































































































































































































































































































2.5 Scomposizione dei depositi presso le IFM "

(miliardi di euro e variazioni percentuali sul periodo corrispondente; dati di fine periodo per le consistenze e le variazioni percentuali; transazioni nel periodo)

2. Depositi di societa non finanziarie e famiglie

Societa non finanziarie Famiglie?
Totale A vista | Con durata prestabilita Rimborsabili Pronti Totale A vista | Con durata prestabilita Rimborsabili Pronti
con preavviso contro con preavviso contro
fino oltre fino oltre lerming fino oltre fino oltre lermine
a2 anni 2anni| a3 mesi 3 mesi a2 anni 2 anni| a3 mesi 3 mesi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Consistenze
2002 990,0 595,6 - - - - 34,7  3.806,3  1.173,0 - - - - 74,7
2003 1.049,5 633,4 280,2 66,4 38,1 1,5 30,0 3.9785 1.311,8 544,0 600,8  1.379,2 89,9 52,9
2004 1° trim. 1.036,0 624,2 275,9 68,6 39,9 1,7 258 39979  1.320,7 527,4 608,6  1.401,2 88,2 51,9
2004 apr. 1.038,0 627,9 271,7 69,8 40,5 1,7 26,4 40149 13358 523,1 610,1 1.406,5 87,1 52,3
mag. 1.051.,4 633,0 279,4 70,4 40,9 1,7 26,0 4.027,4  1.3495 518,9 610,9 1.411,4 86,2 50,5
giu. 1.054,4 651,7 266,1 69,1 41,0 1,0 25,5  4.0557  1.367,7 517,2 612,2 14223 85,8 50,4
lug. ® 1.053,8 642,1 270,9 71,6 41,5 1,0 26,5 4.069,5 13724 517,3 613,1 1.428,2 85,9 52,6
Transazioni
2002 57,5 30,1 - - - - -1,2 120,6 65,3 - - - - -1,9
2003 73,0 41,5 54,9 -29,8 10,2 0,4 -4,2 142,6 95,4 -70,8 36,0 117,4 -13,7 -21,8
2004 1° trim. -15,0 -9,7 -5,6 2,5 1,9 0,2 -4,2 17,7 8,5 -17,7 7,7 21,9 -1,7 -1,0
2004 apr. 1,6 3,4 -4,1 L1 0,6 0,0 0,7 16,8 15,0 -4,4 1,5 53 -1,1 0,4
mag. 14,4 5,7 7,9 0,7 0,4 0,0 -0,4 12,8 13,6 -3,9 0,8 4,9 -0,9 -1,8
giu. 6,2 19,8 -12,2 -0,8 0,0 0,0 -0,5 24,1 15,4 -2,5 0,8 10,9 -0,4 -0,1
lug. ® -1,2 -9,8 4,6 2,5 0,6 0,0 1,0 13,6 5,0 -0,3 0,9 5,9 0,1 2,1
Variazioni percentuali
2002 dic. 6,0 53 - - - - -3,5 33 6,0 - - - - -2,5
2003 dic. 7,4 6,9 23,7 -30,6 41,5 49,6 -12,4 3,7 7,9 -11,4 6,4 9,3 -13,2 -29,2
2004 mar. 9,0 11,9 3,4 13,3 23,1 20,6 -19,1 3,5 7,7 -8,7 3,7 7,4 -10,5 -26,5
2004 apr. 8,0 10,9 1,1 15,9 22,2 20,3 -15,9 3,5 7,7 -8,9 4,1 72 -9,3 -25,5
mag. 7,0 10,4 -0,3 19,0 20,4 22,2 -23.4 3,6 8,0 -9,2 43 7,1 -8,8 -26,5
giu. 6,4 10,3 -3,1 15,0 17,1 20,6 -13.4 3,9 7,6 -8,0 4,5 7,0 -1,7 -18,6
lug. ® 6,9 10,6 -3,0 16,8 17,8 21,5 -6,0 4,0 7.8 -1,7 4,7 6,6 -5.5 -15,9

Depositi di societa non finanziarie e famiglie

(variazioni percentuali sul periodo corrispondente)

= societa non finanziarie

===+ famiglie
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Fonte: BCE.

1) Settore delle IFM escluso I’Eurosistema; la classificazione € basata sul SEC 95.
2) Comprende le istituzioni senza fini di lucro al servizio delle famiglie.
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Moneta,
banche
e fondi

di investimento

2.5 Scomposizione dei depositi presso le IFM "

(miliardi di euro e variazioni percentuali sul periodo corrispondente; dati di fine periodo per le consistenze e le variazioni percentuali; transazioni nel periodo)

3. Depositi delle Amministrazioni pubbliche e dei non residenti nell’area dell’euro

Amministrazioni pubbliche Non residenti nell’area dell’euro
Totale Ammini- Altre Amministrazioni pubbliche Totale Banche ? Operatori non bancari
straztml}! Ammini- Ammini- Enti Totale Ammini- Altri
eIt strazioni strazioni| di previdenza strazioni
statali locali pubbliche
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Consistenze
2002 2484 106,9 31,6 69,2 40,7 2.271,0 1.585,3 685,7 97,4 588,3
2003 271,2 132,3 31,1 66,9 40,9 2.246,3 1.580, 665,4 96,1 569,3
2004 1° trim. 272,7 140,7 30,0 62,4 39,6 2.4442 1.742, 701,5 100,8 600,7
2° trim. ® 294,9 157,1 31,6 64,4 41,8 2.473,3 1.785,1 688,2 102,5 585,7
Transazioni
2002 -8,3 -0,2 1,8 0,4 -10,3 30,2 -4,9 35,2 3,6 31,6
2003 19,3 21,1 -0,5 -2,3 1,0 139,7 117,5 22,3 -1,3 23,5
2004 1° trim. 1,5 8,4 -1,1 -4,5 -1,3 154,2 129,6 24,6 4,8 19,8
2° trim. ® 21,7 16,0 ,6 2,0 2,2 23,8 37,5 -13,7 1,7 -15,4
Variazioni percentuali
2002 dic. -3,3 -0,2 5,9 0,5 -20,2 1,3 -0,2 5,0 3,9 5,1
2003 dic. 7,7 19,3 -1,5 -3,4 2,6 6,3 7,6 32 -1,3 3,9
2004 mar. 47 14,4 -6,2 -4,7 -1.4 10,6 14,3 23 3,1 2,2
giu. ® 2,5 8,3 -1,7 -0,2 -4,2 10,2 14,8 -0,1 8,4 -1,5

residenti nell’area dell’euro

F10 Depositi delle Amministrazioni pubbliche e dei

(variazioni percentuali sul periodo corrispondente)

== Amministrazioni pubbliche
=== operatori bancari non residenti

25

operatori non bancari non residenti

25

20

-10

Fonte: BCE.

1) Settore delle IFM escluso I’Eurosistema; la classificazione ¢ basata sul SEC 95.
2) Il termine “banche”, riferito a entita non residenti nell’area dell’euro, viene utilizzato in questa tavola per indicare istituzioni di natura simile alle IFM.
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2.6 Scomposizione delle disponibilita in titoli delle IFM "

(miliardi di euro e variazioni percentuali sul periodo corrispondente; dati di fine periodo per le consistenze e le variazioni percentuali; transazioni nel periodo)

Titoli non azionari Azioni e altri titoli di capitale
Totale IFM Amministrazioni Altri residenti Non Totale IFM| Non IFM Non
pubbliche dell’area dell’euro residenti residenti
Euro Altre Euro Altre Euro Altre éllellll’ aree :1161111’ e
valute valute valute CHICUIO CUIEUID
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12
Consistenze
2002 3.228,2 1.122,2 48,2 1.119,5 15,5 349,5 16,7 556,6 1.004,9 263,3 564,3 1773
2003 3.576,8 1.218,5 57,4 1.230,4 15,6 407,1 18,6 629,3 1.068,6 279,7 6152 173,7
2004 1° trim. 3.767,1 1.283,1 60,9 1.287,9 17,8 413,6 18,0 685,9 1.115,7 285,6 640,7 189,5
2004 apr. 3.811,8 1.292,7 62,0 1.296,5 17,3 417,2 18,6 707,4 1.145,4 290,8 663,2 191,4
mag. 3.849,7 1.304,2 61,5 1.323,4 17,2 4224 17,6 703,5 1.148,9 297,6 658,0 193,3
giu. 3.860,3 1.299,5 63,6 1.337,8 17,6 425,7 18,2 697,9 1.150,0 295,8 648,6 205,6
lug. ® 3.901,4 1.314,9 63,4 1.329,7 17,4 429,1 17,4 729,6 1.150,3 296,1 640,0 214,1
Transazioni
2002 168,1 47,9 0,2 38,9 -0,6 26,6 3,5 51,6 42,7 14,0 7,0 21,8
2003 331,3 91,6 6,2 80,3 1,1 51,8 2,3 98,0 15,8 7,2 19,3 -10,7
2004 1° trim. 153,2 61,3 0,1 45,8 1,3 4,2 -1,3 41,7 44,8 6,0 24,7 14,0
2004 apr. 41,8 9,7 0,9 8,7 -0,4 43 0,4 18,2 29,0 5,6 21,6 1,8
mag. 46,3 11,3 -0,4 28,6 0,1 5,0 -0,7 2,4 6,3 6,7 -2,8 2,4
giu. 8,0 =53 2,3 11,2 0,3 3,9 0,5 -4,8 -2,4 232 -10,6 11,4
lug. ® 37,2 18,0 -0,9 -8,5 -0,2 0,8 -0,9 29,0 2,2 0,8 -7,8 9,3
Variazioni percentuali
2002 dic. 5,5 4,5 -0,6 3,7 -3,3 83 23,6 9,7 4,4 5,5 1,3 13,6
2003 dic. 10,1 8,1 12,5 7,0 7,0 14,7 11,5 17,6 1,6 2,7 3,4 -5,8
2004 mar. 10,4 9,6 6,1 73 6,1 10,7 5,2 19,1 5,8 6,2 7,5 -0,3
2004 apr. 10,5 10,6 11,6 6,6 3,6 8,0 8,2 20,4 7,1 8,7 8,3 0,9
mag. 10,2 10,3 8,5 6,6 6,6 9,0 -7,4 19,0 6,6 9,4 59 4,6
giu. 10,4 9,5 8,1 89 10,3 10,1 2,9 15,9 7,2 7.4 52 13,4
lug. ® 10,4 9,6 5.8 7,1 6,1 11,2 -6,4 19,2 7,0 6,4 4,5 16,6

lita in titoli delle IFM

(variazioni percentuali sul periodo corrispondente)

FIIl Disponi

titoli non azionari
azioni e altri titoli di capitale

30 30
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- 3 oo |
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1999 2000 2001 2002 2003 2004
Fonte: BCE.

1)  Settore delle IFM escluso I’Eurosistema; la classificazione € basata sul SEC 95.
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2.7 Rivalutazioni di voci di bilancio delle IFM "

(miliardi di euro)

STATISTICHE

DELL’AREA
DELL’EURO

Moneta,
banche
e fondi

di investimento

1. Cancellazioni/svalutazioni contabili di prestiti alle famiglie >

Credito al consumo Mutui per I’acquisto di abitazioni Altri prestiti
Totale fino oltre 1 oltre Totale fino oltre 1 oltre Totale fino oltre 1 oltre
a1 anno e fino 5 anni a1 anno e fino 5 anni a1 anno e fino 5 anni
a 5anni a 5anni a5 anni
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 -0,9 - - - -1,3 - - - -53 - - -
2003 -2,7 -1,1 -0,5 -1,0 -3,2 -0,3 -0,1 -2,8 -7,4 -2,8 -0,3 -4,3
2004 1° trim. -1,2 -0,5 -0,2 -0,5 -1,3 -0,1 0,0 -1,1 -2,5 -1,0 -0,1 -1,4
2004 apr. -0,1 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,2 -0,1 0,0 -0,1
mag. -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,1 0,0 -0,2
giu. -0,2 -0,1 0,0 -0,1 -0,4 0,0 0,0 -0,3 -0,5 -0,1 0,0 -0,3
lug. ® -0,1 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,2
2. Cancellazioni/svalutazioni contabili di prestiti a societa non finanziarie e a non residenti nell’area dell’euro
Societa non finanziarie Non residenti
Totale fino oltre 1 oltre Totale fino oltre
a1 anno e fino a 5 anni 5 anni a 1 anno 1 anno
1 2 3 4 5 6 7
2002 -9,7 -2,1 -2,7 -4,9 -7,2 - -
2003 -17,6 -8,8 -1,3 -7,6 -1,0 -0,4 -0,6
2004 1° trim. -5,7 -3,0 -0,6 -2,2 -0,9 -0,3 -0,5
2004 apr. -0,3 -0,2 0,0 -0,1 0,3 0,1 0,2
mag. -0,7 -0,7 0,3 -0,3 0,2 ,0 0,2
giu. -1,6 -0,9 -0,1 -0,6 0,2 0,1 0,2
lug. ® -0,5 -0,3 -0,1 -0,1 0,2 0,1 0,2
3. Rivalutazioni di titoli detenuti dalle [IFM
Titoli non azionari Azioni e altri titoli di capitale
Totale IFM Amministrazioni pubbliche Altri residenti INon residenti Totale IFM|  Non IFM |Non residenti
nell’area dell’euro nell’area nell’area
Euro|  Non-euro Euro|  Non-euro Euro| Non-euro| dell’euro dell’euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 39,6 9,9 0,6 13,2 -0,1 5,8 0,2 9,9 -12,3 -5,0 -1,5 -5,8
2003 -1,2 -0,7 -0,4 3,1 -0,1 -1,2 -0,1 -2,0 19,2 7,9 5,0 6,4
2004 1° trim. 16,6 2,5 0,3 11,1 0,1 1,5 0,0 1,0 2,3 -0,3 0,9 1,7
2004 apr. -5,1 -0,3 0,0 -4,1 0,0 -0,4 0,0 -0,3 0,6 -0,5 0,9 0,2
mag. -3,7 0,1 -0,1 -1,8 0,0 0,2 0,0 -2,1 -2,3 0,3 -2,0 -0,5
giu. 0,2 -0,5 0,0 1,0 0,0 -0,6 0,0 0,3 1,6 -0,3 1,0 1,0
lug. ® -0,5 -0,9 0,0 0,4 0,0 0,3 0,0 -0,3 -2,0 -0,5 -0,7 -0,8
Fonte: BCE.

1) Settore delle IFM escluso 1’Eurosistema; la classificazione ¢ basata sul SEC 95.
2) Comprende le istituzioni senza fini di lucro al servizio delle famiglie.
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2.8 Scomposizione per valuta di alcune voci di bilancio delle IFM

(percentuali sul totale; consistenze in miliardi di euro; dati di fine periodo)

1. Depositi

IFM? Non IFM
Tutte Euro? Altre valute Tutte Euro? Altre valute
le valute Totale le valute Totale
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Residenti dell’area dell’euro
2002 4.136,6 90,2 9,8 6,1 0,8 1,5 0,7  6.061,2 97,1 2,9 1,8 0,3 0,2 0,3
2003 4.362,6 91,2 8,8 5.4 0,5 1,5 09  6.410,0 97,3 2,7 1,7 03 0,1 03
2004 1° trim. 4.413,8 90,4 9,6 5,7 0,5 1,5 1,2 6.449,6 97,1 2,9 1,7 0,3 0,1 0,4
2° trim. ® 4.528,2 90,3 9,7 5,8 0,5 1,5 1,4  6.567,6 97,1 2,9 1,7 0,3 0,1 0,4
Non residenti dell’area dell’euro
2002 1.585,3 43,7 56,3 39,2 2,1 43 7,8 685,7 48,3 51,7 35,0 2,3 1,9 9,8
2003 1.580,9 46,9 53,1 35,6 1,8 3,6 9,4 665,4 51,1 48,9 32,0 2,1 2,2 9,6
2004 1° trim. 1.742,7 46,3 53,7 35,1 2,0 33 10,4 701,5 53,2 46,8 30,0 2,1 1,8 9,7
2° trim. 1.785,1 452 54,8 36,6 1,8 3,2 10,2 688,2 52,1 47,9 31,0 1,9 1,9 9,8
2. Titoli di debito emessi dalle IFM dell’area dell’euro
Tutte Euro? Altre valute
le valute
Totale
USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2002 3.138,7 85,4 14,6 7,7 1,8 1,6 2,3
2003 3.303,2 85,4 14,6 7,9 1,5 1,7 2,3
2004 1° trim. 3.458,0 84,6 15,4 7,7 1,7 2,0 2,6
2° trim, 3.534,6 84,0 16,0 8,2 1,7 2,0 2,7

Fonte: BCE.

1) Settore delle IFM escluso I’Eurosistema; la classificazione ¢ basata sul SEC 95.

2) Perinon residenti nell’area dell’euro il termine “IFM” fa riferimento a istituzioni di natura simile alle IFM.
3) Inclusi gli strumenti espressi nelle denominazioni nazionali dell’euro.
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2.8 Scomposizione per valuta di alcune voci di bilancio delle

(percentuali sul totale; consistenze in miliardi di euro; dati di fine periodo)

STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Moneta,
banche
e fondi

di investimento

3. Prestiti

IFM? Non IFM
Tutte Euro? Altre valute Tutte Euro ¥ Altre valute
le valute Totale le valute Totale
UsD JPY CHF GBP UsSD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Residenti nell’area dell’euro
2002 4.017,8 - - - - - - 7.593,6 96,2 3,8 1,8 0,5 1,1 0,3
2003 4.193,6 - - - - - - 7.920,6 96,5 3,5 1,6 0,3 1,2 0,3
2004 1° trim. 4.238,0 - - - - - - 7.995,1 96,4 3,6 1,6 0,3 1,2 0,4
2° trim. ® 4.3253 - - - - - - 8.140,0 96,4 3,6 1,6 0,2 1,3 0,4
Non residenti nell’area dell’euro
2002 1.146,2 48,3 51,7 32,4 45 2,6 9,1 583,9 36,2 63,8 47,6 2,3 4,7 5,6
2003 1.182,3 50,2 49,8 29,5 4,7 2,3 9,3 580,6 38,7 61,3 439 2,4 4,6 7,0
2004 1° trim. 1.307,0 49,0 51,0 30,7 4,7 2,5 9,4 646,9 40,0 60,0 41,9 2,5 4,4 8,0
2° trim. 1.3234 49,3 50,7 30,2 5,0 2,6 9,1 642,7 38,3 61,7 42,8 2,4 4,5 8,8
4. Disponibilita in titoli non azionari
Emessi da IFM? Emessi da non IFM
Tutte Euro” Altre valute Tutte Euro? Altre valute
le valute Totale le valute Totale
UsSD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Emessi da residenti nell’area dell’euro
2002 1.170,4 95,9 4,1 1,7 0,4 0,2 0,9 1.501,2 97,9 2,1 1,0 0,7 0,1 0,4
2003 1.275,9 95,5 4,5 2,1 0,3 0,5 1,4 1.671,6 98,0 2,0 1,1 0,5 0,1 0,2
2004 1° trim. 1.344,0 95,5 4,5 2,1 0,3 0,4 1,5  1.737,2 97,9 2,1 1,1 0,5 0,1 0,2
2° trim. 1.363,1 95,3 4,7 2,2 0,4 0,4 1,4 1.799,3 98,0 2,0 1,1 0,5 0,1 0,2
Emessi da non residenti nell’area dell’euro
2002 239,6 36,9 63,1 455 1,7 0,6 13,2 317,1 41,5 58,5 42,0 5,8 0,9 5,6
2003 275,5 449 55,1 35,2 1,2 0,6 16,2 353,8 45,8 54,2 36,0 5,9 1,1 6,4
2004 1° trim. 307,1 44,4 55,6 34,2 1,2 0,6 17,3 378,8 443 55,7 35,9 6,2 0,8 7,2
2° trim. 313,3 46,4 53,6 32,7 1,2 0,6 16,8 384,6 447 55,3 34,4 6,7 0,9 7,2
Fonte: BCE.

1)  Settore delle IFM escluso I’Eurosistema; la classificazione ¢ basata sul SEC 95.
2) Perinon residenti nell’area dell’euro il termine “IFM” fa riferimento a istituzioni di natura simile alle IFM.
3) Inclusi gli strumenti espressi nelle denominazioni nazionali dell’euro.
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2.9 Bilancio aggregato dei fondi di investimento dell’area dell’euro "

(miliardi di euro; consistenze di fine periodo)

1. Attivita
Totale Depositi Titoli non azionari Azioni Quote Capitale Altre
e altri titoli di fondi fisso attivita
Totale fino oltre di capitale| d’investimento
a 1 anno 1 anno
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2002 4° trim. 2.860,6 242,2 1.335,0 72,0 1.263,1 853,4 203,1 120,5 106,4
2003 1° trim. 2.746,9 217,2 1.331,8 70,6 1.261,2 7673 205,8 116,7 108,1
2° trim. 2.959,5 232,6 1.382,7 67,1 1.315,6 880,9 224.5 120,7 118,1
3° trim. 3.085,6 2483 1.405,3 65,3 1.340,0 932,3 234,6 126,3 138,8
4° trim. 3.175,0 2352 1.389,4 67,4 1.322,0 1.033,7 2439 133,7 139,1
2004 1° trim. ® 3.353,4 266,5 1.433,9 70,3 1.363,7 1.102,5 262,6 136,6 151,2
2. Passivita
Totale Depositi Quote di fondi Altre
e prestiti ricevuti d’invesimento passivita
1 2 3 4|
2002 4° trim. 2.860,6 39,3 2.744,3 76,9
2003 1° trim. 2.746,9 40,2 2.628,3 78,4
2° trim. 2.959,5 41,8 2.825,8 91,9
3° trim. 3.085,6 432 29177 124,8
4° trim. 3.175,0 442 3.011,7 119,1
2004 1° trim. ® 3.353,4 49,6 3.171,0 132,8
3. Totale delle attivita e passivita per strategia di investimento e tipologia di investitore
Totale Per strategia di investimento Per tipologia di investitore
Fondi Fondi Fondi Fondi Altri Fondi Fondi riservati
azionari obbligazionari misti immobiliari fondi aperti | a speciali categorie
al pubblico di investitori
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 4° trim. 2.860,6 594,1 1.068,2 701,6 147,5 349,2 2.087,7 772,9
2003 1° trim. 2.746,9 525,9 1.054,1 6753 153,9 3377 1.975,5 771,4
2° trim. 2.959,5 603,3 1.099,5 720,8 161,4 374,4 2.140,4 819,1
3° trim. 3.085,6 635,4 1.127,0 754,2 167,7 401,4 2.249,0 836,6
4° trim. 3.175,0 697,8 1.086,6 783,4 171,7 435,6 2.318,2 856,8
2004 1° trim. ® 3.353,4 750,1 1.116,6 821,2 176,0 489,6 2.470,3 883,1

FI2 Attivita totali dei fondi di investimento

(miliardi di euro)

= fondi azionari
fondi obbligazionari
fondi misti

—— fondi immobiliari

1.200 1.200
1.000 P ---------{} - passsssssssmssn>= 1.000
/ s M
- - j N G === 800
= | ~— TS -t —
600 : 600
| ~—
400 ‘ 400
200 i 200
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4% trim. 1° trim. 2° trim. 3° trim. 4° trim. 1° trim. 2° trim. 3° trim. 4° trim. 1° trim. 2° trim. 3° trim. 4° trim. 1° trim. 2° trim. 3° trim. 4° trim.  1° trim.
1999 2000 2001 2002 2003 2004
Fonte: BCE.

1)  Esclusi i fondi comuni monetari. I dati si riferiscono ai paesi dell’area dell’euro esclusa I’Irlanda. Per ulteriori dettagli, cfr. le Note generali.
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Moneta,
banche
e fondi
di investimento

2.10 Attivita dei fondi di investimento suddivisi per strategia di investimento e tipologia di investitore

(miliardi di euro; consistenze di fine periodo)

1. Fondi distinti per strategia di investimento

Totale Depositi Titoli non azionari Azioni Quote Capitale Altre
e altri titoli di fondi fisso attivita
Totale fino a oltre di capitale| d’investimento
1 anno 1 anno
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Fondi azionari
2002 4° trim. 594,1 26,6 28,0 3,1 24,9 500,1 18,4 - 14,9
2003 1° trim. 5259 24,5 30,2 2,8 27,5 438,5 16,5 - 16,1
2° trim. 603,3 27,9 31,6 2,9 28,7 506,5 18,5 - 18,8
3° trim. 635,4 29,5 27,8 2,4 254 536,4 19,5 - 22,1
4° trim. 697.8 29,3 31,3 2,9 28,4 593,6 21,1 - 22,5
2004 1° trim. ® 750,1 32,7 32,2 3,0 29,2 635,3 23,4 - 26,5
Fondi obbligazionari
2002 4° trim. 1.068,2 83,9 902,8 36,6 866,2 31,9 12,3 - 37,2
2003 1° trim. 1.054,1 77,5 899,8 35,8 864,0 26,6 18,6 - 31,5
2° trim. 1.099,5 82,4 927,8 33,0 8948 31,1 20,9 - 37,3
3° trim. 1.127,0 93,6 934,7 30,7 904,1 29,1 21,7 - 47,9
4° trim. 1.086,6 82,5 905,9 31,6 874,3 31,0 21,6 - 455
2004 1° trim. ® 1.116,6 97,3 918,4 35,3 883,1 32,9 21,4 o 46,6
Fondi misti
2002 4° trim. 701,6 53,9 294,9 21,3 273,6 233,0 87,7 3.4 28,6
2003 1° trim. 6753 50,4 300,8 21,8 278,9 209,9 83,7 0,7 29,9
2° trim. 720,8 49,4 311,9 20,9 291,0 237,0 91,9 0,3 30,3
3° trim. 754,2 50,5 324,0 22,2 301,8 248.,4 95,4 0,3 35,6
4° trim. 783,4 49,5 324,0 22,1 301,9 272,5 100,5 0,3 36,7
2004 1° trim.® 821,2 52,9 3339 21,2 312,6 287,0 107,2 0,3 39,9
Fondi immobiliari
2002 4° trim. 147,5 10,9 9,5 0,5 8,9 0,7 7,0 112,6 6,8
2003 1° trim. 153,9 14,7 8,3 0,5 7,7 0,7 8,6 115,1 6,5
2° trim. 161,4 16,5 9,0 0,6 8,5 0,7 9,1 119,8 6,3
3° trim. 167,7 16,1 9,0 0,6 8,4 0,8 9,5 1253 6,9
4° trim. 171,7 13,2 9,3 0,6 8,7 0,8 8,5 132,7 7,4
2004 1° trim.® 176,0 14,7 9,1 0,6 8,5 0,8 7,7 135,8 8,0

2. Fondi distinti per tipologia di investitore

Totale Depositi Titoli Azioni Quote Capitale Altre
non azionari e altri titoli di fondi fisso attivita
di capitale d’investimento
1 2 3 4 S 6 7
Fondi aperti al pubblico
2002 4° trim. 2.087,7 191,0 904,8 663,5 153,2 105,8 69,6
2003 1° trim. 1.975,5 165,6 882,6 599,9 155,1 101,3 71,0
2° trim. 2.140,4 181,6 912,3 691,7 168,3 104,2 82,2
3° trim. 2.249,0 199,0 927,6 736,5 176,6 108,9 100,4
4° trim. 2.318,2 191,7 913,6 815,8 183,8 1154 98,0
2004 1° trim.® 2.470,3 2193 948,9 877,9 198,8 117,5 107,9
Fondi riservati a speciali categorie di investitori
2002 4° trim. 772,9 51,2 430,3 190,0 49,9 14,7 36,8
2003 1° trim. 771,4 51,6 4492 167,4 50,7 15,4 37,1
2° trim. 819,1 51,0 470,4 189,2 56,1 16,5 36,0
3° trim. 836,6 49,3 471,7 195,8 58,0 17,4 38,4
4° trim. 856,8 43,4 4759 217,9 60,1 18,3 41,2
2004 1° trim.® 883,1 472 485,0 224,6 63,8 19,1 433

Fonte: BCE.
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CONTI FINANZIARI E NON FINANZIARI

attivita finanziarie dei settori non finanziari

azioni percentuali sul periodo corrispondente; dati di fine periodo per le consistenze; transazioni nel periodo)

Totale B t te e depositi Per memoria:
q it
Totale Banconote Depositi dei settori non finanziari diversi dalle Amministrazioni centrali Depositi Depositi dei sgttori
€ monete presso le IFM dell’area dell’euro delle Ammi- presso|  non bancari
Totale Avista|  Condurata| Rimborsabili|  Operazioni mstraz:ori! (isptwq presso banche
prestabilita con pronti cen]}r:?v} dall ﬁf_’ﬁsﬂ) aldi ,fllm‘l
preavviso contro pre;s?l’ aLe dell’area
termine e A dell’euro
dell’euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Consistenze
2002 4° trim. 14.587,1 5.610,9 309,2 4.952,2 1.846,7 1.581,9 1.411,7 111,9 136,4 213,1 2932
2003 1° trim. 14.542,9 5.635,8 288.,9 4.948,2 1.836,2 1.571,9 1.434,1 106,1 176,2 222,5 3239
2° trim. 15.003,5 5.749,7 310,1 5.029,7 1.918,4 1.560,2 1.456,4 94,7 200,3 209,6 329,8
3° trim. 15.110,6 5.754,4 320,9 5.071,2 1.956,6 1.555,8 1.469,5 89,3 183,9 178,4 3454
4° trim. 15.401,0 5.872,1 350,7 5.182,5 2.027,5 1.558,0 1.511,9 85,2 153,6 185,2 348,1
2004 1° trim. 15.598,0 5.907,8 350,8 5.180,4 2.021,0 1.543,7 1.534,5 81,2 183,8 192,8
Transazioni
2002 4° trim. 172,0 171,1 30,8 135,7 83,0 13,2 46,4 -6,9 -9,9 14,5 10,1
2003 1° trim. 155,0 40,2 1,3 233 -29,3 -11,3 43,0 -5,7 32,8 9.4 32,2
2° trim. 2132 132,1 21,2 86,4 84,0 -8,4 22,2 -11,4 24,1 0,3 11,4
3° trim. 132,2 12,6 11,4 12,4 6,9 -3,7 13,0 -39 -13,7 2,5 17,2
4° trim. 155,0 126,0 29,8 119,6 79,3 9,1 36,4 -5,2 -30,3 6,8 11,1
2004 1° trim. 148.8 32,5 0,0 -5,4 -1,5 -16,5 22,5 -3,9 30,2 7,6
Variazioni percentuali
2002 4° trim. 3,9 5,0 33,8 3,6 58 0,2 53 -39 -4,2 12,2 4,0
2003 1° trim. 43 59 31,2 4.4 7,4 -0,2 7,3 -10,6 5,1 14,5 13,7
2° trim. 4,6 6,4 27,0 4,5 7,6 -0,9 8,9 -19,0 223 13,7 22,6
3° trim. 4,7 6,5 23,3 4,8 8,2 -0,6 9,1 -23,5 22,8 13,4 24,5
4° trim. 4,5 5,5 20,6 43 7,6 -0,9 8,1 -23,4 9,5 89 24,5
2004 1° trim. 4,5 5,4 21,6 43 8,9 -1,2 6,6 -23,0 59 7,7
Titoli non azionari Azioni ? Riserve tecniche di assicurazione
Totale | A breve termine | A lungo termine Totale Azioni Quote Totale |Diritti netti delle Riserve
quotate di fondi Quote famiglie sulle premi
comuni : : riserve e riserve
di fondi di assi : O
e i assicurazione sinistri
monetari sulla vita
e sulle riserve
dei fondi
pensione
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Consistenze
2002 4° trim. 1.955,3 208,7 1.746,6 3.490,9 1.778,1 1.712,8 310,0 3.530,0 3.185,7 3443
2003 1° trim. 1.946,5 190,0 1.756,5 3.350,9 1.610,0 1.740,9 396,6 3.609,8 3.259,9 349,8
2° trim. 1.915,4 172,6 1.742,7 3.652,9 1.815,6 1.837,3 402,7 3.685,5 3.332,4 353,1
3° trim. 1.918,0 172,4 1.745,6 3.687,3 1.825,8 1.861,5 406,7 3.750,9 3.395,8 355,1
4° trim. 1.921,5 178,0 1.743,4 3.828,3 1.952,7 1.875,6 404,5 3.779,1 3.4223 356,8
2004 1° trim. 1.944,6 185,0 1.759,6 3.912,7 1.985,4 1.927,3 414,1 3.832,9 3.468,9 364,0
Transazioni
2002 4° trim. -13,6 -10,3 -33 -23,9 -23,7 -0,2 -7,4 38,5 40,1 -1,6
2003 1° trim. -21,8 -21,8 -0,1 65,3 3,0 62,2 29,9 71,3 64,6 6,8
2° trim. -41,5 -17,1 -24,4 63,1 25,1 38,0 3,7 59,6 55,1 4,5
3° trim. 11,0 0,1 10,9 50,3 33,0 17,3 2,6 58,2 54,9 33
4° trim. 7,1 4,4 2,7 -24,6 -24,7 0,2 -10,3 46,5 43,6 2,9
2004 1° trim. 19,9 3.4 16,5 27,0 1,5 25,5 10,4 69,5 61,3 82
Variazioni percentuali
2002 4° trim. 0,9 -14,0 3,0 2,0 0,1 4,7 12,1 6,4 6,6 4,9
2003 1° trim. -0,6 -16,1 1,3 2,8 0,8 5,6 11,9 6,4 6,6 4,1
2° trim. 2,4 -14,6 -1,1 3.8 1,3 7,1 13,5 6,5 6,7 4,1
3° trim. -3.4 -23,7 -1,0 4,6 2,2 6,9 9,2 6,6 6,9 3,8
4° trim. -2,3 -16,4 -0,6 4,4 2,0 6,9 83 6,7 6,8 5,1
2004 1° trim. -0,2 -4,8 0,3 35 2,2 4,6 1,6 6,5 6,6 5,4

Fonte: BCE.

1) Comprende i depositi presso le Amministrazioni centrali (S1311 nel SEC95) dell’area dell’euro, altri intermediari finanziari (S123 nel SEC95) e societa di assicurazione e fondi
pensione (S125 nel SEC95).

2)  Escluse le azioni non quotate.
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Conti finanziari
e non finanziari

3.2 Principali passivita finanziarie dei settori non finanziari

(miliardi di euro e variazioni percentuali sul periodo corrispondente; dati di fine periodo per le consistenze; transazioni nel per

Totale Prestiti concessi da IFM e altre societa finanziarie dell’area dell’euro Per memoria:
prestiti concessi
Totale Amministrazioni pubbliche Societa non finanziarie Famiglie " da banche
Concessi Totale Abreve|  Alungo Totale Abreve A lungo Totale A breve A lungo al di ,f“"" i
da IFM termine termine termine termine termine termine dell’area
dell’area dell’euro
dell’euro ai settori
non bancari
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12 13
Consistenze
2002 4° trim. 15.613,9 8.080,9 7.130,0 886,3 60,9 825,5 3.581,0 1.175,4 2.405,6 3.613,6 296,8 3.316,7 241,6
2003 1° trim. 15.580,2 8.138,3 7.168,6 884,3 68,5 815,8 3.603,9 1.188,4 2.415,5 3.650,1 287,1 3.363,0 256,4
2° trim. 16.138,6 8.243,6 7.235,7 876,4 69,6 806,7 3.652,1 1.213,2 2.438,9 3.715,2 291,4 3.423.8 253,8
3° trim. 16.231,8 8.325,3 7.292,1 883,6 70,8 812,8 3.656,6 1.185,1 2.471,5 3.785,1 285,9 3.499,1 275,6
4° trim. 16.557,3 8.458,9 7.393,1 952,0 80,6 871,3 3.656,4 1.162,4 2.494,0 3.850,5 287,0 3.563,5 266,5
2004 1° trim. 16.896,5 8.510,0 7.463,5 955,7 84,7 871,1 3.652,4 1.158,6 2.493,8 3.901,9 281,6 3.620,3
Transazioni
2002 4° trim. 165,4 141,1 96,4 14,9 6,0 9,0 58,4 -5,0 63,4 67,8 2,8 65,0 6,4
2003 1° trim. 265,2 94,2 66,4 5,6 7,9 -2,3 45,4 18,6 26,8 43,2 -7,6 50,8 7,1
2° trim. 233,8 115,8 84,6 -5,5 3,2 -8,7 52,0 24,3 27,7 69,3 5,0 64,3 2,6
3° trim. 136,1 79,7 58,7 7,3 1,1 6,1 1,5 -25.5 27,0 71,0 -4,7 75,7 22,9
4° trim. 111,1 110,6 119,3 20,3 9,8 10,4 17,2 -16,8 34,0 73,2 4,5 68,7 -1,3
2004 1° trim. 193,5 46,5 75,6 4,8 4,0 0,8 -13,6 -1,2 -6,5 55,3 -4,0 59,3
Variazioni percentuali
2002 4° trim. 3,9 4.4 4,0 -1,9 21,8 -3,3 39 -2,9 7,6 6,5 0,8 7,1 -3,3
2003 1° trim. 4.4 4,8 4,1 -1,5 28,4 -3,4 4,6 -0,8 7,5 6,7 -0,3 7,3 -4,1
2° trim. 4,8 49 4,0 0,8 343 -1,4 43 1,5 5,8 6,5 -1,6 7,2 3,6
3° trim. 52 5,4 43 2,6 33,1 0,5 4,4 1,1 6,1 7,1 -1,5 79 16,1
4° trim. 4,8 5,0 4,6 3,1 36,2 0,7 3,2 0,1 4,8 7,1 -0,9 7,8 12,9
2004 1° trim. 43 43 4,7 3,0 26,6 1,1 1,6 -2,1 3.4 7.4 0,3 8,0
Titoli non azionari emessi da: Azioni Depositi Riserve
quotate presso dei fondi
Totale Amministrazioni pubbliche Societa non finanziarie le Ammini- pensi
Totale | A breve termine | A lungo termine Totale | A breve termine | A lungo termine da societa strazioni di societa
non finanziarie centrali| non finanziarie
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Consistenze
2002 4° trim. 4.670,0 4.137,0 480,1 3.656,9 533,0 144,7 388,3 2.383,9 209,9 269,1
2003 1° trim. 4.835,7 4.272,5 529,9 3.742,7 563,1 167,1 396,1 2.114,2 2194 272,6
2° trim. 4.962,0 4.377,7 563,6 3.814,1 5843 165,6 418,7 2.451,3 205,7 276,1
3° trim. 4.977,5 4.395,4 557,7 3.837,8 582,1 164.,4 417,6 2.474,6 174,3 280,1
4° trim. 4.904,9 4.316,2 538,9 3.777,2 588,8 163,5 4252 2.729,2 181,7 282,7
2004 1° trim. 5.071,2 4.477,8 576,1 3.901,7 593.,5 179,9 4135 2.839,5 189,0 286,7
Transazioni
2002 4° trim. 4,2 -0,2 -8,3 8,0 4,4 6,9 -2,5 2,5 14,4 3,2
2003 1° trim. 157,5 128,8 49,9 78,9 28,7 22,3 6,4 -0,2 9,5 4,2
2° trim. 98,9 84,3 33,9 50,4 14,6 -1,4 16,0 15,5 -0,6 4,2
3° trim. 45,8 43,7 -5,6 49,3 2,1 -1,1 32 4,0 2,4 4,2
4° trim. -11,5 -19,4 -18,4 -1,0 7,9 -0,9 8,8 0,4 7.4 4,1
2004 1° trim. 134,0 134,6 35,8 98,9 -0,7 16,2 -16,9 1,6 7,3 4,0
Variazioni percentuali
2002 4° trim. 5,1 5,2 10,6 4,5 4,1 3,7 43 0,7 12,3 5,3
2003 1° trim. 6,3 6,1 16,7 4,7 8,0 15,2 53 0,4 14,7 5,6
2° trim. 7,0 6,5 15,5 52 11,3 27,0 59 0,8 13,4 59
3° trim. 6,6 6,2 14,6 5,1 9,4 19,4 59 0,9 13,2 6,0
4° trim. 6,2 5,7 12,5 4,9 10,0 13,0 89 0,8 8,9 6,2
2004 1° trim. 55 5,7 8,6 53 4,2 7,6 2,8 1,0 7,5 6,1

Fonte: BCE.
1) Comprese le istituzioni senza fini di lucro al servizio delle famiglie.
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3.3 Principali attivita e passivita finanziarie delle societa di assicurazione e dei fondi pensione

(miliardi di euro e variazioni percentuali sul periodo ¢ pondente; dati di fine periodo per le consistenze; transazioni nel periodo)

Principali attivita finanziarie
Totale Depositi presso le IFM dell’area dell’euro Prestiti Titoli non azionari
Totale Avista| Con durata| Rimborsabili| Operazioni Totale A breve A lungo Totale Abreve A lungo
prestabilita|con preavviso pronti termine termine termine termine
contro
termine
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Consistenze
2002 4° trim. 3.328,7 523,1 55,9 445,9 35 17,8 341,6 69,9 271,7 1.334,1 50,0 1.284,1
2003 1° trim. 3.3432 535,8 61,7 4542 1,6 18,3 332,9 63,6 269,3 1.382,6 55,9 1.326,7
2° trim. 3.472,8 537,8 63,8 450,5 1,3 22,3 337,1 64,8 2723 1.411,8 53,7 1.358,0
3° trim. 3.522,5 5329 57,5 4553 1.4 18,7 338,8 65,2 273,6 1.4333 56,6 1.376,7
4° trim. 3.629,6 541,9 58,9 462,3 1,6 19,1 3273 65,8 261,5 1.461,2 58,3 1.403,0
2004 1° trim. 3.778,1 556,6 64,7 468,3 1,7 22,0 338,0 68,8 269,3 1.532,9 56,1 1.476,8
Transazioni
2002 4° trim. 68,7 16,8 5,8 8,0 -0,4 3,5 5,0 -4,6 9,6 36,5 2,4 34,1
2003 1° trim. 67,1 12,4 43 7,8 -0,2 0,5 -8,7 -6,4 -2,4 53,8 6,7 47,1
2° trim. 42,3 2,3 2,3 -3,9 0,0 39 4,2 1,2 3,0 18,7 -2,3 21,1
3° trim. 33,7 -6,3 -6,4 3.8 0,1 -3,8 1,7 0,4 1,3 22,6 2,9 19,7
4° trim. 59,3 9,5 1,6 72 0,2 0,5 -11,5 0,7 -12,2 37,6 1,7 35,9
2004 1° trim. 95,4 14,4 5,7 5,8 0,0 2,8 10,5 2,9 7,6 44,5 -2,4 47,0
Variazioni percentuali
2002 4° trim. 6,3 5,6 16,3 43 1,9 8,5 -0,2 -3,2 0,7 9,4 83 9,5
2003 1° trim. 5,8 7.4 37,1 4,8 -17,5 33 -1,4 -11,6 1,4 10,0 17,5 9,7
2° trim. 6,8 6,7 28,9 39 -9,5 17,4 -0,6 -12,3 2,6 12,0 41,1 11,1
3° trim. 6,5 5,0 11,8 3,6 -12,4 28,2 0,6 -12,6 4,4 10,1 20,7 9,7
4° trim. 6,1 3.4 3,0 3.4 4,7 6,1 -4,2 -5,9 -3,8 10,0 18,0 9,6
2004 1° trim. 6,9 3,7 5,0 2,9 24,7 18,7 1,5 8,1 -0,1 8,9 -0,4 9,3
Principali attivita finanziarie Principali passivita
Azioni Riserve Totale Prestiti concessi Titoli Azioni Riserve tecniche di assicurazione
Totale Azioni Quote i da {F Il\ﬁd e altre. o, il quotate Totale Diritti netti Riserve
quotate di fondi Quote S n,sefr;’? (siolcllfz & Iclla]illz’la['le dZonan delle famiglie premi
comuni di fondi SIESHL CTHAIcaldeieuro sulle riserve di e riserve
: Totale assicurazione sinistri
comuni lla vita
monetari da IFM SRR
e sulle riserve
dei fondi
pensione
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Consistenze
2002 4° trim. 1.020,6 455,5 565,0 56,4 109.4 3.521,2 47,3 32,9 10,7 111,4 3.351,8 2.847,0 504,8
2003 1° trim. 979,9 4229 557,1 60,1 111,9 3.586,2 60,7 42,4 10,9 101,5 3.4132 2.898,8 514,4
2° trim. 1.072,2 482,2 590,0 64,4 113,9 3.692,8 60,6 44,8 11,2 134,3 3.486,8 2.965,9 521,0
3° trim. 1.102,2 497,5 604,7 60,7 115,3 3.757,7 62,6 443 11,7 133,5 3.549,8 3.024,2 525,6
4° trim. 1.182,6 546,2 636,4 64,4 116,6 3.812,0 52,0 35,6 12,1 153,8 3.594,0 3.064,2 529,8
2004 1° trim. 1.230,8 563,5 667,3 68,6 119,7 3.878,0 61,7 46,3 12,3 153,7 3.650,5 3.110,1 540,4
Transazioni
2002 4° trim. 11,3 -39 15,2 6,7 -0,8 20,8 -12,9 9,1 0,1 0,4 33,1 35,6 -2,4
2003 1° trim. 7,0 -3,6 10,6 2,0 2,6 83,3 15,2 11,3 0,0 -0,9 69,0 59,4 9,6
2° trim. 15,0 42 10,7 4,6 2,0 61,6 0,0 2,6 0,2 4,5 57,0 50,4 6,6
3° trim. 14,3 52 9,1 -4,2 1,5 57,4 2,0 -0,5 0,5 0,0 54,8 50,1 4,7
4° trim. 22,3 7,1 15,2 4,3 1.4 34,9 -10,6 -8,8 0,5 3,9 41,1 36,9 4,2
2004 1° trim. 22,8 2,7 20,0 4,2 3,2 77,5 9,6 10,6 0,0 0,8 67,2 55,7 11,4
Variazioni percentuali
2002 4° trim. 5,0 3,2 6,7 18,2 9,0 5.8 -13,1 -11,6 0,4 0,3 6,5 6,7 53
2003 1° trim. 3,0 0,0 5.8 19,5 6,3 5,9 7,5 8,5 0,2 -0,2 6,3 6,8 4,0
2° trim. 3,4 -0,1 6,5 23,0 6,0 6,0 1,3 53 0,9 1,8 6,4 6,8 4,0
3° trim. 4,8 0,4 8,2 18,2 4.8 6,4 72 10,2 7,7 32 6,5 7,0 3,6
4° trim. 5,7 2,8 8,1 11,8 6,9 6,7 13,9 14,1 11,1 6,7 6,6 6,9 5,0
2004 1° trim. 7,6 4,6 9,9 14,7 7,3 6,5 1,5 9,3 11,4 9,0 6,4 6,7 52

Fonte: BCE.
1)  Escluse le azioni non quotate.
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Conti finanziari
e non finanziari

3.4 Risparmio, investimenti e fonti di finanziamento

(miliardi di euro, salvo diversa indicazione)

1. Tauttii settori dell’area dell’euro

Acquisizione netta di attivita non finanziarie Acquisizione netta di attivita finanziarie
Totale| Investimenti| Consumo| Variazione Attivita Totale Oro| Banconote, Titoli| Prestiti Azioni Riserve Altri
fissi lordi| di capitale delle non monetario monete non e parteci- tecniche di| investimenti
fisso scorte|  prodotte e DSP| e depositi| azionari? pazioni| assicurazione (netti) >
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1996 341,7 1.122,3 -783.,9 2,9 04 1.734,1 -3,0 396,0 396,8 383,60 316,3 193,9 50,5
1997 354,1 1.139,3 -797,1 11,8 0,0 1.912,7 -0,2 391,0 331,6 4506 486,6 2222 31,0
1998 415,1 1.203,6 -823,6 35,0 0,2 23953 11,0 419,7 3554 5233 844.,8 2154 25,7
1999 451,7 1.292,4 -863,7 22,8 0,2 3.056,9 1,3 557,6 429,1 881,7 903,3 261,5 22,5
2000 490,7 1.391,2 -913,1 29,3 -16,7  2.796,3 1,3 349,6 260,8  808,6 1.126,5 252,6 -3,0
2001 467,6 1.443,7 -973,6 -4,5 1,9 25815 -0,5 577,4 4322 7269 634,2 249,2 -38,1
2002 406,5 1 5 -1.021,0 -4,3 1,4 2.268,0 0,9 624,5 250,8 6157 504,1 222,8 49,2
Variazione della ricchezza netta® Variazione netta delle passivita
Totale Risparmio Consumo Trasferimenti Totale Banconote, Titoli Prestiti Azioni Riserve tecniche
lordo di capitale in conto monete non e parteci- di assicurazione
fisso capitale e depositi azionari? pazioni
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1996 410,7 1.190,0 -783,9 4,6 1.665,1 473,5 384,2 334,8 276,0 196,6
1997 4557 1.241,8 -797,1 11,0 1.811,1 509,7 318,1 379,1 374,2 230,0
1998 486,5 1.299,1 -823,6 11,1 23239 648,5 323,1 482,2 649,4 220,7
1999 498,0 1.352,0 -863,7 9,7 3.010,6 933,2 503,8 7559 555,7 262,1
2000 514,9 1.419,4 -913,1 8,6 2.772,1 538,6 414,6 843,1 7223 253,4
2001 485,4 1.449,4 -973,6 9,6 2.563,7 673,8 490,3 598,3 549,6 251,8
2002 464,5 1.474,0 -1.021,0 11,5 2.210,0 566,5 440,1 568,9 397,7 236,8

2. Societa non finanziarie

Acquisizione netta Acquisizione netta di attivita finanziarie Variazione Variazione netta delle passivita
di attivita non finanziarie della ricchezza netta
Totale Totale Totale Totale
Investi-| Consumo Banconote, Titoli| Prestiti Azioni Risparmio Titoli| Prestiti Azioni
menti| di capitale monete non e parteci- lordo non e parteci-
fissi lordi fisso e depositi| azionari? pazioni azionari? pazioni
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 131,4 5673 -438,0 2583 54,5 -14,7 54,8 88,1 119,5 514,5 270,2 7.8 143,3 111,2
1997 150,4 592,0 -4533 241,9 253 -12,3 46,4 96,2 105,2 521,5 287,2 12,1 153,6 111,8
1998 193,8 635,2 -470,6 4252 42,7 -12,0 96,3 205,1 147,8 569,2 471,2 228 2529 184,5
1999 212,0 684,5 -490,9 604,8 27,4 91,3 169,1 298,3 107,7 548,7 709,2 473 4232 222,1
2000 309,7 750,3 -522,9 825,7 71,9 83,8 193,0 453,4 84,4 560,4 1.051,0 58,8 5582 4255
2001 219,2 7743 -554,8 624,9 101,7 34,8 1413 254,6 88,2 583,5 756,0 99,7 3256 319,2
2002 172,9 7583 -579,3 506,3 22,5 -32,9 165,3 281,5 115,3 634,3 563,9 20,7 3211 206,9
3. Famiglie®
Acquisizione netta Acquisizione netta di attivita finanziarie Variazione della Variazione netta Per memoria:
di attivita non finanziarie ricchezza netta ¥ delle passivita
Totale Totale Totale Totale Reddito| Saggio di
Investi-|  Consumo Banconote, Titoli Azioni Riserve Risparmio Prestiti dl?gﬁ" rlspl)ar‘rinlg
menti| di capitale monete non| e parteci-| tecniche lordo DOLE OICs)
fissi lordi fisso e depositi| azionari? pazioni| di assicu-
razione
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 170,0 384,6 -216,8  436,5 144,5 24,5 91,7 189,3 4452 646,9 161,3 160,0  3.788,1 17,1
1997 168,3 377,5 -211,7 4244 70,0 -20,0 192,2 216,0 4242 617,3 168,4 167,0  3.816,2 16,2
1998 180,2 389,7 -216,4  440,6 96,3 -120,4 286,5 210,6  408,1 594,6  212,6 211,2 3.923,5 15,2
1999 191,4 418,5 <2315 4704 118,6 -24,0 193,4 2474 3929 582,0 2689 267,4 4.086,5 14,2
2000 198,6 440,9 -241,7 4204 65,5 35,2 120,7 246,5  396,1 5983 2229 2212 4.276,1 14,0
2001 188,3 4539 -264,1 405,1 1747 90,7 59,1 2293 4253 653,0 168,2 166,3  4.571,6 14,3
2002 182,1 462,2 -282,0 4591 221,1 48,2 -5,0 210,7 4347 681,2  206,5 204,3 47125 14,5

Fonte: BCE.

1) Comprende le acquisizioni nette di beni di valore.

2)  Esclusi i prodotti finanziari derivati.

3) Prodotti finanziari derivati, altri conti attivi e passivi e discrepanza statistica.

4) Derivante da risparmio e trasferimenti netti in conto capitale, al netto del consumo di capitale fisso.
5) Comprende le istituzioni senza fini di lucro al servizio delle famiglie.

6) Risparmio lordo in percentuale del reddito disponibile.
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MERCATI FINANZIARI

4.1 Emissioni di titoli non azionari, distinte per scadenza originaria, residenza dell’emittente e valuta di denomina

(miliardi di euro salvo diversa indicazione, transazioni nel mese e consistenze di fine periodo; valori nominali)

Totale in euro Residenti nell’area dell’euro
Totale Di cui in euro
Consistenze Emissioni Rimborsi Emissioni| Consistenze Emissioni Rimborsi Emissioni| Conzistenze Emissioni Rimborsi Emissioni
lorde nette nette (in perc.) lorde (in perc.) nette
(in perc.)
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12
Totale
2003 giu. 8.986,5 636,6 556,3 80,3 8.553,0 606,2 566,1 40,1 91,5 93,7 93,9 36,3
lug. 9.020,0 649,0 6159 33,1 8.601,6 645,3 601,4 44,0 91,4 93,1 94,3 33,6
ago. 9.025,3 470,3 465,5 4,8 8.614,7 461,6 463,8 -2,2 91,3 93,9 92,6 3,8
set. 9.115,4 615,6 524,5 91,1 8.659,4 5949 530,9 64,0 91,4 93,4 94,3 55,1
ott. 9.173,0 635,5 578,8 56,7 8.733,3 629,7 561,6 68,1 91,3 93,7 94,7 58,1
nov. 9.240,5 556,0 491,2 64,8 8.771,5 536,4 490,1 46,3 91,5 93,2 92,4 46,8
dic. 9.204,5 519,4 551,8 -32,4 8.696,3 501,4 555,4 -54,0 91,6 93,7 94,6 -55,3
2004 gen. 9.277,2 738,7 663,8 74,9 8.789,3 730,8 643,2 87,6 91,5 94,3 94,7 79,4
feb. 9.354,2 699,3 622,6 76,7 8.866,4 686,4 605,5 80,8 91,6 94,6 94,2 78,6
mar. 9.471,3 717,1 599,7 117,3 8.960,6 672,1 587,7 84,3 91,3 92,7 95,3 63,5
apr. 9.496,1 647,8 6248 22,9 9.027,2 647,8 5874 60,3 91,2 93,2 95,0 45,7
mag. 9.595,1 6474 548,6 98,8 9.109,1 629,2 5425 86,7 91,2 93,9 94,9 75,9
giu. 9.699,3 705,7 600,5 105,2 9.172,5 659,7 596,4 63,3 91,2 94,2 94,7 56,4
A lungo termine
2003 giu. 8.103,5 185,3 1154 70,0 7.672,5 170,8 110,7 60,1 91,6 91,0 91,7 53,9
lug. 8.156,2 198,0 145,9 52,1 7.721,6 185,2 140,3 44,9 91,4 88,1 94,9 30,0
ago. 8.168,5 86,4 75,8 10,7 7.748,0 79,0 69,9 9,1 91,2 88,0 90,4 6,4
set. 8.245,0 179,8 102,5 77,3 7.799,9 173,4 102,6 70,8 91,4 91,6 90,3 66,2
ott. 8.299,9 179,2 125,5 53,7 7.852,6 168,3 120,4 47,8 91,4 91,7 94,0 41,1
nov. 8.351,3 1434 93,3 50,1 7.888,9 136,5 90,3 46,2 91,5 89,6 88,0 42,7
dic. 8.345,2 118,2 119,4 -1,2 7.864,6 111,0 113,5 -2,5 91,6 90,3 93,0 -5,3
2004 gen. 8.404,6 196,0 136,0 60,0 7.913,9 178,4 137,5 40,8 91,6 93,0 90,8 40,9
feb. 8.491,0 194,3 109,0 85,3 7.997,5 183,5 98,7 84,9 91,7 92,2 88,0 82,5
mar. 8.561,6 2134 142,1 71,3 8.071,8 189.,4 123,8 65,6 91,4 86,8 93,7 48,3
apr. 8.601,7 162,7 1243 38,4 8.121,5 154,7 110,7 44,1 91,3 88,4 94,7 32,0
mag. 8.703,1 174,1 72,1 102,0 8.205,2 156,2 67,8 88,5 91,3 89,2 90,8 77,9
giu. 8.783,7 200,3 120,1 80,2 8.269,3 177,9 112,5 65,4 91,3 92,5 92,3 60,8

FI3 Consistenze totali ed emissioni lorde di titoli non azionari di residenti nell’area dell’euro

(miliardi di euro)

= emissioni lorde totali (scala di destra)
=« « = consistenze totali (scala di sinistra)
= == consistenze in euro (scala di sinistra)
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Fonti: BCE e BRI (per le emissioni di non residenti nell’area dell’euro).
1) Totale delle emissioni di titoli non azionari in euro da parte di residenti e di non residenti nell’area dell’euro.
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4.2 Titoli non azionari emessi da residenti nell’area dell’euro distinti per scadenza originaria e per settore emittente

(miliardi di euro salvo diversa indicazione; valori nominali)

1. Consistenze

(dati di fine periodo)
Totale Di cui in euro (in percentuale)
Totale IFM Societa Amministrazioni Totale IFM Societa Amministrazioni
(incluso diverse dalle [FM pubbliche (incluso diverse dalle IFM pubbliche
I"Buro- Societa Societa|  Ammini- Altre I'Euro- Societa Societd|  Ammini- Altre
sistema) finanziarie non strazioni ammini- sistema) finanziarie non strazioni ammini-
non| finanziarie centrali strazioni non| finanziarie centrali strazioni
monetarie pubbliche monetarie pubbliche
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
Totale
2003 giu. 8.553,0 3.213,4 618,3 586,6 3.931,7 203,0 91,5 85,8 85,6 88,2 97,3 95,7
lug. 8.601,6 3.241,6 637,5 589,2 3.928,9 204,5 91,4 85,7 85,4 88,1 97,3 95,5
ago. 8.614,7 3.241,9 641,7 592,5 3.934,4 204,3 91,3 85,6 85,2 87,9 97,2 95,4
set. 8.659,4 3.247,9 649,9 5839 3.968,7 209,0 91,4 85,5 86,2 88,1 97,4 95,5
ott. 8.733,3 3.289,5 661,2 589,5 3.980,5 212,6 91,3 85,3 86,5 87,9 97,4 95,5
nov. 8.771,5 3.311,6 669,0 590,7 3.983,1 217,1 91,5 85,5 86,9 88,2 97,5 95,6
dic. 8.696,3 3.287,5 683,4 589,4 3.917,9 218,1 91,6 85,5 87,8 88,3 97,7 95,4
2004 gen. 8.789,3 3.320,0 684,6 588,7 3.974,2 221,8 91,5 85,4 87,7 87,9 97,6 95,5
feb. 8.866,4 3.347,7 693,2 592,0 4.005,6 2279 91,6 85,6 88,0 87,9 97,6 95,6
mar. 8.960,6 3.404,1 695,4 589,6 4.040,8 230,8 91,3 85,2 87,8 87,7 97,4 95,5
apr. 9.027,2 3.444.4 700,2 591,6 4.059,0 232,0 91,2 84,9 87,9 87,5 97,4 95,4
mag. 9.109,1 3.470,6 699.,9 599.,4 4.105,7 233,6 91,2 84,8 88,2 87,6 97,5 95,6
giu. 9.172,5 3.477,3 719,4 602,7 4.135,1 238,1 91,2 84,7 88,5 87,4 97,4 95,6
A lungo termine
2003 giu. 7.672,5 2.833,7 609,6 485,5 3.5447 199,0 91,6 86,4 85,4 86,8 97,2 95,9
lug. 7.721,6 2.864,2 628,7 487,8 3.540,7 200,0 91,4 86,2 85,2 86,6 97,2 95,7
ago. 7.748,0 2.879,8 633,0 490,8 3.543,9 200,4 91,2 85,9 85,0 86,4 97,1 95,5
set. 7.799,9 2.891,2 641,8 486,2 3.575,2 205,5 91,4 85,9 86,1 86,8 97,2 95,7
ott. 7.852,6 2.923,7 653,1 489,5 3.577,0 209,2 91,4 85,7 86,4 86,6 97,3 95,6
nov. 7.888,9 2.938,1 660,7 4934 3.583,0 213,7 91,5 85,8 86,8 87,0 97,4 95,8
dic. 7.864,6 2.927,4 674,5 497,1 3.551,0 214,6 91,6 86,0 87,6 87,2 97,5 95,5
2004 gen. 7.913,9 29423 676,0 4924 3.585,5 217,7 91,6 85,9 87,5 86,7 97,5 95,6
feb. 7.997,5 2.977,8 685,1 4953 3.615,9 223,5 91,7 86,1 87,9 86,7 97,5 95,7
mar. 8.071,8 3.029,9 687,6 489,2 3.638,2 226,8 91,4 85,7 87,7 86,2 97,3 95,7
apr. 8.121,5 3.060,8 692,0 484,71 3.656,5 227,5 91,3 85,4 87,8 85,9 97,3 95,6
mag. 8.205,2 3.092,7 691,7 491,7 3.700,4 228,83 91,3 85,2 88,0 86,0 97,4 95,7
giu. 8.269,3 3.094,1 711,3 497,1 3.733,6 233,2 91,3 85,3 88,4 85,8 97,3 95,8

F14 Consistenze di titoli non azionari distinti per settore emittente

(miliardi di euro, consistenze di fine periodo, valori nominali)
= Amministrazioni pubbliche

= =« = JFM (incluso I'Eurosistema)

= = societa diverse dalle [FM
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Fonte: BCE.
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4.2 Titoli non azion

STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Mercati
finanziari

i emessi da residenti nell’area dell’euro distinti per scadenza originaria e per settore emittente
(miliardi di euro salvo diversa indicazione; valori nominali)

2. Emissioni lorde
(transazioni nel mese)

Totale Di cui in euro (in percentuale)
Totale IFM Societa Amministrazioni Totale IFM Societa Amministrazioni
(incluso diverse dalle [FM pubbliche (incluso diverse dalle IFM pubbliche
I"Euro- Societd Societa Ammini- Altre I"Euro- Societd Societa Ammini- Altre
sistema)|  finanziarie non strazioni ammini- sistema)|  finanziarie non strazioni ammini-
non| finanziarie centrali strazioni non| finanziarie centrali strazioni
monetarie pubbliche monetarie pubbliche
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Totale
2003 giu. 606,2 370,2 23,5 79,2 125,2 8,2 93,7 91,8 96,1 97,0 96,8 94,9
lug. 645,3 397,7 26,5 76,7 138,6 5, 93,1 92,1 83,2 94,5 96,9 91,2
ago. 461,6 303,6 8,7 63,6 82,3 3,4 93,9 92,3 91,8 96,6 97,7 93,1
set. 5949 352,0 22,0 70,3 140,7 9,9 93,4 90,3 98,7 96,5 98,5 96,5
ott. 629,7 381,6 21,4 87,9 130,7 8,0 93,7 91,5 95,8 96,3 98,1 94,0
nov. 536,4 3352 20,2 75,7 97,4 7,8 93,2 92,0 86,7 95,9 96,2 98,2
dic. 501,4 339,0 28,2 73,2 55,5 5,6 93,7 92,6 97,1 94,6 99,3 79,8
2004 gen. 730,8 458,7 8,5 80,8 173,6 9,2 94,3 92,9 90,8 95,8 97,1 97,4
feb. 686,4 450,3 18,3 73,2 136,1 8,5 94,6 93,3 95,8 96,1 97,5 97,8
mar. 672,1 420,4 10,9 89,5 1432 8,0 92,7 90,9 89,5 97,1 95,5 94,1
apr. 647,8 394,7 19,0 93,8 134,9 53 93,2 90,9 92,5 96,8 97,6 97,2
mag. 629,2 3843 9,0 100,3 130,5 52 93,9 91,8 88,1 97,1 98,0 97,9
giu. 659,7 392,5 32,6 103,8 122,4 8,4 94,2 92,6 95,9 95,7 97,6 95,0
A lungo termine
2003 giu. 170,8 68,9 20,1 12,8 63,0 59 91,0 81,8 95,4 98,8 97,5 95,2
lug. 185,2 74,6 24,1 9,9 73,5 32 88,1 82,6 81,5 80,1 97,0 87,5
ago. 79,0 44,8 6,1 3.4 23,0 1,6 88,0 82,4 88,4 98,7 97,2 91,3
set. 173,4 65,0 18,9 3,6 78,8 7,1 91,6 79,6 98,6 96,6 99,0 98,8
ott. 168.,3 75,7 17,5 10,7 58,9 55 91,7 84,4 96,1 89,4 100,0 94,5
nov. 136,5 62,4 16,6 10,7 40,9 5.8 89,6 86,9 85,2 91,2 93,5 99,6
dic. 111,0 61,9 24,9 9,6 11,4 32 90,3 88,3 97,6 81,5 98,6 68,1
2004 gen. 178.4 72,6 5,0 7,4 86,9 6,3 93,0 87,8 88,7 80,7 98,2 99,4
feb. 183,5 86,1 15,0 6,2 70,2 6,0 92,2 86,5 96,0 88,5 98,2 99,0
mar. 189.4 98,8 8,1 5,0 72,0 5,6 86,8 79,6 88,2 92,3 95,4 95,7
apr. 154,7 69,7 15,0 4,6 63,0 2,5 88,4 79,4 93,4 77,4 97,5 100,0
mag. 156,2 67,9 6,6 9,4 69,7 2,7 89,2 79,8 86,1 85,3 98,8 99,6
giu. 177,9 65,0 29,9 13,8 63,7 55 92,5 88,1 95,8 81,3 97.4 99,1

FI5 Emissioni lorde di titoli non azionari per settore emittente

(miliardi di euro, transazioni nel periodo, valori nominali)

= Amministrazioni pubbliche

IFM (incluso 1'Eurosistema)

societa diverse dalle IFM

500 T 500

450 = 450

400 w400
52 @ o

350 it 350

300 ?- 300

250

200

150

100

50

0 :

Sc e NN N =’

‘~,-~‘\f~“-\\-\'

1994

Fonte: BCE.

1995

1996

" 1997

1998

" 2000

" 2001

" 2002

" 2003

" 2004

50

BCE
Bollettino mensile
Settembre 2004



4.3 Tassi di crescita sui dodici mesi dei titoli non azionari emessi da residenti nell’area dell’euro "

(variazioni percentuali)

Totale A breve termine
Totale IFM Societa diverse dalle IFM Amministrazioni pubbliche Totale IFM Societa diverse
(incluso (incluso dalle IFM
Totale Indice | ['Eurosi- Totale|  Societa|  Societa Totale| Ammini- Altre Totale Indice| !'Eurosi- Totale|  Societa
(dic. 01 stema) finanziarie non strazioni| —ammini- (dic. 01 stema) finanziarie
=100) non| finanziarie centrali|  strazioni =100) non
monetarie pubbliche monetarie
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Tutte le valute
2003 giu. 6,9 111,9 4,4 18,9 27,3 11,1 5,7 4,7 28,3 16,8 128,1 15,5 18,1 29,0
lug. 7,0 112,5 4,9 18,9 28,4 10,1 55 4,7 21,9 14,6 127,9 11,7 12,3 22,9
ago. 6,8 112,5 4,7 19,2 28,1 10,8 5,1 4.4 21,0 12,2 126,3 8,0 11,9 18,6
set. 6,9 113,3 4,6 18,4 28,6 8,8 5,7 49 23,2 9,4 1253 4,1 6,7 17,0
ott. 7,2 114,2 5,5 19,2 29,0 9,8 5.4 4,6 21,4 10,3 128,3 3,6 72 13,9
nov. 7,0 114,8 53 18,7 27,8 9,7 52 4.4 23,0 7,3 128,3 -0,1 3,1 9,8
dic. 7,3 114,1 6,2 17,0 23,5 10,2 5,5 4,7 22,2 6,9 120,8 2,2 33 20,8
2004 gen. 7,1 115,2 59 15,2 23,1 7,1 5,7 49 21,8 52 127,6 -0,9 -0,2 16,8
feb. 7,0 116,3 6,2 14,0 21,7 6,1 5,6 49 21,0 1,4 127,0 -4,1 -5,4 -8,1
mar. 7,1 117,4 7,4 11,8 19,7 3,7 5,6 49 20,6 2,3 129,7 -2,6 -4.4 -15,1
apr. 7,1 118,2 7,9 10,4 17,5 2,9 5,6 5,0 18,7 1,7 132,1 -1,8 1,3 -5,9
mag. 7,1 119,3 8,3 9,6 16,4 2,6 55 49 17,6 0,7 131,9 -2,8 0,1 -3,6
giu. 7,4 120,2 8,3 10,1 16,7 3,1 5.8 5,2 17,3 2,7 131,6 1,3 3,4 -7,2
Euro
2003 giu. 6,6 111,4 3,1 22,3 33,7 12,5 5.4 45 27,0 18,1 130,4 18,5 17,6 29,2
lug. 6,7 111,9 3,8 22,1 34,5 11,3 5,2 45 20,4 16,7 131,0 15,9 12,2 22,9
ago. 6,5 111,9 3,7 22,5 34,4 12,0 4,9 42 19,5 14,8 130,5 13,5 11,2 18,6
set. 6,6 112,7 33 21,7 35,3 9,7 55 4.8 21,7 11,5 128,7 8,5 59 16,9
oft. 6,9 113,6 4,2 22,7 36,3 10,6 5,3 4,6 20,8 12,5 131,5 7,7 6,8 14,3
nov. 6,8 114,2 4,2 21,8 34,1 10,5 5,1 43 22,3 9,3 132,2 3,1 2,3 9,6
dic. 7,0 113,4 5,0 19,3 27,7 10,9 5,5 4,7 21,2 8,9 124,0 5,6 2,9 19,1
2004 gen. 6,9 114,6 4,9 17,1 27,1 7,2 5,7 5,0 21,1 6,0 130,3 -0,5 -0,9 16,5
feb. 6,9 115,7 5,4 16,0 26,1 6,1 5,8 5,1 20,3 2,0 129,6 -3,7 -5,7 -8,6
mar. 6,9 116,6 6,4 13,4 23,9 3,1 5,6 49 19,7 2,7 132,1 -2,2 -4,7 -16,2
apr. 6,8 117,2 6,6 11,7 21,1 2,3 5,6 5,0 18,2 1,4 1343 -2,9 1,2 -8,3
mag. 6,7 118,3 6,8 11,0 20,1 1,9 5,5 49 17,5 0,6 134,0 -3,5 -0,2 -4,4
giu. 6,9 119,1 6,8 11,2 20,4 1,9 5,8 53 17,1 2,2 133,3 -0,1 3,6 -1,3

F16 Tassi di crescita sui dodici mesi dei titoli di debito a breve termine emessi in tutte le valute distinti per settore

dell’emittente

(variazioni percentuali)

= Amministrazioni pubbliche
IFM (incluso I'Eurosistema)
societa diverse dalle IFM
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1)

Per il calcolo dei numeri indice e dei tassi di crescita cfr. le Note tecniche.
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4.3 Tassi di crescita sui dodici mesi dei titoli non

(variazioni percentuali)

azionari emessi da residenti nell’area dell’euro "

STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Mercati
finanziari

A breve termine A lungo termine
Societa diverse Amministrazioni pubbliche Totale IFM Societa diverse dalle IFM Amministrazioni pubbliche
dalle IFM (incluso
Societa Totale| Ammini- Altre Totale Indice I'Eurosi- Totale Societa Societa Totale| Ammini- Altre
non strazioni ammini- (dic. 01 stema) finanziarie non strazioni ammini-
finanziarie centrali strazioni =100) non| finanziarie centrali strazioni
pubbliche monetarie pubbliche
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27
Tutte le valute
17,2 17,8 17,7 18,7 5,8 110,3 3,0 19,0 27,2 9,9 4,6 35 28,5 2003 giu.
11,5 18,3 18,3 18,9 6,2 110,9 4,0 19,6 28,5 9,8 43 34 22,0 lug.
11,3 16,5 16,7 2,5 6,2 111,1 43 20,0 28,2 10,8 4,1 32 21,4 ago.
59 15,5 15,5 14,5 6,7 112,1 4,7 19,6 28,8 9,4 4,7 3.8 23,4 set.
6,7 18,1 18,3 -2,9 6,9 112,8 5,7 20,5 29,2 10,5 42 33 21,9 ott.
2,5 16,7 17,0 -3,7 7,0 113,4 6,0 20,3 28,1 11,3 4,1 32 23,5 nov.
1,8 13,1 13,3 -5,6 7.4 113,4 6,7 18,3 23,6 11,9 4,8 39 22,8 dic.
-4 13,8 13,6 31,3 7,3 114,0 6,9 16,8 23,2 9,0 4,9 4,0 21,6 2004 gen.
-5,1 9,4 9,2 21,1 7,6 115,2 7,6 16,1 22,1 8,6 53 4.4 21,0 feb.
-3,5 9,4 9,4 9,6 7,7 116,2 8,8 13,6 20,3 5,4 5,2 44 20,8 mar.
2,0 5,4 52 21,7 7.8 116,8 9,2 11,3 17,9 3,1 5,7 5,0 18,6 apr.
0,4 42 4,1 17,4 7,9 118,1 9,8 10,6 16,7 3,0 5,6 5,0 17,6 mag.
43 3,9 3,8 22,2 7,9 119,0 9,3 10,7 17,0 2,8 6,0 5,4 17,2 giu.
Euro
16,6 17,9 18,0 14,4 5,4 109,6 1,4 22,9 33,7 11,6 4, 33 27,3 2003 giu.
11,3 18,7 18,7 14,4 5,6 110,1 2.4 233 34,8 11,3 4,0 32 20,5 lug.
10,5 16,8 17,0 1,1 5,6 110,2 2,5 23,8 34,7 12,3 3,7 3,0 19,9 ago.
5,0 15,4 15,4 14,5 6,1 111,2 2,7 23,6 35,6 10,8 45 3,7 21,9 set.
6,2 18,1 18,3 -5,1 6,4 111,8 3,7 24,6 36,6 11,6 4,0 32 21,2 ott.
1,7 16,9 17,1 -7,0 6,5 112,5 43 24,2 34,6 12,6 4,0 3,1 22,9 nov.
1,5 13,3 13,5 -4,7 6,8 112,4 4,9 21,1 27,8 13,0 4,7 3,9 21,7 dic.
-2,3 13,9 13,7 40,2 7,0 113,1 5,6 19,2 27,3 9,5 4,9 4,1 20,8 2004 gen.
-5,5 9,3 9,2 233 7,5 1143 6,5 18,7 26,8 8,9 5,4 4,6 20,3 feb.
-3,7 9,0 9,1 4,1 7.4 115,1 7,5 15,6 24,6 4,8 53 4,5 20,0 mar.
2,0 5,1 5,0 17,5 7.4 115,6 7,9 13,0 21,6 2,3 5,6 5,0 18,2 apr.
0,2 4,1 4,0 19,9 7,4 116,8 8,1 12,3 20,6 2,3 5,7 5,0 17,4 mag.
4,5 3,7 3,6 18,8 7,5 117,8 7,7 12,1 20,8 1,3 6,1 5,5 17,1 giu.

Tassi di crescita sui dodici mesi dei titoli di debito a lungo termine emessi in tutte le valute distinti per
dell’emittente

settore

(variazioni percentuali)

= Amministrazioni pubbliche

IFM (incluso I'Eurosistema)
societa diverse dalle [FM
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4.4 Azioni quotate emesse da residenti nell’area dell’euro

(miliardi di euro; salvo diversa indicazione; valori di mercato)

1. Consistenze e variazioni percentuali sui dodici mesi
(consistenze a fine periodo)
Totale IFM Societa finanziarie Societa non finanziarie
non monetarie
Totale Indice Variazioni Totale Variazioni Totale Variazioni Totale Variazioni
dic. 01 =100 percentuali percentuali percentuali percentuali
(in perc.)| sui dodici mesi sui dodici mesi sui dodici mesi sui dodici mesi
(in perc.) (in perc.) (in perc.) (in perc.)
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2002 giu. 4.119,4 100,5 1,0 614,9 0,8 463,4 1,4 3.041,2 1,0
lug. 3.710,9 100,6 0,9 515,7 1,0 394,6 0,2 2.800,7 1,0
ago. 3.521,3 100,6 1,0 521,7 0,7 371,1 0,2 2.628,6 1,1
set. 2.982,8 100,6 1,0 412,6 0,9 276,3 0,2 2.293,9 1,1
ott. 3.252,7 100,7 1,0 446,9 0,9 321,2 0,2 2.484,5 1,2
nov. 3.436,6 100,8 1,0 4874 0,8 3459 0,3 2.603,3 1,1
dic. 3.118,2 100,8 0,8 450,7 0,7 283,6 0,3 2.383,9 0,9
2003 gen. 2.978,3 100,8 0,8 425,8 0,6 261,1 0,4 2.291,4 0,9
feb. 2.884,9 100,8 0,6 4253 0,6 270,8 0,0 2.188,8 0,6
mar. 2.763,4 100,8 0,6 413,0 0,6 236,2 0,0 2.114,2 0,6
apr. 3.112,9 101,5 1,2 471,4 1,1 291,8 1,9 2.349,7 1,1
mag. 3.145,6 101,5 1,1 476,7 0,8 291,3 1,9 2.377,5 1,1
giu. 3.256,1 101,5 1,0 504,2 0,2 300,6 1,8 24513 1,1
lug. 3.366,4 101,7 1,1 528,0 0,9 330,9 2,0 2.507,5 1,1
ago. 3.413,3 101,7 1,1 506,5 1,0 3255 2,3 2.581,3 1,0
set. 3.276,6 101,7 1,1 494,8 1,0 307,1 1,9 2.474,6 1,0
ott. 3.483,9 101,8 1,1 535,2 1,0 3332 1,9 2.615,5 1,0
nov. 3.546,8 101,8 1,0 549,5 1,6 337,9 3,0 2.659,5 0,7
dic. 3.647,3 102,0 1,1 569,5 1,7 348,6 2,8 2.729,2 0,8
2004 gen. 3.788,5 102,0 1,2 584,1 1,7 3723 3,0 2.832,0 0,9
feb. 3.851,9 102,1 1,3 587,9 2,0 3743 3,2 2.889,7 0,9
mar. 3.766,4 102,4 1,5 571,9 2,1 355,0 3,2 2.839,5 1,2
apr. 3.748,3 102,5 1,0 579,4 2,3 361,1 1,4 2.807,9 0,7
mag. 3.687,7 102,5 1,0 568,1 2,4 350,6 1,4 2.769,1 0,7
giu. 3.770,8 102,6 1,1 583,5 2,7 358,0 1,4 2.829.,3 0,7

F18 Variazioni percentuali sui dodici mesi di azioni quotate emesse da residenti nell’area dell’euro

(variazioni percentuali sui dodici mesi)
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Mercati
finanziari

4.4 Azioni quotate emesse da residenti nell’area dell’euro

(miliardi di euro; valori di mercato)

2. Transazioni nel mese

Totale IFM Societa finanziarie non monetarie Societa non finanziarie
Emissioni Rimborsi| Emissioni Emissioni Rimborsi| Emissioni Emissioni Rimborsi| Emissioni Emissioni Rimborsi Emissioni
lorde nette lorde nette lorde nette lorde nette
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 giu. 5,7 0,7 5,0 0,6 0,0 0,6 0,6 0,0 0,6 4,5 0,6 3,9
lug. 5,1 1,2 3,9 1,5 0,1 1,4 0,1 0,9 -0,8 3,5 0,2 3.3
ago. 5,5 52 0,3 3,5 4,0 -0,5 0,0 0,0 0,0 2,0 1,2 0,8
set. 2,5 0,4 2,0 0,3 0,1 0,1 0,2 0,0 0,2 2,0 0,3 1,8
ott. 1,3 0,1 1,2 0,3 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 1,1 0,1 1,0
nov. 43 0,7 3,6 0,2 0,4 -0,2 0,5 0,0 0,5 3,6 0,3 33
dic. 1,7 0,5 1,3 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 1,5 0,4 1,1
2003 gen. 0,9 1.4 -0,5 0,1 0,0 0,1 0,3 0,0 0,3 0,5 1,4 -0,9
feb. 1,0 1,3 -0,3 0,1 0,0 0,1 0,1 0,8 -0,7 0,7 0,5 0,2
mar. 1,2 0,7 0,5 0,6 0,1 0,5 0,0 0,0 0,0 0,6 0,5 0,1
apr. 23,7 4,8 18,9 1,9 0,1 1,7 4,5 0,0 4,5 17,3 4,6 12,7
mag. 0,7 2,2 -1,6 0,2 0,4 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,5 1,8 -1,3
giu. 6,1 52 0,9 0,4 2,8 -2,3 0,0 0,0 0,0 5,7 2,4 3,2
lug. 8,6 1,9 6,7 4,7 0,2 4,5 0,2 0,0 0,2 3,6 1,7 1,9
ago. 1,8 1,2 0,6 0,1 0,0 0,1 1,1 0,1 1,0 0,6 1,1 -0,4
set. 2,3 1,8 0,5 0,1 0,1 0,0 0,0 1,3 -1,3 2,2 0,4 1,8
ott. 5.4 39 1,6 0,4 0,0 0,4 0,1 0,0 0,1 4,9 3,8 1,1
nov. 7,5 5,5 2,1 2,7 0,0 2,7 4,2 0,3 39 0,6 5,1 -4,5
dic. 5,7 1,5 4,2 0,8 0,1 0,8 0,4 0,8 -0,4 4,4 0,6 3,8
2004 gen. 2,9 1,0 1,9 0,1 0,0 0,1 0,9 0,0 0,9 1,8 1,0 0,8
feb. 3,5 0,7 2,8 2,0 0,0 2,0 0,0 0,2 -0,2 1,4 0,5 1,0
mar. 12,0 1,3 10,7 1,5 0,0 1,5 0,0 0,1 -0,1 10,5 1,1 9,3
apr. 6,4 0,6 5,8 3,1 0,1 3,1 0,5 0,1 0,4 2,8 0,5 2,3
mag. 33 3,6 -0,4 0,3 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 2,9 3,6 -0,6
giu. 4,1 1,9 2,2 0,7 1,6 -0,9 0,1 0,1 0,1 3,3 0,2 3,1

F19 Emissioni lorde di azioni quotate distinte per settore dell’emittente

(miliardi di euro; transazioni del mese; valori di mercato)

= societa non finanziarie
===s [FM

= == societa finanziarie non monetarie
40 40

35 35

Fonte: BCE.
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Tassi d’interesse su depositi e prestiti, denominati in euro, dei residenti nell’area dell’euro

(valori percentuali su base annua; dati di fine periodo per le consistenze, medie nel periodo per le nuove operazioni salvo diversa indicazione)

1. Tassi d’interesse sui depositi (nuove operazioni)

Depositi da famiglie Depositi da societa non finanziarie Operazioni
di pronti
Avista) Con durata prestabilita Rimborsabili con Avista! Con durata prestabilita Sontro
preavviso 2 termine
fino oltre 1 oltre fino oltre fino oltre 1 oltre
a 1 anno e fino 2 anni a3 mesi 3 mesi a 1 anno e fino 2 anni
a2 anni a2 anni
1 2 3 4 5 6 i 8 9 10 11
2003 lug. 0,68 1,91 2,10 2,32 2,14 2,93 0,88 2,02 2,14 2,80 2,03
ago. 0,68 1,91 2,12 2,51 1,99 2,88 0,88 2,03 2,27 3,56 1,98
set. 0,69 1,87 2,12 2,43 2,00 2,85 0,87 2,00 2,29 3,63 2,00
ott. 0,69 1,89 2,16 2,51 2,05 2,73 0,88 1,98 2,23 3,89 1,99
nov. 0,70 1,87 2,24 2,61 2,01 2,70 0,87 1,97 2,36 2,70 1,97
dic. 0,69 1,89 2,40 2,41 2,02 2,68 0,86 2,00 2,42 3,35 1,99
2004 gen. 0,69 1,91 2,37 2,74 2,03 2,65 0,93 1,99 2,07 3,12 1,95
feb. 0,69 1,88 2,16 2,45 2,02 2,63 0,86 1,98 2,21 3,59 1,98
mar. 0,70 1,92 2,15 2,34 2,00 2,59 0,86 1,96 2,11 3,35 1,98
apr. 0,70 1,92 2,14 2,44 2,02 2,57 0,85 1,97 2,00 3,50 1,95
mag. 0,70 1,85 2,16 2,41 2,00 2,55 0,86 1,96 2,06 3,75 1,95
giu. 0,70 1,88 2,23 2,39 2,00 2,55 0,87 1,99 2,27 3,79 1,98
2. Tassi d’interesse sui prestiti alle famiglie (nuove operazioni)
Conti Credito al consumo Prestiti per acquisto di abitazione Altri prestiti per periodo iniziale
correnti di determinazione del tasso
attivi D Periodo iniziale Tasso annuo Periodo iniziale Tasso annuo
di determinazione del tasso effettivo di determinazione del tasso effettivo
Tasso oltre 1 oltre globale Tasso oltre 1 oltre 5 oltre globale Tasso oltre 1 oltre
variabile e fino 5 anni (TAEG) ™| yariabile e fino e fino 10 anni (TAEG) ™| yariabile e fino 5 anni
e fino a 5 anni e fino a5anni| al0anni e fino a5 anni
a | anno a | anno a1 anno
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12 13
2003 lug. 9,75 7,24 7,04 8,20 7,92 3,68 3,92 4,64 4,68 4,33 4,10 4,95 4,98
ago. 9,73 7,70 6,84 8,27 8,04 3,64 3,96 4,69 4,69 4,41 4,13 5,00 4,98
set. 9,74 7,44 6,89 8,04 8,02 3,63 4,10 4,81 4,75 4,41 3,98 5,00 5,11
ott. 9,71 7,20 6,74 8,07 7,91 3,62 4,02 4,87 4,78 4,40 4,05 5,09 5,21
nov. 9,64 7,57 6,59 7,93 7,84 3,59 4,09 4,92 4,84 4,42 4,15 5,25 5,17
dic. 9,69 7,66 6,43 7,63 7,71 3,63 4,17 5,02 4,95 4,45 3,85 5,00 5,08
2004 gen. 9,87 7,62 7,04 8,49 8,32 3,63 4,28 5,02 4,92 4,48 4,06 5,12 5,16
feb. 9,81 7,43 6,91 8,44 8,16 3,55 421 4,97 4,84 4,34 4,10 5,07 5,05
mar. 9,71 7,34 6,80 8,28 8,01 3,47 4,12 4,86 4,78 4,28 3,94 5,06 4,97
apr. 9,73 7,31 6,60 8,22 7,82 3,42 4,03 4,78 4,68 4,27 3,87 4,89 4,92
mag. 9,68 7,30 6,69 8,17 7,92 3,40 4,03 4,75 4,61 4,20 4,11 4,81 4,94
giu. 9,56 7,18 6,70 8,30 7,98 3,42 4,11 4,81 4,69 4,20 3,93 4,94 5,01
3. Tassi d’interesse sui prestiti a societa non finanziarie (nuove operazioni)
Conti Altri prestiti fino a 1 milione di euro Altri prestiti oltre 1 milione di euro
correnti (per periodo iniziale (per periodo iniziale
attivi? di determinazione del tasso) di determinazione del tasso)
Tasso variabile oltre 1 oltre Tasso variabile oltre 1 oltre
e fino e fino 5 anni e fino e fino 5 anni
a 1 anno a 5 anni a 1 anno a5 anni
1 2 3 4 5 6 7
2003 lug. 5,56 4,16 4,58 4,73 3,08 3,15 4,01
ago. 5,47 4,17 4,65 4,77 3,18 3,35 4,36
set. 5,46 4,08 4,79 4,76 3,11 3,32 4,29
ott. 5,46 4,14 4,76 4,83 3,08 3,26 4,33
nov. 5,41 4,10 4,94 4,71 3,02 3,30 4,23
dic. 5,58 4,04 4,84 4,81 3,12 3,41 4,32
2004 gen. 5,67 4,06 4,86 4,81 3,01 3,37 4,29
feb. 5,63 4,02 4,94 4,78 2,97 3,19 4,30
mar. 5,56 3,94 4,79 4,77 2,91 3,25 4,41
apr. 5,51 3,87 4,71 4,64 2,96 3,28 4,41
mag. 5,46 3,98 4,58 4,57 2,95 3,30 4,24
giu. 5,46 3,96 4,76 4,71 3,02 3,25 4,08
Fonte: BCE.

1) Per questa categoria di strumenti, le nuove operazioni e le consistenze coincidono. Dati di fine periodo.

2)  Per questa categoria di strumenti, i dati relativi alle famiglie e alle societa finanziarie devono essere uniti e attribuiti al settore famiglie, dato che le consistenze relative alle societa
finanziarie sono trascurabili rispetto a quelle del settore delle famiglie nell’insieme degli Stati membri partecipanti.

3) Il tasso annuo effettivo globale copre il costo totale del prestito. Quest’ultimo comprende una componente relativa al tasso d’interesse ¢ una componente relativa ad altre spese
(accessorie) come i costi d’istruttoria, d’amministrazione, per la preparazione dei documenti per le garanzie, ecc.
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Mercati
finanziari

assi d’interesse su depositi e prestiti, denominati in euro, dei residenti nell’area dell’euro

(valori percentuali su base annua; dati di fine periodo per le consistenze, medie nel periodo per le nuove operazioni salvo diversa indicazione)

4. Tassi d’interesse sui depositi (consistenze)

Depositi da famiglie Depositi da societa non finanziarie Operazioni

di pronti

Avista Con durata prestabilita Rimborsabili con preavviso?? Avista? Con durata prestabilita fonm,

fino a 2 anni oltre 2 anni fino a 3 mesi oltre 3 mesi fino a 2 anni oltre 2 anni termine

1 2 3 4 5 6 7 8 9

2003 lug. 0,68 2,08 3,43 2,14 2,93 0,88 2,24 4,40 2,08
ago. 0,68 2,04 3,43 1,99 2,88 0,88 2,20 4,26 2,05

set. 0,69 2,01 3,44 2,00 2,85 0,87 2,23 4,32 2,04

ott. 0,69 1,97 3,47 2,05 2,73 0,88 2,12 4,33 2,03

nov. 0,70 1,98 3,44 2,01 2,70 0,87 2,13 4,43 1,98

dic. 0,69 1,97 3,54 2,02 2,68 0,86 2,14 4,25 1,98
2004 gen. 0,69 1,94 3,36 2,03 2,65 0,93 2,09 4,27 1,95
feb. 0,69 1,93 3,42 2,02 2,63 0,86 2,09 422 1,97

mar. 0,70 1,92 3,32 2,00 2,59 0,86 2,08 4,17 1,93

apr. 0,70 1,90 3,35 2,02 2,57 0,85 2,09 4,16 1,92

mag. 0,70 1,89 3,28 2,00 2,55 0,86 2,07 4,15 1,93

giu. 0,70 1,89 3,27 2,00 2,55 0,87 2,09 4,11 1,94

5. Tassi d’interesse sui prestiti (consistenze)

Prestiti alle famiglie Prestiti a societa non finanziarie
Prestiti per acquisto di abitazione Credito al consumo Con durata prestabilita
con durata prestabilita e altri prestiti con durata prestabilita
fino oltre 1 oltre fino oltre 1 oltre fino oltre 1 oltre
a | anno e fino a 5 anni 5 anni a | anno e fino a 5 anni 5 anni a 1 anno e fino a 5 anni 5 anni
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2003 lug. 5,18 5,07 5,31 8,33 7,28 5,96 4,61 4,32 4,81
ago. 5,07 4,99 5,25 8,28 7,23 6,07 4,54 421 4,74
set. 5,00 4,95 5,24 8,30 7,27 6,00 4,55 4,20 4,75
ott. 5,00 4,92 5,20 8,13 7,13 5,84 4,56 4,12 4,71
nov. 4,97 4,90 5,17 7,98 7,09 5,82 4,52 4,18 4,67
dic. 5,09 4,88 5,14 8,04 7,05 6,00 4,56 4,23 4,67
2004 gen. 5,05 4,89 5,11 8,15 7,02 5,92 4,58 4,07 4,56
feb. 5,01 4,91 5,11 8,13 7,16 5,95 4,62 4,06 4,58
mar. 4,98 4,82 5,03 8,05 7,17 5,89 4,56 3,96 4,61
apr. 4,90 4,75 5,01 8,03 7,08 5,85 4,51 3,91 4,59
mag. 4,89 4,72 4,99 7,99 7,04 5,82 4,50 3,87 4,55
giu. 4,87 4,69 4,97 7,93 6,99 5,80 4,48 3,90 4,53

F20 Nuovi depositi con durata prestabilita
(valori percentuali su base annua, spese escluse; medie nel periodo)

Nuovi prestiti a tasso variabile e determinazione

iniziale del tasso fino a | anno
(valori percentuali su base annua, spese escluse; medie nel periodo)

= di famiglie, fino a 1 anno = a famiglie, crediti al consumo

=« « = di societa non finanziarie, fino a 1 anno =« =« afamiglie, per acquisto di abitazione

= = di famiglie, oltre 2 anni = == asocietd non finanziarie, fino a 1 milione di euro

—— di societa non finanziarie, oltre 2 anni —— asocieta non finanziarie, oltre 1 milione di euro
4,50 4,50 8,00 8,00
400 4,00 7.00 /\/\N_\ 7,00
3,50 /\ /\ 3,50 6,00 6,00
3,00 \ /\/ 3,00 5,00 | 5,00

-~
N - -
‘o e ~
- Traa, e e = e o
2,50 - \", SN m == 2,50 Y .."'--...-... “an = 00
2,00 cessseeese| 2,00 3,00 3,00
1,50 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 1,50 2,00 ‘ 2,00
1° trim. 2° trim. 3° trim. 4° trim. 1° trim. 2° trim. 17 trim. 2° trim. 37 trim. 4° trim. 1° trim. 2° trim.

Fonte: BCE.
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4.6 Tassi d’interesse del mercato monetario

(valori percentuali in ragione d’anno; medie nel periodo)

Area dell’euro » Stati Uniti Giappone

Depositi Depositi Depositi Depositi Depositi Depositi Depositi

overnight a | mese a3 mesi a 6 mesi a 12 mesi a 3 mesi a 3 mesi

(Eonia) (Euribor) (Euribor) (Euribor) (Euribor) (Libor) (Libor)

1 2 3 4 5 6 7

2001 4,39 4,33 4,26 4,15 4,08 3,78 0,15
2002 3,29 3,30 3,32 3,35 3,49 1,80 0,08
2003 2,32 2,35 2,33 2,31 2,34 1,22 0,06
2003 2° trim. 2,44 2,43 2,37 2,29 2,24 1,24 0,06
3° trim. 2,07 2,13 2,14 2,15 2,20 1,13 0,05

4° trim. 2,02 2,11 2,15 2,20 2,36 1,17 0,06
2004 1° trim. 2,02 2,06 2,06 2,07 2,15 1,12 0,05
2° trim. 2,04 2,06 2,08 2,13 2,29 1,30 0,05
2003 ago. 2,10 2,12 2,14 2,17 2,28 1,14 0,05
set. 2,02 2,13 2,15 2,18 2,26 1,14 0,05

ott. 2,01 2,10 2,14 2,17 2,30 1,16 0,06

nov. 1,97 2,09 2,16 2,22 2,41 1,17 0,06

dic. 2,06 2,13 2,15 2,20 2,38 1,17 0,06
2004 gen. 2,02 2,08 2,09 2,12 2,22 1,13 0,06
feb. 2,03 2,06 2,07 2,09 2,16 1,12 0,05

mar. 2,01 2,04 2,03 2,02 2,06 1,11 0,05

apr. 2,08 2,05 2,05 2,06 2,16 1,15 0,05

mag. 2,02 2,06 2,09 2,14 2,30 1,25 0,05

giu. 2,03 2,08 2,11 2,19 2,40 1,50 0,05

lug. 2,07 2,08 2,12 2,19 2,36 1,63 0,05

ago. 2,04 2,08 2,11 2,17 2,30 1,73 0,05

F22 Tassi d’interesse del mercato monetario

nell’area dell’euro
(dati mensili; valori percentuali in ragione d’anno)

— 3 | mese

«x== al2mesi
9.00 = == a3 mesi 9.00
8,00 . T 8,00
"
2k [
7,00 [\ k\\ 7,00
A\ |
6,00 \ ‘ 6,00
5,00 5,00
“«uz\\h i;’%%‘
4,00 R = 4,00
\ :.// | L—\s, :
3,00 \J ; 3,00
[ &
2,00 ‘ ~aid 5 00
1,00 1,00
0,00 : : : : : : | : : : .00
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Fonte: BCE.

F23 Tassi d’interesse del mercato monetario a 3 mesi

(dati mensili; valori percentuali in ragione d’anno)

= area dell'euro
Giappone
Stati Uniti

\ i
A

~ ‘
l' \\:v'\"’_ ! y

“Wooo
4 L)
- .
1 \'\"'\ /\\'\\\
|

: A

oart M
aa’ *ve | ®ussweuwvussgengs

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

7,00

6,00

5,00

4,00

3,00

2,00

1,00

0,00

1) Periperiodi precedenti al gennaio 1999, i tassi sintetici dell’area dell’euro sono calcolati sulla base dei tassi di interesse nazionali ponderati con il PIL. Per ulteriori dettagli, cfr.

le Note generali.
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Mercati
finanziari

4.7 Rendimenti dei titoli di Stato

(valori percentuali in ragione d’anno; medie nel periodo)

Area dell’euro Stati Uniti Giappone

a2 anni a3 anni a5 anni a7 anni a 10 anni a 10 anni a 10 anni

1 2 3 4 S 6 1

2001 4,11 4,23 4,49 4,79 5,03 5,01 1,34
2002 3,68 3,94 4,35 4,70 4,92 4,60 1,27
2003 2,49 2,74 3,32 3,74 4,16 4,00 0,99
2003 2° trim. 2,33 2,54 3,07 3,57 3,96 3,61 0,60
3° trim. 2,48 2,77 3,34 3,70 4,16 4,21 1,19

4° trim. 2,62 2,91 3,59 3,88 4,36 4,27 1,38
2004 1° trim. 2,31 2,63 3,23 3,63 4,15 4,00 1,31
2° trim. 2,56 2,92 3,47 3,84 4,36 4,58 1,59

2003 ago. 2,63 2,91 3,47 3,74 4,20 4,44 L15
set. 2,53 2,87 3,42 3,72 423 429 1,45

ott. 2,59 2,88 3,50 3,85 4,31 4,27 1,40

nov. 2,70 2,99 3,70 3,94 4,44 4,29 1,38

dic. 2,58 2,88 3,59 3,85 4,36 4,26 1,35
2004 gen. 2,41 2,71 337 3,70 426 4,13 1,33
feb. 2,38 2,71 3,28 3,69 4,18 4,06 1,25

mar. 2,16 2,48 3,06 3,51 4,02 3,81 1,35

apr. 2,39 2,75 3,31 3,75 424 432 1,51

mag. 2,55 2,94 3,50 3,87 439 4,70 1,49

giu. 2,74 3,06 3,60 3,89 4,44 4,73 1,77

lug. 2,70 2,97 3,49 3,80 4,34 4,48 1,79

ago. 2,53 2,83 3,33 3,82 4,17 427 1,63

F25 Rendimenti dei titoli di Stato a 10 anni

F24 Rendimenti dei titoli di Stato dell’area dell’euro

(dati mensili; valori percentuali in ragione d’anno) (dati mensili; valori percentuali in ragione d’anno)

m—area dell'euro
= = =« Stati Uniti

- = Gi
10,00 S 10,00
9,00 /,Ji\\\ ‘ 9,00
8,00 / 2, "\\ T 8,00
o, |
e W — 7,00
5 LA P DA
6,00 |- e 6.00
o) y
5,00 o ¢ MI‘\ A\ 5,00
N G / A \\4 LA R
p A N
4,00 1Al 1} | 5 .y 1 4,00
/i \ -\ -
3,00 T ‘ 3,00
Ry AY
2,00 2,00 2,00 R PEEPT | 2,00
Iy <~ ~/
1,00 | 1,00 1,00 ", Al S 1,00
Y
0,00 —_— Jop0 0,00 R Y
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Fonte: BCE.

1) TIrendimenti dell’area dell’euro sono calcolati sulla base dei rendimenti dei titoli di Stato nazionali. Fino al dicembre 1998 questi sono ponderati con il PIL di ciascun paese; per
i periodi successivi la ponderazione si basa sugli ammontari nominali di titoli di Stato in essere per ciascun intervallo di scadenza.
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4.8 Indici del mercato azionario

(livelli dell’indice; medie nel periodo)

Indici Dow Jones Euro Stoxx Stati Uniti| Giappone
Valore di riferimento Principali indici settoriali
Definizione Primi| Materie| Benidi| Benidi| Energe- Finan-| Industri- Alta|  Servizi| Telecomu-|  Servizi| Standard &| Nikkei 225
ampia| 50 titoli prime| consumo| consumo tici ziari ali tecno-| pubblici| nicazioni| sanitari| Poor’s 500
ciclici | non ciclici logia
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 336,3 4.049,2 296,0 228,2 303,3 341,4 321,6 310,0 530,5 309,6 541,2 540,1 1.193,8 12.114,8
2002 2599 3.051,9 267,5 175,0 266,5 308,9 2433 252,4 345,1 255,5 349,2 411,8 995,4 10.119,3
2003 2133 24225 212,5 137,5 209,7 259,5 199,3 213,5 275,1 210,7 337,5 304,4 964,8 9.312,9
2003 2° trim. 2043 23399 198,2 126,7 204,2 255,1 189,7 199,2 260,3 208,5 3299 303,7 937,0 8.295,4
3° trim. 221,7 25115 225,1 144,5 212,8 265,8 209,9 2249 285,9 216,0 347,4 304,6 1.000,4  10.063,2
4° trim. 2329 26137 2335 155,2 219,0 266,7 221,9 240,2 317,4 219,6 360,5 320,0 1.057,0  10.423,3
2004 1° trim. 251,5 2.8453 2449 163.8 226,7 2799 240,3 257,0 352,9 248,6 405,1 366,5 1.132,6  10.995,7
2° trim. 2498  2.794,5 2447 164,7 2294 300,8 234,6 256,1 299,3 262,1 388,2 394,9 1.123,6 11.550,0
2003 ago. 2223 2.524,1 2272 144,6 211,9 268,6 211,6 227,0 281,7 217,0 352,4 293,2 989,5 9.884,6
set. 226,8 2.5533 229,5 151,2 221,4 269,0 212,1 232,0 302,1 216,6 349,6 3132 1.018,9 10.644,8
ott. 2255 25233 222,0 150,1 218,9 263,0 212,9 231,5 308,0 210,8 3484 309,7 1.038,7 10.720,1
nov. 233,9 2.618,1 237,5 156,8 222,1 262,0 223,0 241,5 3254 217,0 358,7 3193 1.050,1 10.205,4
dic. 239,4  2.700,3 241,5 158,8 216,3 274,6 2299 2478 319,8 230,7 374,1 331,1 1.081,2 10.315,9
2004 gen. 250,6  2.839,1 250,3 164,8 222,0 277,2 242,0 257,5 349,2 239,6 405,1 350,3 1.131,6  10.876,4
feb. 2539 28748 2447 165,1 229,5 275,6 243,7 260,1 359,0 252,1 412,3 370,0 1.143.8 10.618,6
mar. 2502  2.825,6 240,0 161,6 228,9 286,2 2358 253,8 351,0 2542 398,8 379,0 1.124,0 11.437,8
apr. 254,9  2.860,2 247,6 167,2 231,0 300,0 241,0 262,5 321,0 264,5 401,8 389,3 1.133,4 11.962,8
mag. 2444 2.728,0 240,2 161,4 2258 297,7 228,7 250,9 284,8 256,6 378,0 3953 1.103,7 11.141,0
giu. 2498 27922 246,1 165,2 231,2 304,7 233,9 254,5 291,4 264,9 384,3 400,0 1.132,9 11.527,7
lug. 2452  2.730,4 2455 161,7 2244 302,8 227,8 2514 272,3 267,5 382,1 397,7 1.106,9 11.390,8
ago. 2389  2.646,9 2437 155,4 215,0 300,2 223,9 248,1 2453 262,6 372,8 396,4 1.088,9 10.989,3

F26 Dow Jones Euro Stoxx (definizione ampia), S&P 500 e Nikkei 225

(base: gennaio 1994 = 100; medie mensili)

=== Dow Jones Euro Stoxx ampio
===+ Standard & Poor’s 500

= = Nikkei 225

350 ; 350
|

300 300

250 250

200 200

150 150

-~ 400°°
100 [ s L 100
W
v
50 ; 50
|
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Fonte: BCE.
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PREZZI, PRODUZIONE, DOMANDA E MERCATO DEL LAVORO

5.1 IAPC, altri prezzi e costi

(variazioni percentuali sul periodo corrispondente, salvo diversa indicazione)

1. Indice armonizzato dei prezzi al consumo (IAPC)"

Totale Totale (dest., variazioni percentuali sul periodo precedente)
Indice Totale Beni Servizi Totale Beni Beni Beni Beni Servizi
1996 = 100 alimentari alimentari industriali energetici
trasformati| non trasformati| non energetici (non dest.)
in perc. del totale 2 100,0 100,0 58,7 41,3 100,0 11,8 7,7 31,0 8,1 41,3
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 106,0 2,1 2,5 1,5 - - - - - -
2001 108,5 2,3 2,3 2,5 - - - - - -
2002 110,9 2,3 1,7 3,1 - - - - - -
2003 1132 2,1 1,8 2,5 - - - - - -
2003 2° trim. 1132 1,9 1,5 2,6 0,2 0,8 0,5 0,2 22,9 0,6
3° trim. 1134 2,0 1,7 2,5 0,5 0,6 1,5 0,1 0,5 0,6
4° trim. 114,0 2,0 1,8 24 0,5 1,1 0,6 0,2 -0,2 0,6
2004 1° trim. 1144 1,7 1,1 2,6 0,5 0,9 -0,5 0,2 1,2 0,7
2° trim. 115,8 2,3 2,1 2,6 0,8 1,1 -0,1 0,4 33 0,6
2004 mar. 115,0 1,7 11 2,5 0,3 1,2 0,0 0,0 1,3 0,2
apr. 115,5 2,0 1,8 2,5 0,3 0,1 -0,2 0,3 1,1 0,2
mag. 1159 2,5 2,4 2,6 0,3 0,3 0,2 0,0 2,5 0,2
giu. 1159 2,4 22 2,6 0,1 0,1 0,3 0,1 -0,7 0,3
lug. 115,7 2,3 2,1 2,7 0,1 0,2 -0,4 -0,2 0,6 0,2
ago.? . 2,3 . . . . . . .
Beni Servizi
Alimentari Beni industriali Abitativi Di Di| Ricreativi Vari
(incluse le bevande alcoliche e i tabacchi) trasporto ~ comu-| e personali
Totale| Trasformati Non Totale Non| Energetici Di nicazione
trasformati energetici locazione
in perc. del totale? 19,5 11,8 7,7 39,1 31,0 8,1 10,4 6,4 6,4 2,9 15,0 6,6
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2000 1,4 1,2 1,8 3,0 0,5 13,0 1,5 1,3 2,5 7,1 24 2,5
2001 45 2,9 7,0 1,2 0,9 22 1,8 1,4 3,6 -4,1 3,6 2,7
2002 3,1 3,1 3,1 1,0 1,5 -0,6 2,4 2,0 32 -0,3 42 34
2003 2,8 3,3 2,1 1,2 0,8 3,0 2,3 2,0 2,9 -0,6 2,7 34
2003 2° trim. 2,5 33 1,5 1,0 0,9 1,5 2,4 2,1 3,0 -0,5 2,9 3,5
3° trim. 32 3,1 34 1,0 0,7 2,1 2,4 1,9 2,8 -0,4 2,6 32
4° trim. 3,7 3,8 3,6 0,9 0,8 1,6 2,3 1,9 2,8 -0,7 2,5 33
2004 1° trim. 3,0 3,5 2,2 0,2 0,7 -1,5 2,3 1,9 2,5 -1,0 24 49
2° trim. 2,9 3,9 1,5 1,7 0,9 48 2,3 1,8 3,0 -1,9 24 49
2004 mar. 3,1 4,1 1,7 0,1 0,7 -2,0 23 1,9 2,7 -13 24 48
apr. 2,9 3,9 1,6 1,2 1,0 2,0 2,3 1,8 3,0 -1,7 22 48
mag. 3,1 3,9 1,7 2,1 0,9 6,7 2,3 1,8 2,9 -1,9 2,5 438
giu. 2,8 3,8 1,2 2,0 0,9 5,9 2,3 1,8 3,0 -2,0 2,5 5,0
lug. 2,6 3,8 0,7 1,8 0,7 5,9 2,5 1,9 2,9 24 2,6 53

Fonti: Eurostat ed elaborazioni della BCE.

1) I dati antecedenti il 2001 si riferiscono agli Euro11.

2)  Con riferimento al 2004. A seguito di arrotondamenti i pesi attribuiti alle componenti possono non quadrare con il totale.

3) Stima basata su dati preliminari relativi alla Germania e all’Italia (e, ove disponibili, ad altri Stati membri), nonché su informazioni preliminari riguardo ai prezzi dei beni energetici.
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5.1 IAPC, altri prezzi e costi

(variazioni percentuali sul periodo corrispondente, salvo diversa indicazione)

2. Prezzi dei prodotti industriali e delle materie prime

Prezzi alla produzione dei beni industriali Prezzi internazionali Prezzo del
- — — —! delle materie prime " petrolio?
Industria escluse le costruzioni Costruzioni ¥ Industria (euro
manifatturiera Totale per barile)

Totale| Totale Industria escluse le costruzioni e I’energia Beni Totale

(indice Totale Beni Beni Beni di consumo energetici al netto

2000 =100 ; : i dell’energia

) intermedi ‘ti.l 1nvte— Totale| Durevoli Non ¢
A durevoli

in perc. del totale ¥ 100,0 100,0 82,5 31,6 21,3 29,5 4,0 25,5 17,5 89,5 100,0 32,8
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2000 100,0 53 2,5 5,0 0,6 1,6 1.4 1,6 16,4 2,5 438 51,9 20,4 31,0
2001 102,0 2,0 1,7 1,2 0,9 3,0 1,9 3,1 2,6 2,2 1,2 -8,3 -8,1 27,8
2002 101,9 -0,1 0,5 -0,3 0,9 1,0 1,3 1,0 2,3 2,7 0,3 -4,1 -0,9 26,5
2003 103,4 1,4 0,8 0,8 0,3 1,1 0,6 1,2 3,8 2,0 0,9 -4,0 -45 25,1
2003 2° trim. 103,2 1,3 0,9 1,2 0,3 1,0 0,5 1,1 2,7 2,5 0,7 -13,7 <79 22,7
3° trim. 103,2 1,1 0,5 0,0 0,3 1,2 0,6 1,3 3,0 1,9 04 -6,5 5,8 25,1
4° trim. 103,4 1,0 0,6 0,3 0,3 1,2 0,5 1,3 2,0 1,5 0,5 -42 -1,2 24,5
2004 1° trim. 103,9 0,2 0,8 1,0 0,3 1,1 0,4 1,3 -2,6 1,6 0,2 22,5 9,8 25,0
2° trim. 105,3 2,0 1,7 2,8 0,6 1,5 0,6 1,6 3,7 . 2,5 28,8 20,9 29,3
2004 mar. 104,4 0,4 1,2 1,5 0,3 1,5 0,5 1,7 -2,8 - 0,5 6,8 17,2 26,7
apr. 104,9 1,4 1,5 2,3 0,5 1,4 0,6 1,6 1,2 - 1,7 23,1 19,7 27,6
mag. 105,5 24 1,6 2,9 0,6 1,4 0,6 1,6 5,5 - 2,8 359 21,1 30,9
giu. 105,5 2.4 1,9 33 0,6 1,6 0,6 1,7 44 - 2,8 278 21,9 29,3
lug. . . . . . . . . - . 249 18,0 30,7
ago. . . . . . . . . . - . 25,7 10,9 34,1

3. Costo orario del lavoro”
Totale Totale Per componente Per settore di attivita (non esaustivo) Per memoria:
(indice dest.) e —— e —— — — indicatore
2000 = 100) Salari e stipendi|  Contributi sociali Settore Costruzioni Servizi dei salari
dei datori di lavoro manifatturiero, contrattuali
estrattivo
e dei beni energetici

1 2 3 4 5 6 7 8
2000 100,0 32 3,6 2,0 3,0 3,6 3,7 2,2
2001 103,5 35 3,7 29 34 3,9 3.2 2,6
2002 107,3 37 3,6 4,1 3,7 3,9 3,5 2,7
2003 110,4 2,8 2,7 33 3,0 33 2,7 2,4
2003 2° trim. 110,1 32 3,0 3.8 3,7 3,6 3,0 24
3° trim. 110,7 2,8 2,6 33 3,0 3,1 2.8 24
4° trim. 111,3 23 2,1 2,7 2,2 2,8 2,5 2,2
2004 1° trim. 112,1 2,5 2,6 2,3 2,8 2,9 2,5 23
2° trim. . . . . . . . 2,2

Fonti: Eurostat, HWWA (colonna 12 e 13), Thomson Financial Datastream (colonna 14), elaborazioni della BCE sulla base di dati Eurostat (colonna 6 nella tavola 5.1.2 e colonna 7 nella tavola

5.1.3) ed elaborazioni della BCE (colonna 8 nella tavola 5.1.3).

1) Siriferisce a prezzi espressi in euro.

2)  Qualita Brent (per consegne a termine di un mese).

3)  Costruzioni residenziali, sulla base di dati non armonizzati.

4)  Nel 2000.

5)  Costo orario del lavoro nell’intera economia, al netto di agricoltura, Amministrazioni pubbliche, istruzione, sanita e altri servizi. A causa della diversa definizione dei settori compresi, le
componenti non sono coerenti con il totale.
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Prezzi,
produzione,
domanda

e mercato
del lavoro

5.1 IAPC, altri prezzi e costi

(variazioni percentuali sul periodo corrispondente, salvo diversa indicazione; dati destagionalizzati)

4. Costo del lavoro per unita di prodotto, redditi per occupato e produttivita del lavoro

Totale Totale Per settore di attivita
(indice - — - — —
2000 = 100) Agricoltura, Settore Costruzioni Commercio Servizi Amministrazioni
caccia, manifatturiero, e servizi finanziari, pubbliche,
silvicoltura estrattivo di riparazione, immobiliari, istruzione,
e pesca e dei beni alberghieri, di locazione sanita
energetici di ristorazione, e alle imprese e altri servizi
di trasporto
e di comunicazione
1 2 3 4 5 6 7 8
Costo del lavoro per unita di prodotto
2000 100,0 1,4 0,9 0,0 1,8 -0,2 39 1,8
2001 102,6 2,6 2,5 2,6 42 0,8 34 2,8
2002 104,8 2,2 -0,3 0,9 3,1 2,0 33 24
2003 107,0 2,0 4,5 1,4 32 1,7 2,1 2,1
2003 1° trim. 106,3 1,8 23 0,6 33 1.4 2,6 2,1
2° trim. 107,1 2,5 72 2,7 3,5 2,2 2,7 2,0
3° trim. 107,4 2,3 6,8 2,1 34 1,3 1,2 2,9
4° trim. 107,2 1,6 1,7 0,5 2,7 2,0 1,9 1,4
2004 1° trim. 107,2 0,9 -6,3 0,1 2,6 0,8 1.4 1,6
Redditi per occupato
2000 100,0 2,7 2,2 34 2,5 1,8 22 2,7
2001 102,8 2,8 1,8 2,7 3,1 2,7 24 3,1
2002 105,4 2,5 2,7 2,6 29 2,6 2,1 2,7
2003 107,9 24 2,5 34 3,1 1,8 2,0 2,2
2003 1° trim. 107,1 24 2,4 35 2,5 2,0 2,2 2,1
2° trim. 107,7 2,5 4.8 3,6 3,6 23 2,5 1,
3° trim. 108,4 2,5 2,4 34 34 1,3 1,6 3,1
4° trim. 108,5 2,1 0,3 32 29 1.4 1,8 1,9
2004 1° trim. 109,2 1,9 -39 34 3.4 0,9 1,3 2,1
Produttivita del lavoro?
2000 100,0 1,3 1,2 34 0,7 2,1 -1,6 0,9
2001 100,2 0,2 -0,6 0,2 -1,0 1,9 -0,9 0,3
2002 100,6 0,3 3,1 1,7 -0,2 0,6 -1,2 0,2
2003 100,9 0,3 -1,9 2,0 -0,1 0,0 -0,1 0,1
2003 1° trim. 100,8 0,6 0,1 29 -0,8 0,5 -0,4 0,0
2° trim. 100,5 0,0 23 0,8 0,2 0,1 -0,2 -0,2
3° trim. 101,0 0,2 -4,1 1,3 -0,1 0,0 0,4 0,2
4° trim. 101,3 0,5 -1,3 2,7 0,2 -0,6 -0,1 0,5
2004 1° trim. 101,9 1,1 2,5 32 0,8 0,2 -0,1 0,5
5. Deflatori del PIL
Totale Totale Domanda interna Esportazioni Importazioni®
(indice
2000 = 100) Totale Consumi Consumi Investimenti
privati collettivi fissi lordi
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 100,0 1,4 2,6 2,2 2,7 2,7 49 8,5
2001 102,4 24 23 23 24 2,0 1,4 0,8
2002 105,1 2,6 2,1 2,3 2,1 2,0 -0,3 -1,6
2003 107,2 2,0 1,8 2,0 2,2 1,2 -0,5 -1,1
2003 1° trim. 106,3 2,0 2,0 23 2,1 1,6 0,0 0,1
2° trim. 106,9 2,1 1,7 1,9 2,3 1,2 -0,7 -1,8
3° trim. 107,6 2,1 1,9 1,9 2,7 1,2 -0,8 -1,5
4° trim. 107,9 2,0 1,7 1,9 1,6 1,0 -0,6 -14
2004 1° trim. 108,5 2,0 1,5 1,7 1,4 14 -0,9 -2,6

Fonti: elaborazioni della BCE basate su dati Eurostat.

1)  Rapporto tra i redditi (a prezzi correnti) per occupato e il valore aggiunto (a prezzi costanti) per occupato.

2)  Valore aggiunto (a prezzi costanti) per occupato.

3) Ideflatori delle importazioni e delle esportazioni si riferiscono a beni e servizi e includono il commercio tra i paesi dell’area dell’euro.
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5.2 Produzione e domanda

1. PIL e componenti della domanda

PIL
Totale Domanda interna Bilancia commerciale?
Totale Consumi Consumi Investimenti Variazione Totale Esportazioni?|  Importazioni?
privati collettivi fissi lordi delle scorte "
1 2 3 4 5 6 7 8 9
A prezzi correnti (miliardi di euro; dati destagionalizzati)
2000 6.576,1 6.519,5 3.762,6 1.306,9 1.420,2 29,7 56,6 2.4489 23922
2001 6.842,6 6.729,1 3.918,6 1.371,3 1.443,7 -45 1134 2.564,6 24512
2002 7.079,0 6.900,1 4.031,3 1.442,6 1.430,5 -43 179,0 2.596,4 24174
2003 7.256,9 7.108,5 4.152,1 1.502,7 1.440,1 13,6 148,4 2.584.,8 2.436,4
2003 2° trim. 1.803,6 1.769,7 1.033,3 3742 3585 3,7 339 636,2 602,3
3° trim. 1.822,2 1.771,7 1.040,4 379.9 3599 -2,6 44,5 649,3 604,8
4° trim. 1.835,3 1.796,0 1.046,9 379,3 363,6 6.2 39,3 654,0 6147
2004 1° trim. 1.855,6 1.811,0 1.058,3 380,2 366,9 5,6 44,6 661,0 616,4
2° trim. . . . . . . . . .
in percentuale del PIL
2003 100,0 98,0 57,2 20,7 19,8 0,2 2,0 - -
A prezzi costanti (miliardi di ECU a prezzi 1995; dati destagionalizzati)
variazioni percentuali sul trimestre precedente
2003 2° trim. -0,1 0,0 0,0 0,5 -0,1 - - -0,8 -0,3
3° trim. 04 -0,1 0,2 0,7 0,1 - - 2,3 1,0
4° trim. 04 0,8 0,2 04 0,8 - - 0,3 1.4
2004 1° trim. 0,6 0,4 0,6 -0,2 0,2 - - 1,5 0,9
2° trim. 0,5 . . . . - - . .
variazioni percentuali sul periodo corrispondente
2000 3,5 2,9 2,7 2,1 5,0 - - 12,3 11,0
2001 1,6 1,0 1,8 2,5 -0,3 - - 34 1,7
2002 0,9 0,4 0,5 3,0 -2,8 - - 1,5 0,3
2003 0,5 1,2 1,0 2,0 -0,6 - - 0,1 1,9
2003 2° trim. 0,1 11 1,0 1,7 -0,2 - - -1,2 1,3
3° trim. 04 0,8 0,8 1,9 -0,3 - - -0,2 1,0
4° trim. 0,7 1,2 0,7 22 0,0 - - 0,3 1,7
2004 1° trim. 1,3 11 0,9 1,5 1,0 - - 34 2,9
2° trim. 2,0 . . . - - 5 5
contributi alla variazione percentuale del PIL sul periodo corrispondente in punti percentuali
2000 35 2,9 1,5 0,4 1,1 -0,1 0,6 - -
2001 1,6 0,9 1,0 0,5 -0,1 -0,5 0,7 - -
2002 0,9 0,4 0,3 0,6 -0,6 0,1 0,5 - -
2003 0,5 1,1 0,6 0,4 -0,1 0,3 -0,7 - -
2003 2° trim. 0,1 1,1 0,5 0,4 0,0 0,2 -0,9 - -
3° trim. 04 0,8 0,5 0,4 -0,1 0,0 -0,4 - -
4° trim. 0,7 1,2 0,4 0,4 0,0 0,4 -0,5 - -
2004 1° trim. 1,3 1,1 0,5 0,3 0,2 0,0 0,2 - -
2° trim. 2,0 . . . . . - -

Fonte: Eurostat.

1) Incluse le acquisizioni nette di oggetti di valore.
2) Le esportazioni e le importazioni si riferiscono a beni e servizi e includono anche gli scambi commereciali tra i paesi dell’area dell’euro. I dati non sono del tutto coerenti con quelli riportati

nella tavola 7.3.1.
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Prezzi,
produzione,
domanda

e mercato
del lavoro

5.2 Produzione e domanda

2. Valore aggiunto per branca di attivita economica

Valore aggiunto lordo (a prezzi base) Consumi Imposte
- - — - — — — intermedi meno sussidi
Totale Agricoltura, Industria Costruzioni Commercio Servizi| Amministrazioni di SIFIM V| alla produzione

silvicoltura, mineraria, € servizi finanziari, pubbliche,

caccia manifatturiera di riparazione, immobiliari, istruzione,

e pesca ed energetica alberghieri, di noleggio sanita

di ristorazione, e alle imprese e altri servizi

di trasporto
e di comunicazione
1 2 3 4 5 6 7 8 9
A prezzi correnti (miliardi di euro; dati destagionalizzati)
2000 6.087,6 1458 1.369,1 337,0 1.281,2 1.649,6 1.305,0 212,6 701,1
2001 6.351,7 151,2 1.409,0 3514 1.350,6 1.7242 1.365,3 222,1 712,9
2002 6.567,4 149,0 1.432,8 362,5 1.386,5 1.803,6 1.433,0 227,6 739,3
2003 6.733,0 1524 1.440,7 373,9 1.413,6 1.873,1 1.479,4 2343 758,2
2003 1° trim. 1.665,2 37,5 3613 91,8 3482 461,0 3654 58,0 188.,6
2° trim. 1.673,3 37,5 356,0 93,0 352,5 466,4 367,9 58,7 189,0
3° trim. 1.693,2 38,3 360,4 93,8 356,1 471,1 373,5 58,8 187,9
4° trim. 1.701,3 39,1 363,0 95,3 356,8 474.6 372,5 58,7 192,7
2004 1° trim. 1.720,8 38,8 368,0 96,5 359,1 481,3 3772 58,7 193,5
in percentuale del valore aggiunto
2003 100,0 2,3 214 5,6 21,0 27,8 22,0 - -
A prezzi costanti (miliardi di ECU a prezzi 1995; dati destagionalizzati)
variazioni percentuali sul trimestre precedente
2003 1° trim. 0,1 -1,1 0,5 -0,4 -0,4 0,2 0,2 -0,2 -0,7
2° trim. -0,1 22,1 -1,0 0,1 0,3 0,3 0,2 0,7 0,0
3° trim. 0,5 -1,0 0,7 -0,1 0,7 0,6 0,3 1,0 -0,2
4° trim. 0,3 2,1 0,5 0,2 -0,1 0,1 0,5 -0,5 0,9
2004 1° trim. 0,5 2,7 0,9 0,1 0,4 0,5 0,1 -0,7 0,8
variazioni percentuali sul periodo corrispondente
2000 38 -0,3 4,0 2,5 52 43 2,5 7,1 1,8
2001 1,9 -1,2 0,5 -0,6 34 2,9 1,7 4,7 0,2
2002 1,0 1,0 0,3 -1,0 1,0 1,1 2,1 -0,1 -0,6
2003 0,6 -3,6 0,0 -0,5 0,6 1,2 1,1 2,0 0,3
2003 1° trim. 0,8 -2,4 1,0 -1,7 0,6 1,2 1,3 1.8 0,3
2° trim. 0,2 -4.4 -1,0 0,0 0,4 0,8 1,0 2,5 0,8
3° trim. 0,5 -54 -0,6 -0,3 0,8 1,4 1,0 2,5 0,0
4° trim. 0,8 -2,1 0,7 -0,1 0,5 1,2 1,2 1,0 0,1
2004 1° trim. 1,2 1,8 1,2 04 1,3 1,5 1,1 0,5 1,6
contributi alla variazione percentuale del valore aggiunto sul periodo corrispondente in punti percentuali

2000 3.8 0,0 0,9 0,1 1,1 1,1 0,5 - -
2001 1,9 0,0 0,1 0,0 0,7 0,8 0,4 - -
2002 1,0 0,0 0,1 -0,1 0,2 0,3 0,4 - -
2003 0,6 -0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 0,2 - -
2003 1° trim. 0,8 -0,1 0,2 -0,1 0,1 0,3 0,3 - -
2° trim. 0,2 -0,1 -0,2 0,0 0,1 0,2 0,2 - -
3° trim. 0,5 -0,1 -0,1 0,0 0,2 04 0,2 - -
4° trim. 0,8 -0,1 0,2 0,0 0,1 0,3 0,2 - -
2004 1° trim. 1,2 0,0 0,3 0,0 0,3 0,4 0,2 - -

Fonte: Eurostat.

1) L’uso di servizi di intermediazione finanziaria indirettamente misurati (SIFIM) ¢ trattato come un consumo intermedio che non viene allocato tra le diverse branche di attivita.
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5.2 Produzione e domanda

(variazioni percentuali sul periodo corrispondente, salvo diversa indicazione)

3. Produzione industriale

Totale Industria escluse le costruzioni Costruzioni Industria
- — — - manifatturiera
~ Totale Totale Industria escluse le costruzioni e i beni energetici Beni
(12%(383:‘1%8 Totale| ~ Beni Beni Beni di consumo energeticl
intermedi d’inve- Totale| Durevoli Non
stimento durevoli
in perc. del totale 100,0 82,9 82,9 74,0 30,0 22,4 21,5 3,6 17,9 8,9 17,1 75,0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2000 48 100,1 5.2 5,5 6,2 8,2 1,7 6,1 0,9 1,9 2,5 5,6
2001 0,4 100,5 0,4 0,1 -0,6 1,6 0,3 -2,0 0,8 1,3 0,7 0,3
2002 -0,4 100,0 -0,5 -0,7 0,1 -1,6 -0,4 -5,6 0,6 1,1 0,7 -0,7
2003 0,2 100,3 0,3 -0,1 0,3 -0,1 -0,6 -43 0,1 2,9 -0,2 0,0
2003 2° trim. -0,6 99,6 -0,8 -1,4 -0,8 -1,8 -1,5 -6,2 -0,6 2,0 0,7 -1,3
3° trim. -0,4 100,2 -0,3 -0,7 -0,6 -1,3 0,1 -3,6 0,7 2,0 0,1 -0,5
4° trim. 0,9 101,2 1,4 13 1,7 1,8 -0,1 -1,6 0,1 2,7 0,5 1.4
2004 1° trim. 11 101,3 11 0,9 1,1 0,5 0,7 1.4 0,5 22 1,3 1,0
2° trim. . 102,2 2,7 2,9 2,5 42 1,2 2,9 0,9 2,2 . 3,1
2004 gen. 1,0 101,0 0,6 0,4 1,0 -0,2 -0,1 1,3 -0,4 1,5 2,9 0,4
feb. 1,4 101,4 0,9 1,2 22 -0,3 0,4 1,0 0,3 0,4 5,9 11
mar. 0,9 101,6 1,7 L1 0,2 1,7 1,6 1,8 1,6 49 -34 1,4
apr. 0,6 101,9 1,6 1,6 2,0 2,1 0,5 24 0,2 2,0 -6,4 1,7
mag. 2,5 102,5 3,7 3,9 3,0 5.2 2,4 4,7 2,0 3,8 -5,6 4,0
giu. . 102,1 2,8 3,1 2,6 5,2 0,6 1,6 0,5 0,8 . 34
variazioni percentuali sul mese precedente (dest.)
2004 gen. -0,1 - -0,4 -0,5 -0,6 -1,4 -0,1 1,1 -0,3 1,5 -0,3 -0,7
feb. 0,3 - 0,4 0,5 0,5 0,1 0,2 -0,4 0,3 2,4 1,0 0,4
mar. -0,3 - 0,2 0,0 -1,0 0,9 0,2 -0,1 0,3 0,3 -5,1 0,2
apr. 0,0 - 0,3 0,5 1,3 0,8 -0,1 0,6 -0,2 -1,8 22,2 0,5
mag. 0,5 - 0,6 0,7 -0,1 1,1 0,3 0,1 0,3 0,5 -0,2 0,7
giu. . - -0,3 -0,4 0,0 -0,4 -0,6 -1,2 -0,5 -0,8 . -0,3

4. Vendite al dettaglio e immatricolazioni di autovetture

Vendite al dettaglio (destagionalizzate) Immatricolazioni
- - - - di nuove autovetture
A prezzi correnti Prezzi costanti
Totale Totale Totale Totale Alimentari, Non alimentari Migliaia? Totale
(indice (indice bevande e i (dest.)
2000 = 100) 2000 = 100) e tabacco el e
calzature
in perc. del totale 100,0 100,0 100,0 100,0 43,7 56,3 10,6 14,8
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 99,9 4,1 100,0 22 1,8 2,1 1,0 42 977 -1,8
2001 104,0 4,1 101,6 1,6 1,7 1,6 0,7 -0,2 968 -0,8
2002 106,0 1,9 101,7 0,1 1,0 -0,5 -1,9 -1,9 925 -4.4
2003 107,7 1,6 102,0 0,3 1,3 -0,6 -3,1 -0,2 912 -1,4
2003 2° trim. 107,6 1,9 102,4 1,2 1,7 -0,1 -1,8 0,2 896 -1,8
3° trim. 107.,5 0,9 101,8 -0,4 1,1 -1,8 -5,0 -0,9 928 1,4
4° trim. 107,9 1,1 101,7 -0,3 0,0 -0,5 3,5 0,0 924 2,4
2004 1° trim. 108,4 0,6 102,5 0,5 0,0 0,0 -1,8 2,1 912 0,9
2° trim. 108,7 0,9 102,2 -0,2 -0,3 -0,2 -0,6 2,0 929 3,0
2004 gen. 109,1 1,7 103,7 1,2 0,9 0,9 -0,8 3,1 905 1,1
feb. 107,9 -0,2 102,3 -0,1 -1,3 -1,0 -0,8 1,5 919 2,5
mar. 108,1 0,4 101,6 0,5 0,3 -0,1 -3,6 1,6 913 -0,6
apr. 108,9 L1 103,2 0,3 0,1 0,1 0,2 2,0 930 4,6
mag. 108,1 0,7 100,6 -2,0 -1,5 22,0 3,6 0,2 925 4,1
giu. 109,0 1,0 102,7 11 0,5 1.4 1,8 3,7 931 0,6

Fonti: Eurostat, eccetto le colonne 9 e 10 nella tavola 5.2.4 (elaborazioni della BCE basate sui dati di fonte ACEA, Associazione europea dei costruttori di automobili).
1) Nel 2000.
2) 1dati annuali e trimestrali sono medie di quelli mensili.
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5.2 Produzione e domanda

(saldi percentuali ", salvo diversa indicazione; dati destagionalizzati)

STATISTICHE

DELL’AREA
DELL’EURO

Prezzi,

produzione,

domanda
e mercato
del lavoro

5. Indagini congiunturali presso le famiglie e le imprese

Indice Industria manifatturiera Clima di fiducia delle famiglie ¥
del clima

economico? Clima di fiducia Capacita Totale > Situazione Situazione|  Aspettative Capacita
(media| ol Ordini Scorte| Aspettative| Uilizzata”? finanziaria| _cconomica| i disoc-| - dirisparmio
di lungo totali di prodotti | di produzione (in perc.) nei prossimi| nei prossimi cupazione| nei prossimi
periodo finiti 12 mesi 12 mesi| nei prossimi 12 mesi

=100) 12 mesi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2000 1142 4 2 4 16 84,5 1 4 1 1 2
2001 100,8 -9 -15 14 1 83,0 -5 2 -10 14 2
2002 94,4 -11 -25 11 3 81,5 -11 -1 -12 26 -3
2003 93,4 -10 -25 10 3 81,0 -18 -5 221 38 -9
2003 2° trim. 91,3 -12 -28 9 0 80,8 -19 -4 222 41 -9
3° trim. 94,2 -11 =27 11 4 81,1 -17 -4 -20 38 -8
4° trim. 97,7 -7 222 9 8 81,0 -16 -5 -17 33 -9
2004 1° trim. 98,8 -7 221 10 11 80,6 -14 -4 -13 30 -9
2° trim. 100,1 -4 -16 8 11 81,0 -15 -3 -15 32 -8
2004 feb. 98,9 -7 221 10 11 - -14 -4 -12 30 -9
mar. 98,8 -7 221 10 11 - -14 -4 -13 30 -9
apr. 100,2 -4 -16 9 12 80,7 -14 -3 -14 31 -7
mag. 100,3 -5 -18 7 11 - -16 -4 -16 33 -9
giu. 99,7 -4 -15 8 10 - -14 -3 -14 31 -8
lug. 100,1 -4 -12 7 8 81,3 -14 -4 -14 30 -9

Clima di fiducia Clima di fiducia Indice di fiducia nel settore dei servizi
nel settore delle costruzioni nel settore delle vendite al dettaglio

Totale Ordini Aspettative Totale”|  Situazione Livello|  Situazione Totale Clima Domanda Domanda
totali| di occupazione corrente| delle scorte attesa di fiducia nei mesi nei mesi
recenti successivi
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2000 -5 -13 3 2 -1 17 11 30 36 23 33
2001 -11 -16 -4 -7 -5 17 -1 15 16 8 20
2002 -19 =27 -11 -16 -20 18 -12 1 -4 -6 13
2003 -20 =27 -13 -11 -15 17 -2 2 -6 1 11
2003 2° trim. 221 27 -14 -12 -14 18 -5 -2 -12 0 6
3° trim. 221 -28 -15 -10 -15 17 1 5 -1 4 13
4° trim. -20 =27 -11 -8 -12 15 3 10 6 11 15
2004 1° trim. -20 -29 -10 -8 -12 15 1 11 6 6 20
2° trim. -17 -24 -9 -8 -10 15 2 11 5 11 17
2004 feb. 221 32 -9 -9 -11 14 -1 11 7 6 21
mar. -19 =27 -10 -8 -12 14 1 11 5 5 22
apr. -17 -24 -10 -6 -7 15 3 11 6 11 16
mag. -17 222 -11 -7 -10 15 3 13 6 12 20
giu. -16 25 -6 -10 -14 16 0 10 4 11 15
lug. -17 -26 -8 -9 -10 15 -2 11 6 12 16

Fonte: Commissione europea (DG Affari economici e finanziari).
1) Differenza fra la percentuale di risposte positive e quella di risposte negative.
2) Lindice del clima economico viene ottenuto per composizione dei rispettivi indicatori di fiducia delle imprese industriali, dei servizi, delle famiglie, del settore delle costruzioni e del settore
delle vendite al dettaglio. I pesi attribuiti a tali indicatori di fiducia sono: 40 per cento per quello delle imprese industriali, 30 per cento per quello dei servizi, 20 per cento per quello delle
famiglie e 5 per cento rispettivamente per ciascuno dei restanti indicatori. Valori dell’indice del clima economico superiori (inferiori) a 100 indicano un clima economico al di sopra (al di

sotto) della media.

3) Irisultati per I’area dell’euro, a gennaio 2004, a causa di modifiche apportate ai questionari delle indagini francesi non sono esattamente confrontabili con quelli precedenti.

4) I dati sono raccolti in gennaio, aprile, luglio e ottobre. I dati trimestrali riportati sono medie di due indagini successive. I dati annuali sono derivati dai dati trimestrali.

5)  Gli indicatori di fiducia sono calcolati come medie semplici delle componenti presenti nella tavola; le valutazioni sulle scorte (colonne 4 e 17) e sulla disoccupazione (colonna 10) vengono
utilizzate con segno invertito per il calcolo degli indicatori di fiducia.
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5.3 Mercato del lavoro "

(variazioni percentuali sul periodo corrispondente, salvo diversa indicazione)

1. Occupazione

Intera economia Per status occupazionale Per settore di attivita
Milioni Occupati Occupati| Agricultura, Settore|  Costruzioni Commercio| Servizi finanziari,| Amministrazioni
(dest.) dipendenti autonomi caccia, estrattivo, e servizi immobiliari, pubbliche,
silvicoltura | manifatturiero di riparazione di locazione istruzione,
e pesca e dei beni alberghieri, e alle imprese sanita
energetici di ristorazione, e altri servizi
di trasporto e
di comunicazione
in perc. del totale? 100,0 100,0 84,2 15,8 4,7 18,8 7,1 25,2 14,5 29,8
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 131,428 2,2 2,5 0,6 -1,5 0,6 1,9 3,1 59 1,6
2001 133,276 1,4 1,6 0,2 -0,4 0,3 0,6 1,5 3,9 1,4
2002 133,978 0,5 0,7 -0,2 22,1 -14 -0,6 0,4 2,4 1,8
2003 134,187 0,2 0,1 0,2 -1,9 -1,9 -0,2 0,5 1,2 1,1
2003 1° trim. 133,946 0,0 0,1 0,0 -28 -1,9 -0,6 -0,2 1,6 1,4
2° trim. 134,096 0,2 0,1 0,3 2,4 -1,9 0,2 04 1,0 1,4
3° trim. 134,151 0,2 0,2 0,4 -1,6 -1,9 -0,2 0,9 1,1 1,0
4° trim. 134,255 0,2 0,2 0,3 -0,8 -2,0 -0,2 1,1 1,1 0,6
2004 1° trim. 134,283 0,2 0,2 -0,1 -1,0 -2,0 0,0 1,1 1,2 0,5
variazioni sul trimestre precedente (dest.)
2003 1° trim. 0,031 0,0 0,1 -0,2 -0,8 -0,4 0,0 0,1 0,1 0,3
2° trim. 0,150 0,1 0,1 0,3 -0,2 -0,5 0,4 0,3 0,1 0,3
3° trim. 0,055 0,0 0,0 0,4 0,1 -0,4 -0,4 0,4 0,4 0,0
4° trim. 0,104 0,1 0,1 0,2 0,0 -0,6 -0,1 0,3 0,7 0,1
2004 1° trim. 0,028 0,0 0,1 -0,5 -0,9 -0,5 0,1 0,2 0,4 0,1
2. Disoccupazione
(dati destagionalizzati)
Totale Per eta? Per genere ¥
Milioni| in pere. delle Adulti Giovani Maschi Femmine
forze di lavoro Milioni| in perc. delle Milioni| in perc. delle Milioni| in perc. delle Milioni| in perc. delle
forze di lavoro forze di lavoro forze di lavoro forze di lavoro
in perc. del totale? 100,0 78,3 21,7 50,0 50,0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 11,608 8,4 8,881 7,3 2,727 16,7 5,499 7,0 6,109 10,4
2001 11,084 8,0 8,539 7,0 2,546 15,8 5,338 6,7 5,746 9,7
2002 11,806 8,4 9,181 7.4 2,626 16,4 5,841 7,3 5,966 9,9
2003 12,532 8,9 9,798 7,8 2,734 17,2 6,296 7,9 6,236 10,2
2003 2° trim. 12,562 8,9 9,813 7.8 2,749 17,2 6,310 7,9 6,252 10,2
3° trim. 12,571 8,9 9,841 7.8 2,730 17,2 6,318 7,9 6,253 10,2
4° trim. 12,590 8,9 9,873 7,8 2,717 17,2 6,334 7,9 6,256 10,2
2004 1° trim. 12,627 8,9 9,885 7,9 2,741 17,4 6,352 7,9 6,275 10,2
2° trim. 12,712 9,0 9,957 7,9 2,755 17,5 6,396 8,0 6,316 10,2
2004 feb. 12,621 8,9 9,881 7.8 2,740 17,4 6,346 7,9 6,275 10,2
mar. 12,664 8,9 9,911 7,9 2,753 17,4 6,374 8,0 6,290 10,2
apr. 12,706 9,0 9,943 7,9 2,763 17,5 6,395 8,0 6,311 10,2
mag. 12,704 9,0 9,953 7,9 2,751 17,4 6,391 8,0 6,313 10,2
giu. 12,725 9,0 9,975 7,9 2,750 17,4 6,402 8,0 6,323 10,3
lug. 12,739 9,0 9,992 7.9 2,748 17,4 6,412 8,0 6,328 10,3

Fonti: elaborazioni della BCE basate su dati Eurostat nella tavola 5.3.1, ed Eurostat nella tavola 5.3.2.

1) Idati di occupazione e disoccupazione si riferiscono a persone; i primi sono basati sul SEC 95, i secondi sono calcolati in base alla metodologia raccomandata dall’TLO.
2)  Nel 2003.

3)  Adulti: 25 anni e oltre. Giovani: sotto i 25 anni. I dati sono espressi in percentuale delle forze di lavoro per ciascuna classe di eta.

4) I dati sono espressi in percentuale delle forze di lavoro per ciascuna classe di genere.
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FINANZA PUBBLICA

6.1 Entrate, spese e disavanzo/avanzo "
(in percentuale del PIL)

1. Area dell’euro: entrate

Totale Entrate correnti Entrate in conto capitale Per
memoria:
Imposte Imposte Contributi Vendite Imposte pressione
dirette[ " pamiglic| Imprese| indirette Riscosse da socialil ™ Datori|  Lavoratori| di beni in conto fiscale”
istituzioni dell’UE dilavoro| dipendenti| ©S€TViZl capitale
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 47,1 46,5 11,5 9,1 2,0 134 0,9 17,3 8,4 5,6 2,4 0,6 0,3 42,5
1996 479 474 11,9 9,2 23 134 08 17,5 8,7 56 24 0,5 0,3 432
1997 48,1 47,5 12,1 9,2 2,6 13,6 0,7 17,5 8,7 55 2,4 0,6 0,4 43,6
1998 47,5 47,1 12,4 9,7 23 14,2 0,7 16,4 8,5 4,9 2,4 0,4 0,3 433
1999 48,0 47,6 12,8 9,8 2,6 14,4 0,6 16,4 8,4 5,0 23 0,4 0,3 438
2000 47,8 473 13,0 10,0 2,7 14,2 0,6 16,2 8,4 49 23 0,4 0,3 43,6
2001 47,1 46,7 12,6 9,8 2,5 13,9 0,6 16,0 8,4 438 2,2 0,4 0,3 428
2002 46,5 46,1 12,2 9,6 2,3 13,8 0,4 16,0 8,4 4,7 2,3 0,4 0,3 423
2003 466 458 11,8 9,3 22 13.8 0,4 16,2 8,5 48 23 0,8 0,5 2.4
2. Area dell’euro: spese
Totale Spese correnti Spese in conto capitale Per
memoria:
Totale Redditi| Consumi| Interessi Trasfe- Investi-| Trasferimenti spese
da lavoro| intermedi rimenti| Pagamenti| Sussidi menti in conto Acarico| primarie?
dipendente correntl sociali A carico capitale| delle istituzioni
delle istituzioni dell’'UE
del’UE
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 522 417 112 48 58 26,0 22,8 23 06 45 2,7 1.8 0,1 46,4
1996 522 482 11,2 48 58 26,5 232 22 0,6 40 2,6 14 0,0 46,5
1997 50,8 47,1 11,1 4,7 52 26,1 23,1 2,1 0,6 3,7 2,4 1,3 0,1 45,6
1998 49,8 45,9 10,7 4,6 4,8 25,8 22,6 2,1 0,5 39 2,5 1,5 0,1 45,0
1999 49,3 453 10,7 4,7 43 25,7 22,5 2,0 0,5 4,0 2,5 1,5 0,1 45,0
2000 48,7 44,7 10,6 4,7 4,1 25,4 22,2 1,9 0,5 4,0 2,5 1,4 0,1 44,6
2001 48,8 44,7 10,5 47 4,0 254 223 2,0 0,5 4,1 2,5 1,6 0,0 448
2002 48,8 44,9 10,6 49 37 25,7 22,8 1,9 0,5 39 24 1,5 0,0 45,1
2003 494 453 10,7 49 35 26,2 232 1.9 0,5 40 2,6 1,5 0,1 459
3. Area dell’euro: disavanzo/avanzo, disavanzo/avanzo primario e consumi pubblici
Disavanzo (-)/avanzo (+) Disavanzo Consumi pubblici¥
Totale| Ammini- Ammini-|  Ammini- Enti| avanzo 2; Totale Consumi|  Consumi
strazioni strazioni|  strazioni di primario Redditi| Consumi Prestazioni Consumi Vendite| Pubblici| — pubblici
centrali statali locali|  previ- da lavoro| intermedi innatura| i capitale dibeni| collettivi| individuali
denza dipendente attraverso unita fisso € servizi
di mercato (segno meno)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 -5,2 -4.4 -0,5 -0,1 -0,2 0,6 20,4 11,2 4.8 5,0 1,9 24 8,6 11,8
1996 -43 -3,8 -0,4 0,0 -0,1 14 20,5 11,2 438 5,1 1,9 24 8,6 11,9
1997 -2,7 2,4 -0,4 0,1 0,1 2,5 20,2 11,1 4,7 5,1 1,8 24 8,4 11,8
1998 23 22 02 0,1 0,1 2,5 19.9 10,7 46 5,0 1.8 24 8.2 11,7
1999 13 1,6 0,1 0,1 04 3,0 19,9 10,7 47 5,0 1.8 23 8.2 11,7
2000 -0,9 -1,4 -0,1 0,1 0,5 32 19,9 10,6 4,7 5,1 1,8 2,3 8,2 11,7
2001 -1,7 -1,5 -0,4 0,0 0,3 2,3 20,0 10,5 4,7 52 1,8 2,2 8,2 11,9
2002 -2,3 -1,9 -0,5 -0,2 0,2 1,4 20,4 10,6 49 53 1,8 23 8,3 12,1
2003 22,7 22,2 -0,5 -0,1 0,0 0,8 20,7 10,7 49 5.4 1,8 23 8,4 12,3
4. Paesi dell’area dell’euro: disavanzo (-)/avanzo (+)°
BE | DE | GR| ES| FR| IE| IT| LU | NL| AT| PT| FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2000 0,2 1,3 -2,0 -0,9 -14 44 -0,6 6,3 2,2 -1,5 2,8 7,1
2001 0,5 -2,8 -4 -0,4 -1,5 1,1 -2,6 6,3 0,0 0,2 4.4 52
2002 0,1 3,5 -4 0,0 232 -0,2 223 2,7 -1,9 -0,2 2,7 43
2003 0,3 39 32 0,3 4,1 0,2 24 0,1 32 13 2.8 23

Fonti: BCE per i dati aggregati relativi all’area dell’euro; Commissione europea per i dati relativi al disavanzo/avanzo dei singoli paesi.
I dati relativi alle entrate, alle spese e al disavanzo/avanzo sono basati sul SEC 95; i dati non comprendono i proventi della vendita delle licenze UMTS (Universal Mobile Telecommu-
nications Systems) nel 2000 (il saldo di bilancio per 1’area dell’euro che include tali proventi & pari allo 0,1 per cento del PIL). Le transazioni fra i paesi membri dell’area e il bilancio

1)

2)
3)
4)
5)

comunitario sono incluse e consolidate; quelle tra le Amministrazioni pubbliche dei paesi membri non sono consolidate.

Comprende le imposte e i contributi sociali.
Spese totali meno spese per interessi.
Corrisponde alle spese per consumi finali (P.3) delle Amministrazioni pubbliche nel SEC 95.
Inclusi i proventi della vendita delle licenze UMTS.
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6.2 Debito "
(in percentuale del PIL)

1. Area dell’euro: per strumento finanziario e settore detentore

Totale Strumenti finanziari Detentori
Monete Prestiti Titoli Titoli Creditori nazionali ® Altri
e depositi a breve a lungo Totale IFM Altre Altri creditori”’
termine termine imprese T
finanziarie

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1994 70,7 2,9 16,3 10,7 41,0 56,4 30,3 9,6 16,5 14,4

1995 74,9 2,8 18,0 10,1 44,1 58,7 32,9 8,7 17,1 16,2

1996 76,2 2,8 17,4 10,2 45,8 59,1 32,7 10,2 16,2 17,1

1997 75,5 2,7 16,4 9,0 474 56,8 31,1 11,8 13,9 18,7

1998 73,8 2,7 15,2 7,9 48,0 53,2 28,8 12,7 11,6 20,7

1999 72,7 2,9 14,3 6,8 48,8 484 27,2 9,7 11,6 24,3

2000 70,4 2,7 13,2 6,1 48,4 44,2 23,5 9,2 11,5 26,2

2001 69,4 2,7 12,5 6,3 47,9 42,1 22,1 8.4 11,6 273

2002 69,2 2,7 11,8 6,7 47,9 39,0 20,5 7.0 11,4 30,2

2003 70,6 2,1 11,9 74 49,2 38,7 20,8 7,5 10,5 31,9
2. Area dell’euro: per emittente, scadenza e valuta di denominazione

Totale Emesso da* Scadenza all’emissione Scadenza residua Valuta
Ammini-|  Ammini-| Ammini- Enti fino| oltre 1 anno fino oltre 1 oltre Euro Altre
strazioni strazioni strazioni di a 1 anno Tasso a1 anno e fino 5anni| o valute dei valute
centrali statali locali| previdenza di interesse a5 anni paqssi
variabile membri”

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

1994 70,7 58,9 53 6,0 0,6 12,3 58,4 73 17,9 27,1 258 68,4 23

1995 74,9 62,6 5,6 5.9 0,8 12,9 62,1 5,6 19,0 26,8 29,2 72,8 2,1

1996 76,2 63,9 6,0 5.8 0,5 12,2 64,0 53 20,5 25,9 29,8 74,1 2,1

1997 75,5 63,2 6,2 5,5 0,6 11,1 64,4 4,6 19,8 25,9 29,8 73,3 2,2

1998 73,8 62,0 6,2 53 0,4 9.4 64,4 4.8 17,1 26,9 29,8 72,0 1,9

1999 72,7 61,1 6,1 5.2 0,3 9,2 63,5 32 15,5 27,6 29,7 70,7 2,0

2000 70,4 59,1 6,0 5,0 0,3 8,3 62,1 2,8 153 28,2 26,9 68,5 1,9

2001 69,4 58,0 6,2 49 0,3 8,8 60,6 1,5 16,0 26,3 27,1 67,9 1,5

2002 69,2 57,7 6,4 48 0,3 9,1 60,1 1,7 16,8 252 27,3 67,8 1,4

2003 70,6 58,2 6,7 5.2 0,6 9,2 61,4 1,5 15,5 26,3 28,7 69,6 1,0

3. Paesi dell’area dell’euro

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

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

2000 109,1 60,2 106,2 61,2 57,2 38,4 111,2 5,5 55,9 67,0 53,3 44,6

2001 108,1 59,4 106,9 57,5 56,8 36,1 110,6 5,5 52,9 67,1 55,6 43,9

2002 105,8 60,8 104,7 54,6 58,6 32,3 108,0 5,7 52,6 66,6 58,1 42,6

2003 100,5 64,2 103,0 50,8 63,7 32,0 106,2 49 54,8 65,0 59,4 453

Fonti: BCE per i dati aggregati relativi all’area dell’euro; Commissione europea per i dati relativi al debito dei singoli paesi.

1)  Dati parzialmente stimati. Debito lordo delle Amministrazioni pubbliche in valore nominale consolidato tra sottosettori dell’amministrazione. Le quote detenute da Amministrazioni

pubbliche non residenti non sono consolidate.
2)  Detentori residenti nel paese il cui governo ha emesso il debito.
3) Comprende i residenti di paesi dell’area dell’euro diversi da quello il cui governo ha emesso il debito.
4)  Esclude il debito detenuto dalle Amministrazioni pubbliche del paese il cui governo ha emesso il debito stesso.
5)  Prima del 1999 comprende il debito in ECU, in valuta nazionale e nelle valute degli altri Stati membri che hanno adottato 1’euro.
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Finanza
pubblica

6.3 Variazione del debito "
(in percentuale del PIL)

1. Area dell’euro: per fonte, strumento finanziario e settore detentore

Totale Fonte della variazione Strumenti finanziari Detentori
Fabbi- Effetti Altre Effetto Banconote, Prestiti Titoli Titoli Creditori Altri
sogno?| di rivalu- variazioni di aggre- monete abreve| alungo nazionali IFM Altre creditori”
tazione”| involume®| gazione® e depositi termine|  termine im
prese
finanziarie
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1995 7,7 5.2 0,4 2,4 -0,3 0,1 2,5 0,0 5,1 5,1 4,1 -0,4 2,6
1996 3,9 44 -0,2 0,1 -0,4 0,1 0,1 0,4 33 2,4 1,0 1,7 1.4
1997 23 23 0,5 -0,4 -0,1 0,0 -0,4 -0,8 34 0,0 -0,4 2,0 23
1998 1,7 1,9 -0,2 0,0 -0,1 0,1 -0,5 -0,7 2,7 -1,1 -0,9 1.4 2,8
1999 1,8 1,5 0,3 0,0 -0,1 0,2 -0,3 -0,8 2,6 22,7 -0,5 22,5 44
2000 1,1 1,0 0,2 0,0 0,0 0,0 -0,4 -0,4 1,9 -2,0 2,4 -0,1 3,0
2001 1.8 1,7 0,1 0,0 0,0 0,1 -0,2 0,4 1,4 -0,4 -0,4 -0,5 2,1
2002 2,1 2,4 -0,4 0,1 0,0 0,1 -0,3 0,7 1,6 -1,7 -0,8 -1,0 3,8
2003 3,1 2,9 0,3 0,0 0,0 -0,5 0,4 0,8 2,4 0,7 0,7 0,6 24
2. Area dell’euro: raccordo disavanzo — debito
Variazione| Disavanzo (-)/ Raccordo disavanzo — debito ”
del|  avanzo (+)® - -
debito Totale Transazioni nelle principali attivita finanziarie detenute Effetti Altre Altro'”
dalle Amministrazioni pubbliche di rivalu- Effetti| variazioni
Totale| Banconote,| Titoli ' Prestiti Azioni tazione| i cambio| i volume
monete e altri titoli Py -
- O Dismis- Apporti
e depositi di capitale sioni| di capitale
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 7,7 -5,1 2,6 0,3 0,2 -0,1 0,4 -0,1 -0,4 0,2 0,4 -0,1 2,4 -0,6
1996 3,9 -43 -0,5 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,2 0,2 -0,2 -0,2 0,1 -0,2
1997 23 2,7 -0,4 -0,4 0,1 0,0 0,0 -0,5 -0,7 0,2 0,5 0,2 -0,4 -0,1
1998 1,7 223 -0,6 -0,5 0,1 0,0 -0,1 -0,5 -0,8 0,2 -0,2 0,0 0,0 0,0
1999 1,8 -1,3 0,5 -0,2 0,5 0,1 0,0 -0,7 -0,8 0,1 0,3 0,3 0,0 0,3
2000 1,1 0,1 1,2 0,6 0,7 0,1 0,2 -0,5 -0,4 0,1 0,2 0,1 0,0 0,5
2001 1,8 -1,6 0,1 -0,4 -0,6 0,0 0,2 0,0 -0,3 0,2 0,1 0,0 0,0 0,4
2002 2,1 223 -0,2 -0,3 0,0 0,1 0,1 -0,5 -0,3 0,2 -0,4 0,0 0,1 0,4
2003 3,1 -2,7 04 -0,3 -0,1 0,0 0,0 -0,2 -0,4 0,1 0,3 -0,1 0,0 0,4
Fonte: BCE.
1)  Dati parzialmente stimati. La variazione annua del debito lordo ¢ espressa in percentuale del PIL [debito (t) - debito (t-1)] + PIL (t).
2) 1l fabbisogno € per definizione uguale alle transazioni che riguardano strumenti finanziari inclusi nel debito pubblico.
3) Include, oltre all’impatto delle variazioni dei tassi di cambio, gli effetti derivanti dalla misurazione al valore nominale (per esempio premi o sconti sui titoli emessi).
4)  Comprende, in particolare, la riclassificazione delle unita e di alcune operazioni di assunzione di debito.
5)  Le differenze tra le variazioni del debito aggregato, ottenuto come aggregazione del debito dei singoli paesi, e 1’aggregazione delle variazioni del debito nei singoli paesi sono dovute alle
variazioni dei tassi di cambio utilizzati per I’aggregazione prima del 1999.
6)  Detentori residenti nel paese il cui governo ha emesso il debito.
7)  Include i residenti in paesi dell’area dell’euro diversi da quello il cui governo ha emesso il debito.
8)  Inclusi i proventi della vendita delle licenze UMTS.
9) Differenza tra la variazione annuale del debito lordo e il disavanzo, in percentuale del PIL.
10)  Esclusi gli strumenti finanziari derivati.
11)  Comprende principalmente le transazioni in altre attivita e passivita (crediti al commercio, residui attivi e passivi, strumenti finanziari derivati).
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6.4 Entrate, spese e disavanzo/avanzo trimestrali"

(in percentuale del PIL)

1. Area dell’euro: entrate trimestrali

Totale Entrate correnti Entrate in conto capitale Per memoria:
Imposte dirette| Imposte indirette Contributi Vendite di Redditi Imposte Plﬁscale 2)
sociali| beni e servizi da capitale in conto capitale
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 1° trim. 442 43,7 10,8 13,3 16,0 2,0 0,7 0,5 0,3 40,4
2° trim. 483 47,8 13,7 13,6 16,2 22 1,3 0,5 0,3 43,8
3° trim. 452 44,8 11,9 13,1 16,1 2,1 0,7 0,5 0,3 41,4
4° trim. 52,0 51,4 14,5 14,9 17,1 3,1 0,8 0,7 0,3 46,8
2000 1° trim. 44,1 43,5 11,2 13,3 15,7 1,9 0,7 0,5 0,3 40,4
2° trim. 483 47,7 14,1 13,6 16,0 2,1 1,1 0,6 0,3 44,0
3° trim. 44,9 44,5 12,2 12,8 16,0 2,0 0,8 0,4 0,3 41,2
4° trim. 51,3 50,8 14,3 14,5 17,0 3,1 0,9 0,5 0,3 46,1
2001 1° trim. 43,0 42,6 10,7 13,0 15,5 1,8 0,8 0,4 0,2 39,5
2° trim. 47,7 473 13,8 13,2 15,9 2,0 1,5 0,4 0,2 43,1
3° trim. 44,4 44,0 11,9 12,6 15,9 1,9 0,8 0,4 0,3 40,6
4° trim. 50,7 50,1 13,9 14,3 16,8 32 0,9 0,6 0,3 45,3
2002 1° trim. 42,7 423 10,4 13,0 15,7 1,7 0,7 0,4 0,2 39,3
2° trim. 46,4 45,8 12,8 12,9 15,7 2,0 1,4 0,6 0,4 41,9
3° trim. 44,5 44,0 11,5 13,0 15,8 2,0 0,7 0,5 0,3 40,5
4° trim. 50,6 50,0 13,8 14,6 16,7 32 0,8 0,6 0,3 45,4
2003 1° trim. 42,7 423 10,0 13,1 15,9 1,7 0,7 0,4 0,2 39,3
2° trim. 47,1 45,5 12,4 12,9 16,1 2,1 1,2 1,6 1,4 42,7
3° trim. 439 434 11,1 12,9 15,9 1,9 0,7 0,5 0,3 40,2
4° trim. 51,2 50,1 13,6 14,7 16,8 32 0,7 1,1 0,3 45,4
2004 1° trim. 423 41,9 9,9 13,1 15,8 1,7 0,7 0,5 0,3 39,0

2. Area dell’euro: spese e disavanzo/avanzo trimestrali

Totale Spese correnti Spese in conto capitale Disavanzo (-)/| Disavanzo (-)/
avanzo (+) avanzo (+)
Totale Redditi| Consumi| Interessi Trasfe- Investimenti| Trasferimenti primario
da lavoro| intermedi rimenti | Pagamenti Sussidi in conto
dipendente correnti sociali capitale
1 2 3 4 5 [ 7 8 9 10 11 12 13
1999 1° trim. 478 445 10,5 43 47 25,0 21,8 1,3 33 2,0 1,3 -3,6 1,0
2° trim. 479 443 10,6 45 44 24,8 21,6 1,5 3,6 2.4 1,2 0,4 48
3° trim. 478 44,1 10,3 45 42 25,1 21,6 1,6 3,7 2,5 1,1 22,5 1,6
4° trim. 51,7 46,9 11,2 53 39 26,5 22,9 1,6 4.8 3,1 1,7 0,3 42
2000 1° trim. 46,6 432 10,3 44 43 243 21,3 1,2 33 2,0 1,4 22,5 1,7
2° trim. 47,1 43,6 10,5 45 4,0 24,6 21,4 14 34 2.4 1,1 1,2 53
3° trim. 43,7 434 10,2 45 4,1 24,6 21,4 1,5 0,3 2,5 1,1 1,2 53
4° trim. 50,8 46,9 11,2 53 39 26,5 22,8 1,6 39 32 1,5 0,5 44
2001 1° trim. 459 42,6 10,2 4,1 4,1 242 21,2 1,2 33 2,0 1,4 =29 1,3
2° trim. 47,0 43,6 10,5 4,6 4,0 245 21,3 14 34 2,4 1,1 0,7 47
3° trim. 47,0 433 10,2 45 4,0 24,6 21,5 1,5 3,7 2,5 1,2 -2,6 1,4
4° trim. 52,4 473 11,3 5,6 38 26,7 23,0 1,6 5,1 32 1,8 -1,8 2,0
2002 1° trim. 46,4 43,0 10,5 4,1 3,9 245 21,6 1,1 34 2,0 1,4 =37 0,2
2° trim. 475 440 10,5 49 37 249 21,7 1,3 34 23 1,1 -1,1 2,6
3° trim. 47,6 439 10,2 4,6 37 254 22,0 14 3,6 2,5 1,1 23,1 0,6
4° trim. 52,0 47,6 11,3 5,6 35 27,1 23,5 1,5 44 2.8 1,6 -1,4 2,1
2003 1° trim. 47,1 43,7 10,5 43 3,7 25,2 22,1 1,1 3,5 2,0 1,5 -4.4 -0,7
2° trim. 48,1 446 10,7 47 35 25,7 223 1,3 3,5 2,4 1,1 -1,0 2,5
3° trim. 48,0 444 10,4 48 35 25,7 223 14 3,6 2,6 1,0 -4,1 -0,7
4° trim. 52,7 478 11,3 5,7 33 27,5 23,9 1,5 49 33 1,6 -1,5 1,8
2004 1° trim. 46,7 433 10,4 43 33 25,2 21,9 1,1 34 2,0 1,3 -4.4 -1,0

Fonti: elaborazioni della BCE basate su dati Eurostat e dati nazionali.

1) Idatirelativi alle entrate, alle spese e al disavanzo/avanzo sono basati sul SEC 95. Le transazioni fra i paesi membri dell’area e il bilancio comunitario non sono incluse. L’inclusione di tali
transazioni porterebbe a un incremento sia delle entrate sia delle spese pari, in media, a circa lo 0,2 per cento del PIL. I dati trimestrali, invece, a meno di scadenze diverse per la trasmissione
dei dati, sono coerenti con quelli annuali. I dati non sono destagionalizzati.

2) Comprende le imposte e i contributi sociali.
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TRANSAZIONI E POSIZIONI CON L’ESTERO

7.1 Bilancia dei pagamenti

1. Bilancia dei pagamenti: principali voci

(miliardi di euro; transazioni nette)

Conto corrente Conto| Posizione Conto finanziario Errori e
capitale| creditoria/ issioni
Totale Beni Servizi Redditi| Trasferi- debitoria Totale| Investi- Investi-| Strumenti Altri Riserve
menti netta menti menti di| finanziari investi- ufficiali
correnti da/verso diretti| portafoglio derivati menti
il resto
del mondo
(colonne
1+6)
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 -16,7 73,6 -0,4 -38,6 -51,4 6,6 -10,1 2342 -1124 67,9 -0,9 -6,6 17,8 44,3
2002 54,5 133,6 13,1 -44,1 -48,1 11,0 65,4 -65,8 -4,7 114,6 -10,8 -162,7 -2,3 0,4
2003 24,9 108,5 15,6 -43,4 -55,9 13,4 38,3 -50,5 -13,1 17,6 -13,1 -71,7 29,8 12,2
2003 2° trim. -6,9 24,2 5,7 -17,0 -19,7 1,9 -5,0 -32,0 2,7 62,0 -1,4 -97,6 2,3 37,0
3° trim. 11,5 36,8 3,7 -9.4 -19,6 2,8 14,3 -0,6 -19,1 -59,1 -4,6 80,1 2,0 -13,6
4° trim. 17,3 30,7 43 -5,0 -12,7 7,4 24,7 -3,6 -9,6 10,5 -4,1 -13,9 13,6 -21,2
2004 1° trim. 13,3 28,1 -2,6 -52 -7,0 2,9 16,2 -14,0 -28,9 52 6,2 -6,0 9,4 -2,2
2° trim. 8,2 33,8 6,6 -15,3 -17,0 3,8 12,0 -14,5 -13,4 2,5 -1,5 1,0 -3,1 2,5
2003 giu. 2,1 10,1 2,5 -33 -1,2 1,6 3,7 -26,4 13,6 25,0 -0,2 -65,6 0,8 22,8
lug. 2,8 15,5 2,6 -8,8 -6,4 0,8 3,6 0,3 -4,0 -33,7 2.4 38,6 1,8 -4,0
ago. 3,0 10,5 -0,1 -1.4 -6,0 1,7 4,8 59 -5,6 -36,2 -2,6 50,0 0,3 -10,7
set. 5,6 10,9 1,2 0,7 -71,2 0,2 59 -6,9 -9,5 10,8 0,4 -8,5 -0,1 1,0
ott. 8,0 13,4 2,0 -39 -3,5 1,2 9,2 -0,1 -9,2 34,1 1,6 =273 0,7 -9,1
nov. 33 8,7 0,6 0,4 -6,4 1,1 4,4 13,2 39 34 0,6 -0,2 5,5 -17,6
dic. 6,1 8,6 1,8 -1,5 -2,8 5,1 11,1 -16,7 -4,3 -27,0 -6,3 13,6 7,3 5,5
2004 gen. -3,1 52 -2,0 -8,1 1,7 0,3 -2,8 -19,7 -10,6 -6,4 2,9 -2,7 -3,0 22,5
feb. 52 9,4 -0,4 0,9 -4,7 2,1 73 16,7 7.8 16,5 0,9 -17,2 8,6 -24,0
mar. 11,1 13,4 -0,2 1,9 -4,0 0,5 11,7 -11,0 -26,1 -4,9 2.4 13,8 3,7 -0,7
apr. 0,3 10,7 0,5 -6,7 -4,2 0,7 1,0 -8,5 -2,9 -3,0 0,0 0,2 -2,7 7,5
mag. 3.4 11,2 3,7 -5,8 -5,7 2,3 57 -7,1 -1,6 -24,0 -1,6 19,3 0,7 1.4
giu. 4,5 11,9 2,4 -2,8 -7,1 0,8 53 1,1 -8,9 29,5 0,1 -18,5 -1,1 -6,4
flussi cumulati sui 12 mesi
2004 giu. 50,3 129,4 12,0 -34,9 -56,3 16,9 67,2 -32,7 -71,0 -40,9 -4,0 61,2 21,9 -34,5

F28 Investimenti diretti e di portafoglio
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F27 Saldi di conto corrente
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investimenti diretti (flussi trimestrali)

investimenti di portafoglio (flussi trimestrali)
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investimenti di portafoglio (flussi cumulati sui 12 mesi)
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7.1 Bilancia dei pagamenti

(miliardi di euro; transazioni)

2. Conto corrente
(dati destagionalizzati)

Totale Beni Servizi Redditi Trasferimenti correnti
Crediti Debiti Saldo Crediti Debiti Crediti Debiti Crediti Debiti Crediti Debiti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2003 2° trim. 408,7 408,1 0,5 2542 229.,6 79,4 76,6 55,8 67,3 19,2 34,6
3° trim. 4139 408.4 5,5 258,7 228,0 80,2 77,6 56,2 66,1 18,8 36,8
4° trim. 419,9 407,9 12,0 261,8 235,1 82,4 78,3 54,6 62,7 21,1 31,8
2004 1° trim. 4322 415,7 16,5 271,5 233,6 83,3 81,7 57,3 64,1 20,2 36,3
2° trim. 446,4 432,0 14,4 284.,6 251,3 84,4 80,8 57,3 67,4 20,1 32,5
2003 giu. 1343 134,7 -0,4 83,2 75,4 26,2 25,4 18,0 22,2 6,9 11,7
lug. 136,7 135,8 1,0 85,0 75,3 26,6 25,6 18,7 22,6 6,4 12,3
ago. 139,0 136,7 2,3 86,8 76,2 26,4 26,0 19,5 22,3 6,3 12,3
set. 138,2 136,0 2,2 86,9 76,5 27,1 26,0 18,1 21,3 6,1 12,2
ott. 139,2 132,7 6,5 87,5 77,4 27,7 25,9 17,6 21,3 6,4 8,1
nov. 139,8 137.4 2.4 87,0 78,5 27,6 26,9 18,5 19,9 6,7 12,2
dic. 140,9 137,8 3,1 87,3 79,2 27,1 25,5 18,5 21,5 8,1 11,6
2004 gen. 141,6 136,8 4,8 89,3 76,3 27,0 26,6 18,3 21,7 7,0 12,1
feb. 1454 140,6 4,8 91,2 80,1 28,8 28,1 19,3 20,6 6,1 11,9
mar. 145,2 138,3 6,9 91,1 77,2 27,4 27,0 19,7 21,8 7,1 12,3
apr. 147,9 139,0 8,8 94,5 81,9 27,0 26,4 20,0 21,8 6,4 9,0
mag. 149,9 143,9 6,0 96,2 83,7 29,4 27,0 17,8 21,5 6,6 11,8
giu. 148,6 149,1 -0,5 93,9 85,7 28,0 27,5 19,5 24,1 7,1 11,7

F29 Conto dei beni F30 Conto dei servizi
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Transazioni
e posizioni
con I’estero

7.1 Bilancia dei pagamenti

(miliardi di euro; transazioni)

3. Conto corrente e conto capitale

Conto corrente Conto capitale
Totale Beni Servizi Redditi Trasferimenti
correnti
Crediti Debiti Saldo Crediti Debiti Crediti Debiti Crediti Debiti Crediti Debiti Crediti Debiti
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12 13
2001 1.710,2 1.726,9 -16,7 1.033,9 960,2 321,7 322,0 2759 3144 78,8 130,2 17,4 10,8
2002 1.714,5 1.660,1 54,5 1.063,2 929,7 329,8 316,7 236,1 280,3 85,3 133,4 19,0 8,1
2003 1.664,1 1.639,3 24,9 1.036,2 927,7 326,0 310,3 221,2 264,6 80,8 136,6 23,2 9,8
2003 2° trim. 407,6 414,5 -6,9 254,5 230,3 79,4 73,7 59,3 76,3 14,5 34,2 4,5 2,6
3° trim. 412,6 401,1 11,5 257,1 220,2 86,5 82,8 53,9 63,4 15,1 34,7 4,1 1.4
4° trim. 431,7 4143 17,3 2714 240,7 84,4 80,1 56,6 61,5 19,4 32,1 9,2 1,9
2004 1° trim. 426,5 413,2 13,3 265,1 237,1 75,0 77,6 54,6 59,9 31,7 38,7 5,1 2,2
2° trim. 446,8 438,6 8,2 286,2 252,4 84,4 77,8 61,3 76,5 14,9 31,9 5,0 1,2
2003 giu. 137,4 1353 2,1 84,9 74,8 27,3 24,9 20,1 233 5,1 12,3 2,6 1,0
lug. 147,3 144,5 2,8 91,5 76,1 31,0 28,5 19,2 28,0 5,5 11,9 1,3 0,5
ago. 1254 122,3 3,0 76,4 65,9 27,5 27,6 16,6 18,0 4,8 10,8 2,1 0,4
set. 139,9 1343 5,6 89,1 78,2 28,0 26,8 18,1 17,4 4,7 11,9 0,7 0,5
ott. 148,1 140,1 8,0 97,3 83,9 29,1 27,1 17,1 21,0 4,5 8,0 1,6 0,4
nov. 1345 131,2 33 86,8 78,1 25,9 253 16,1 15,7 5,7 12,1 1,7 0,6
dic. 149,1 143,1 6,1 87,3 78,7 29,4 27,6 233 24,8 9,1 11,9 59 0,9
2004 gen. 138,5 141,6 -3,1 80,7 75,5 23,5 25,5 16,8 24,9 17,5 15,8 0,8 0,5
feb. 133,8 128,6 5,2 85,4 75,9 24,5 25,0 17,2 16,2 6,7 11,4 2,6 0,5
mar. 1542 143,0 11,1 99,0 85,6 27,0 27,2 20,7 18,8 7,5 11,4 1,8 1,2
apr. 145,9 145,5 0,3 94,1 83,5 26,0 25,4 21,1 27,8 4,7 8,9 1,1 0,4
mag. 143,8 140,4 34 92,4 81,2 28,7 25,1 17,6 234 5,0 10,7 2,7 0,3
giu. 157,2 152,7 4,5 99,7 87,8 29,7 27,3 22,6 253 52 12,3 1,3 0,5
4. Conto dei redditi
Totale Redditi da lavoro Redditi da capitale
dipendente
Totale Investimenti diretti
Totale Su azioni e altre Su debito
partecipazioni
Crediti Debiti Crediti Debiti Crediti Debiti Crediti Debiti Crediti Debiti Crediti Debiti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
2001 275,9 314,4 14,7 59 261,2 308,5 59,2 60,3 48,8 50,2 10,3 10,1
2002 236,1 280,3 14,7 6,0 221,5 274,3 52,5 57,9 44,4 50,7 8,1 7,2
2003 221,2 264,6 14,7 5,7 206,5 259,0 51,7 54,8 42,1 46,0 9,6 8,8
2003 1° trim. 51,4 63,5 3,6 1,2 47,8 62,2 8,9 10,9 7,2 8,9 1,8 2,1
2° trim. 59,3 76,3 3,6 1,4 55,6 74,9 14,3 16,5 11,4 14,2 2,9 2,
3° trim. 53,9 63,4 3,7 1,5 50,2 61,9 12,6 13,4 10,5 11,9 2,1 1,5
4° trim. 56,6 61,5 3,8 1,5 52,8 60,0 15,8 13,9 13,0 11,1 2,8 2,9
2004 1° trim. 54,6 59,9 3,6 1,2 51,1 58,7 13,4 10,9 10,4 8,8 3,0 2,1
Redditi da capitale
Investimenti di portafoglio Altri investimenti
Totale Dividendi Interessi
Crediti Debiti Crediti Debiti Crediti Debiti Crediti Debiti
13 14 15 16 17 18 19 20
2001 85,0 116,9 18,0 44,8 67,0 72,1 117,0 131,3
2002 85,7 123,3 19,7 52,4 66,0 70,9 83,2 93,1
2003 85,2 126,0 20,8 49,7 64,4 76,3 69,6 78,2
2003 1° trim. 19,0 31,4 3,6 8,4 15,4 23,0 19,9 19,9
2° trim. 23,4 37,7 7,8 21,3 15,6 16,3 17,9 20,7
3° trim. 21,6 30,7 4,8 10,3 16,8 20,4 16,1 17,8
4° trim. 21,2 26,3 4,7 9,7 16,6 16,6 15,7 19,8
2004 1° trim. 21,5 30,1 4,7 9,5 16,8 20,6 16,1 17,6
Fonte: BCE.
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dei pagamenti

(miliardi di euro; transazioni)

5. Investimenti diretti

Allestero da residenti Nell’area dell’euro da non residenti
Totale Azioni, altre partecipazioni Debito (principalmente Totale Azioni, altre partecipazioni Debito (principalmente
e utili reinvestiti prestiti intersocietari) e utili reinvestiti prestiti intersocietari)

Totale IFM| Non IFM Totale IFM| Non IFM Totale IFM| Non IFM Totale IFM| Non IFM

escluso escluso escluso escluso

I’euro- I’euro- I’euro- I’euro-

sistema sistema sistema sistema
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 -316,5 -237,9 -19,6 -218,3 -78,6 -0,1 -78,4 204,1 146,5 55 141,0 57,6 0,9 56,7
2002 -151,3 -136,4 -14,9 -121,4 -15,0 0,0 -14,9 146,6 111,9 3,1 108,8 34,7 0,5 34,3
2003 -118,6 -93,4 3,8 -97,2 -25,2 -0,1 -25,1 105,5 105,2 2,8 102,4 0,3 0,0 0,3
2003 2° trim. -29.8 -22,4 5,1 -27,5 -7,4 0,0 -7,4 32,5 30,2 1,9 28,3 2,3 0,0 2,3
3° trim. -32,2 -34,4 -1,2 -33,2 2,2 -0,1 2.4 13,1 15,9 -0,4 16,2 -2,8 -0,4 -2,4
4° trim. -27,2 -18,6 2,0 -20,6 -8,7 0,2 -8,8 17,6 29,8 0,4 29,4 -12,2 0,5 -12,7
2004 1° trim. -25,9 -19,6 -6,6 -13,0 -6,3 -0,1 -6,1 -3,0 7,1 -0,6 7,7 -10,1 -0,3 -9,7
2° trim. -20,5 -23,4 -3,0 -20,4 2,9 0,0 2,9 7,1 8,4 0,7 7,7 -1,3 0,0 -1,2
2003 giu. 2,4 1,6 7,2 -5,6 0,8 0,0 0,9 11,2 6,9 1,5 5,4 43 0,1 43
lug. -9,4 -8,5 -0,9 -1,7 -0,9 -0,1 -0,8 5,4 43 -0,8 5,2 1,0 -0,6 1,6
ago. -4,9 -10,3 -0,5 -9,7 53 -0,1 5.4 -0,6 -0,9 0,2 -1,2 0,3 0,1 0,2
set. -17,9 -15,6 0,2 -15,8 -2,3 0,0 -2,2 83 12,4 0,2 12,2 -4,1 0,1 -4,2
ott. -11,1 -5,8 2,0 -7,8 -5,3 0,0 -5,3 1,9 6,0 0,1 5,9 -4,1 0,3 -4,4
nov. 0,6 4,1 -1,2 53 -3,5 0,1 -3,6 33 5,0 0,4 4,6 -1,8 0,1 -1,8
dic. -16,8 -16,9 1,2 -18,1 0,1 0,1 0,1 12,5 18,8 -0,1 18,8 -6,3 0,1 -6,4
2004 gen. -10,7 -53 -0,9 -4,5 -5,4 0,0 -5,4 0,1 6,7 0,2 6,5 -6,6 -0,1 -6,5
feb. -5,5 -3,0 -1,2 -1,9 -2,4 0,0 -2,4 13,3 2,9 0,3 2,6 10,4 -0,1 10,5
mar. -9,7 -11,3 -4,6 -6,6 1,6 -0,1 1,7 -16,4 -2,6 -1,2 -1,4 -13,8 -0,1 -13,7
apr. -7,9 -3,1 -0,4 -2,7 -4,8 0,1 -4,8 49 1,6 0,2 1,4 33 0,0 32
mag. -1,0 -7,4 0,2 -7,6 6,4 0,0 6,5 -0,6 3,6 0,4 32 -4,2 0,0 -4,2
giu. -11,6 -12,9 -2,8 -10,1 1,3 0,0 1,3 2,8 3,2 0,1 3,0 -0,4 -0,1 -0,3

6. Investimenti di portafoglio distinti per strumento
Totale Azioni e altre partecipazioni Titoli di debito
Attivita Passita Attivita Passivita Attivita Passivita

Totale|  Obbligazioni Strumenti Totale| Obbligazioni Strumenti
e notes di mercato € notes di mercato
monetario monetario
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 -281,9 349,8 -101,6 232,6 -180,3 -1559 -24.4 117,3 113,1 4,1
2002 -175,8 290,4 -40,4 88,9 -135,4 -89,6 -45.8 201,5 133,7 67,9
2003 -283,8 3014 -67,7 103,6 -216,1 -172,8 -43,3 197,8 191,8 6,0
2003 2° trim. -107,3 169,3 -332 30,5 74,1 -59.3 -14,8 138,8 124,6 14,2
3° trim. -63,3 42 -19,4 25,1 -43,9 -37,2 -6,8 -20,9 -7,8 -13,1
4° trim. -64,3 74,8 -26,3 45,7 -38,0 -25,4 -12,6 29,1 34,6 -5,6
2004 1° trim. -89,9 95,1 -31,3 19,9 -58,6 -46,4 -12,2 75,2 53,4 21,7
2° trim. -61,0 63,5 -21,8 1,8 -39,2 -30,6 -8,6 61,7 64,8 -3,1
2003 giu. -47,4 72,4 -14,7 22,8 -32,7 -24,1 -8,6 49,6 53,0 -3,5
lug. -27,1 -6,7 -8,6 10,9 -18.,5 -22,0 3,5 -17,5 -13.3 -4,3
ago. -14,5 -21,7 -53 3,4 -9,2 -6,3 -2,9 -25,1 -8,8 -16,3
set. -21,8 32,6 -5,6 10,8 -16,2 -8,8 -7,4 21,8 14,3 7,5
ott. -33,6 67,7 -15,0 22,2 -18,7 -11,7 -6,9 45,6 27,0 18,6
nov. -20,4 23,8 -3,6 11,3 -16,7 -15,0 -1,7 12,4 12,8 -0,4
dic. -10,3 -16,7 7,7 12,2 -2,6 1,3 -39 -28,9 -5,1 -23,8
2004 gen. -46,1 39,8 -10,4 1,1 -35,8 -18.,8 -17,0 38,6 28,1 10,5
feb. -18,3 34,8 -10,1 18,1 -8,2 -3,2 -5,0 16,7 16,3 0,4
mar. -25,4 20,5 -10,8 0,7 -14,6 -24,4 9,7 19,8 9,0 10,9
apr. -29,8 26,8 2,5 -12,9 -27,3 -8,7 -18,6 39,7 27,2 12,5
mag. -18,7 -5,2 -4,5 -0,2 -14,2 -16,7 2,4 -5,0 12,6 -17,6
giu. -12,4 41,9 -14,8 14,9 2,4 -5,2 7,6 27,0 25,1 2,0

Fonte: BCE.
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7.1

Bilan

cia dei pagamenti

di euro; transazioni)

7. Investimenti di portafoglio: attivita, distinte per strumento e per settore detentore

STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Transazioni
e posizioni
con I’estero

Azioni e altre partecipazioni Titoli di debito
Obbligazioni e notes Strumenti di mercato monetario
Euro- IFM Non IFM Euro- IFM Non IFM Euro- IFM Non IFM
sistema (e§cluso Totale| Ammini- Altri sistema (e§01u50 Totale| Ammini- Altri sistema (efcluso Totale| Ammini- Altri
1 teuro— strazioni settori T'euro- strazioni|  settori Teuro- strazioni|  settori
sistema) pubbliche sistema) pubbliche sistema) pubbliche
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2001 -0,4 4,0 -105,2 -2,1 -103,2 0,2 -67,1 -89,0 -1,2 -87.,8 -2,4 -40,7 18,6 -0,1 18,7
2002 -0,4 -7,6 -32,4 -4.4 -28,0 -0,6 -15,0 -74,1 -0,9 -73,2 2,0 -32,8 -15,0 -1,1 -14,0
2003 -0,3 -12,7 -54,7 -2,6 -52,1 -2,2 -45,4 -125,1 -0,2  -1249 0,2 -42,6 -0,9 0,6 -1,5
2003 2° trim. -0,2 0,7 -33,8 -0,8 -33,0 -0,2 -25,6 -335 0,0 -335 1,0 -1,6 -14,3 1,0 -15,3
3° trim. -0,1 -6,2 -13,1 -0,8 -12,3 -1,4 -8,5 -27,3 -0,3 -27,0 0,1 -1,0 -5,9 -0,1 -5,8
4° trim. 0,0 -3,6 -22,7 -0,4 -22,3 -0,4 -6,9 -18,1 -0,1 -18,0 -0,2 -13,1 0,7 1,3 -0,6
2004 1° trim. 0,0 -6,0 =253 -0,9 -24,4 -0,5 -25,8 -20,1 -0,6 -19,5 -0,2 -1,3 -4,7 -1,1 -3,6
2° trim. 0,0 -14,9 -6,9 . . 0,4 -8,1 -23,0 . 0,0 -11,3 2,8 .
2003 giu. 0,0 -0,1 -14,5 - - 0,1 -149 -9,3 - - -0,4 1,6 -9,8 -
lug. 0,0 -2,0 -6,5 - - -0,1 -1,7 -20,2 - - 0,2 =33 6,6 - -
ago. 0,0 -1,0 -4,2 - - -0,6 22,3 -3,5 - - 0,1 4,0 -7,0 - -
set. 0,0 -3,2 -2,4 - - -0,7 -4,5 -3,6 - - -0,1 -1,7 -5,6 - -
ott. 0,0 -4,7 -10,3 - - -0,4 -1,7 -9,7 - - -0,1 -4,1 -2,8 - -
nov. 0,0 1,4 -5,1 - - 0,0 -8,1 -6,8 - - -0,1 -2,7 1,1 - -
dic. 0,0 -0,3 -7,4 - - 0,0 2,9 -1,7 - - 0,0 -6,4 2,5 - -
2004 gen. 0,0 -3,4 -7,0 - - 0,0 -13,0 -5,8 - - 0,1 -15,0 -2,1 - -
feb. 0,1 -3,1 -7,0 - - 0,0 -1,2 -2,0 - - -0,2 -3,6 -1,2 - -
mar. 0,0 0,5 -11,3 - - -0,4 -11,6 -12,3 - - 0,0 11,2 -1,4 - -
apr. 0,0 -1,1 -1,4 - - 0,2 -3,0 -5,9 - - 0,0 -15,6 -3,0 - -
mag. 0,0 -4,2 -0,3 - - 0,2 -4,8 -12,0 - - -0,2 0,5 2,2 - -
giu. 0,0 -9,6 -5,1 - - 0,1 -0,3 -5,0 - - 0,2 3,8 3,6 - -
8. Altri investimenti: scomposizione per settore
Totale Eurosistema Amministrazioni pubbliche IFM (escluso I’Eurosistema) Altri settori
Attivita| Passivita| Attivita| Passivita Attivita Passivita Totale A lungo Abreve Attivita Passivita
Banconote, Attivita| Passivita| Attivita| Passivita| Attivita| Passivita Banconote,
monete monete
e depositi e depositi
1 2 3 4 5 6 i 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2001 -268,2 261,6 0,6 4.4 3,0 - -0,4  -229,1 232,4 -46,9 22,7 -1823 209,7 -42,6 - 25,2
2002 -230,4 67,8 -1,2 19,3 0,1 - -8,2  -166,0 27,8 -32,2 51,7 -1338 -239 -63,4 - 28,8
2003 -236,5 164,9 -0,8 12,0 -1,3 - -3,6 -152.8 133,8 -55,6 56,9 -97,2 76,9 -81,6 - 22,6
2003 2° trim. -132,2 34,6 0,2 4,9 -2,0 - 39 -103,2 26,9 -11,5 11,8 -91,7 15,1 -27,2 - -1,1
3° trim. 92,0 -11,9 0,3 58 -0,3 - 53 87,6 -7,1 -12,5 16,4 100,2 =234 4.4 - -16,0
4° trim. -73,2 59,3 -0,7 -0,6 2,7 - -4,6 <715 53,8 -16,6 18,2 -54.8 35,6 -3,7 - 10,7
2004 1° trim. -180,8 174,8 -0,6 -1,2 -0,3 -0,2 -6,4 -1589 158,9 -20,3 3,0 -138,6 1559 -20,9 -18,5 234
2° trim. -21,5 22,5 0,4 1,9 -4,2 -3,9 1,8 -9,0 25,8 -8,2 2,9 -0,8 22,9 -8,8 8,5 -6,9
2003 giu. -29,5 -36,0 -0,5 2,1 0,9 - -0,2 =353 -28,9 -6,2 7,4 -29,1 -36,3 5,4 - 9,1
lug. 41,3 -2,7 0,1 2,6 -2,5 - 2,1 42,4 2,6 -4,6 8,3 47,0 -5,7 1,3 - -9,9
ago. 79,8 -29,8 0,3 1,5 0,5 - 0,5 73,4 -30,2 -2,0 2,7 75,4 -33,0 5,6 - -1,6
set. -29,1 20,6 -0,1 1,8 1,7 - 2,7 -28,1 20,6 -5,9 5,4 -22,2 15,2 -2,5 - -4,4
ott. -51,4 24,1 -0,2 0,9 1,1 - -2,0 -40,7 25,7 -5,8 -2,0 -34,9 27,8 -11,6 - -0,5
nov. -35,7 35,5 0,4 -2,8 1,1 - 1,5 -34,7 27,9 -6,0 10,0 -28,7 17,9 -2,4 - 8,9
dic. 13,9 -0,3 -0,9 1,3 0,5 - -4,0 3,9 0,2 -4,8 10,2 8,8 -10,0 10,3 - 2,3
2004 gen. -71,2 68,5 -0,4 2,6 -1,5 -1,5 -4,5 -63,0 76,9 -4,8 53 -58,2 71,6 -6,2 -4,8 -6,4
feb. -29.3 12,1 -0,3 -4,3 1,8 1,6 -0,3 -25,1 17,0 -8,7 0,0 -16,4 17,0 -5,7 -53 -0,3
mar. -80,3 94,2 0,0 0,5 -0,5 -0,3 -1,5 -70,8 65,1 -6,8 -2,3 -64,0 67,4 -9,0 -8,5 30,2
apr. -55,5 55,6 0,6 0,6 -1,0 -0,8 -0,2 -53,1 55,3 -8,3 -2,1 -44,9 57,4 -1,8 5.4 -0,1
mag. 13,3 6,0 -0,1 0,0 0,2 0,3 0,5 16,4 10,8 1,9 2,8 14,5 7,9 -3,1 3,9 -5,2
giu. 20,6 -39,1 0,0 1,4 -3.4 233 1,5 27,8 -40,3 -1,8 2,2 29,6 -42,5 -3,8 -0,8 -1,7
Fonte: BCE.

BCE
Bollettino mensile
Settembre 2004



7.1 Bilancia dei pagamenti

(miliardi di euro; transazioni)

9. Altri investimenti: scomposizione per strumento

Eurosistema Amministrazioni pubbliche
Attivita Passivita Attivita Passivita
Prestiti/ Altre Prestiti/ Altre Crediti| Prestiti/banconote, monete e depositi Altre Crediti Prestiti Altre
banconote, attivita| banconote, passivita | commerciali Totale Prestiti| Banconote, attivita| commerciali passivita
monete onets monete
e depositi e depositi e depositi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 0,6 0,0 4,5 0,0 -0,1 4.4 - - -1,3 0,0 -0,5 0,1
2002 -1,2 0,0 19,3 0,0 1.5 -0,4 - - -1,0 0,0 -8,0 -0,2
2003 -0,8 0,0 12,1 0,0 -0,1 -0,4 - - -0,9 0,0 -3,9 0,3
2003 1° trim. -0,6 0,0 2,0 0,0 0,0 -1,2 - - -0,5 0,0 -8,2 -0,1
2° trim. 0,2 0,0 49 0,0 0,0 -1,7 - - -0,3 0,0 3,6 0,3
3° trim. 0,3 0,0 5,8 0,0 0,0 -0,1 - - -0,2 0,0 4.8 0,5
4° trim. -0,7 0,0 -0,6 0,0 0,0 2,7 - - 0,1 0,0 -4,1 -0,4
2004 1° trim. -0,6 0,0 -1,3 0,0 0,0 0,5 0,7 -0,2 -0,8 0,0 -6,1 -0,3
IFM (Escluso I’eurosistema) Altri settori
Attivita Passivita Attivita Passivita
Prestiti/ Altre Prestiti/ Altre Crediti| Prestiti/banconote, monete e depositi Altre Crediti Prestiti Altre
banconote, attivitd| banconote, passivitd | commerciali Totale Prestiti| Banconote, attivita| commerciali passivita
monete monete monete
¢ depositi e depositi ¢ depositi
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2001 -215,1 -14,0 2222 10,2 -3,5 -30,2 - - -8,9 1,3 18,7 52
2002 -162,2 -3.8 30,6 -2,8 -3,5 -58,4 - - -1,5 -3,0 25,9 59
2003 -150,7 -2,1 136,5 -2,7 -4,8 -63,8 - - -13,0 7.9 13,7 1,0
2003 1° trim. -63,8 -1,9 59,7 0,5 -1,3 -47,9 - - -5,8 5,1 22,7 1,2
2° trim. -103,9 0,7 28,5 -1,6 -1,1 -18,5 - - 1,5 -0,2 27,2 6,4
3° trim. 87,9 -0,2 -5,7 -1,3 -1,3 47 - - 0,9 0,9 -11,5 -5,4
4° trim. -70,9 -0,6 54,0 -0,2 -1,1 -2,1 - - -0,5 2,1 9,7 -1,1
2004 1° trim. -156,4 -2,6 157,4 1,6 -2,8 -16,3 2,2 -18.,5 -1,7 4,9 18,2 0,4
10. Riserve ufficiali
Totale Oro Diritti Posizioni Valuta estera Altre attivita
monetario speciali|  diriserva — -
di prelievo nell’ FMI Totale Banconote, Titoli Strumenti
monete e depositi finanziari
presso presso Azioni Obbliga-|  Strumenti derivati
autorita banche zioni| di mercato
monetarie enotes| monetario
e la BRI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 17,8 0,6 -1,0 -4,2 22,5 10,0 -5,3 -1,1 20,4 -1,6 0,0 0,0
2002 -2,3 0,7 0,2 -2,0 -1,2 -2,3 -15,3 0,0 8,1 8,5 -0,2 0,0
2003 29,8 1,7 0,0 -1,6 29,7 -1,8 1,6 0,0 22,6 7,3 0,1 0,0
2003 1° trim. 11,9 0,5 0,0 -0,2 11,5 0,8 -0,6 0,0 9,6 1,7 0,0 0,0
2° trim. 23 0,5 0,0 -2,6 4,4 -0,5 0,0 -0,1 4,8 0,2 0,0 0,0
3° trim. 2,0 0,1 0,0 -0,7 2,6 -1,1 4,1 0,0 -4,7 43 0,0 0,0
4° trim. 13,6 0,6 0,0 1,8 11,1 -1,0 -1,9 0,0 13,0 1,1 0,0 0,0
2004 1° trim. 9,4 -0,1 -0,1 0,7 8,8 0,8 1,8 0,5 8,1 -2,4 0,0 0,0
Fonte: BCE.
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Transazioni
e posizioni
con I’estero

7.2 Presentazione monetaria della bilancia dei pagamenti dell’area dell’euro

(miliardi di euro; transazioni)

Voci di bilancia dei pag ti che controbilanciano le variazioni nella controparte estera di M3 Per
1a.
) Saldo Investimenti diretti Investimenti di portafoglio Altri investimenti Strumqnti ‘Erjori Totale| transazioni
di conto ™4 11 tero Nell’area|  Attivita Passivita Attivita Passivita finanziari| e omissioni| delle colonne nella
corrente da dell’euro| - . . . — — A T derivati dalal0 controparte
e conto Kt da 1stituzioni Azioni" Titoli istituzioni 1stituzioni estera
capitale o e ] N dnoq diverse di debito? diverse diverse di M3
(‘S“(‘i‘iljé‘r’:e‘ residentt| - gale [FM dalle TFM|  dalle IFM
dalle IFM)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 -10,1 -296,8 203,2 -175,6 172,3 78,5 -39,7 24,7 -0,9 44,3 -0,1 -6,9
2002 65,4 -136,4 146,2 -121,5 52,0 190,3 -63,3 20,6 -10,8 0,4 143,0 166,7
2003 38,3 -122,3 105,5 -180,7 108,5 196,3 -83,0 19,0 -13,1 12,2 80,7 91,6
2003 2° trim. -5,0 -34,9 32,5 -81,5 29,3 140,2 -29,2 2,8 -4 37,0 89,9 91,0
3° trim. 14,3 -30,8 13,5 -46,3 27,3 -5,9 4,1 -10,7 -4,6 -13,6 -52,8 -49,7
4° trim. 24,7 -29.4 17,1 -40,1 41,9 16,2 -1,0 6,1 -4,1 -21,2 10,2 14,8
2004 1° trim. 16,2 -19,1 -2,7 -50,1 39 68,7 -21,2 17,1 6,2 -2,2 16,9 37,1
2° trim. 12,0 -17,5 7,1 -27,1 1,8 51,8 -13,0 -5,2 -1,5 2,5 11,0 6,9
2003 giu. 3,7 -4,8 11,1 -33,6 10,3 53,2 6,3 -9,3 -0,2 22,8 59,4 57,7
lug. 3,6 -8,5 59 -20,1 10,0 -14,6 -1,2 -7,8 -2,4 -4,0 -39,0 -38,1
ago. 4.8 -4.3 -0,8 -14,7 -1,1 -11,3 6,1 -1,1 -2,6 -10,7 -35,6 -31,5
set. 59 -18,1 83 -11,5 18,5 20,0 -0,8 -1,7 0,4 1,0 21,8 19,9
ott. 9,2 -13,1 1,6 -22,7 17,3 38,0 -10,5 -2,5 1,6 -9,1 9,8 9,2
nov. 4.4 1,7 32 -10,8 10,9 10,5 -1,4 10,4 0,6 -17,6 11,9 18,1
dic. 11,1 -18,0 12,3 -6,6 13,6 -32,3 10,8 -1,8 -6,3 5,5 -11,6 -12,4
2004 gen. -2,8 -9.8 0,2 -14,9 -6,7 36,6 -7,8 -10,9 2,9 22,5 9,3 23,9
feb. 7,3 -4,3 13,4 -10,2 18,1 12,4 -39 -0,6 0,9 -24,0 9,1 6,6
mar. 11,7 -5,0 -16,3 -25,0 -7,4 19,7 -9,5 28,6 2,4 -0,7 -1,5 6,6
apr. 1,0 -7,6 4,9 -10,4 -15,1 32,6 -2,9 -0,3 0,0 7,5 9,7 83
mag. 5,7 -1,2 -0,6 -10,1 2,2 -6,8 -2,9 -4,7 -1,6 1,4 -18,5 -20,1
giu. 53 -8,8 2,9 -6,6 14,7 26,0 -7,2 -0,2 0,1 -6,4 19,8 18,7
transazioni cumulate sui dodici mesi
2004 giu. 67,2 -96,8 35,0 -163,7 74,9 130,8 -31,1 7.4 -4,0 -34,5 -14,8 9,0

F31 Principali transazioni di bilancia dei pagamenti sottostanti gli andamenti delle attivita nette con I’estero delle IFM

(miliardi di euro; transazioni cumulate sui dodici mesi)

[ attivita nette sull'estero delle IFM

= =« « saldo di conto corrente e conto capitale

= = investimenti azionari diretti e di portafoglio all'estero effettuati da settori diversi dalle IFM

—— investimenti di portafoglio: passivita in titoli di debito (esclusi i titoli di debito emessi dalle IFM dell'area dell'euro con scadenza fino a due anni)
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Fonte: BCE.

1) Escluse le quote e partecipazioni in fondi comuni monetari.
2)  Esclusi i titoli di debito emessi da IFM con scadenza fino a due anni.
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7.3 Commercio di beni

(dati destagionalizzati, salvo diversa indicazione)

1. Esportazioni e importazioni in valore, in volume e valori unitari, per categoria merceologica
Totale (non dest.)

Esportazioni (f.0.b.)

Importazioni (c.i.f.)

Esporta-|  Importa- Totale Per memoria: Totale Per memoria:
zont zlont Beni Beni Beni Manufatti Beni Beni Beni| Manufatti Petrolio
intermedi| di investi-| di consumo intermedi| di investi-| di consumo
mento mento
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Valore (miliardi di euro; variazioni percentuali sul periodo corrispondente per le colonne 1 e 2)
2000 21,7 29,5 1.002,1 492,4 216,4 262,8 8753 1.023,8 591,0 182,9 220,8 743,7 1227
2001 6,1 -0,7 1.062,3 505,8 234,8 289,1 931,9 1.014,3 579,0 178,8 2283 740,5 107,7
2002 2,0 -3,0 1.083,5 512,4 2278 309,3 948,7 984,4 559,2 163,3 2342 717,0 105,2
2003 -2,6 -0,1 1.054,9 496,0 220,1 297,5 917,9 982,3 548,3 160,6 237,9 708,5 108,0
2003 1° trim. -1,0 3,6 2653 1253 54,7 75,2 230,6 249,1 142,2 40,9 58,4 177,7 29,5
2° trim. -5.9 -2,9 257,4 121,9 52,4 72,5 2247 242,6 134,0 39,4 59,5 176,7 25,0
3° trim. -2,6 -1,8 263,8 124,6 55,8 74,3 231,3 2423 134,9 38,8 59,5 175,1 26,7
4° trim. -0,8 0,8 268,3 124,3 57,2 75,4 231,3 248,2 137,3 41,5 60,5 179,0 26,7
2004 1° trim. 4,7 -0,2 276,6 129,9 58,2 75,2 241,0 2493 136,3 40,9 61,6 181,1 26,1
2° trim. 11,4 8,3 286,1 117,0 51,5 68,8 2454 260,7 122,8 36,4 54,0 184,5 .
2004 gen. -2,8 -6,6 90,2 422 18,8 243 79,1 81,7 445 13,2 20,4 60,2 8,5
feb. 3,1 0,9 92,9 43,4 19,9 25,1 80,7 83,8 46,0 14,2 20,5 60,8 8,0
mar. 13,1 52 93,5 443 19,5 25,8 81,1 83,8 459 13,5 20,7 60,1 9,6
apr. 10,1 5,4 95,5 45,0 20,0 26,1 83,4 86,4 47,4 14,9 20,7 61,8 8,9
mag. 8,5 5,0 94,7 44,1 19,2 25,9 80,3 85,6 46,9 13,9 20,2 60,9 8,9
giu. 15,4 14,8 95,8 28,0 12,4 16,8 81,7 88,8 28,5 7,5 13,1 61,8 .
Indici di volume (2000 = 100; variazioni percentuali sul periodo corrispondente per le colonne 1 e 2)
2000 12,4 6,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
2001 5,2 -0,8 105,0 102,1 108,3 108,0 105,5 98,9 99,3 96,3 100,6 98,0 99,4
2002 2,9 -0,5 108,0 105,1 105,6 1153 108,4 98,5 99,0 90,2 104,4 96,7 100,7
2003 0,7 33 108,7 104,8 106,3 114,3 108,6 101,6 99,7 94,4 109,4 99,6 103,2
2003 1° trim. 1,9 3,9 107,8 104,3 103,8 114,4 107,5 100,1 99,1 94,7 106,8 98,3 96,2
2° trim. 22,2 2,4 106,2 103,1 101,6 111,7 106,3 101,7 99,4 93,2 109,5 99,5 103,7
3° trim. 0,6 1,7 109,2 105,9 108,3 114,6 109,9 101,0 99,4 91,5 109,4 98,9 108,6
4° trim. 2,6 4,8 111,5 105,8 111,4 116,5 110,5 103,6 101,0 98,3 112,0 101,5 104,3
2004 1° trim. 7,6 4,6 115,6 111,3 114,3 116,6 115,6 105,0 100,3 99,1 115,5 103,5 100,4
2° trim. . . . . . . . . . 5 5 5 5
2004 gen. 0,1 -1,4 113,0 108,6 109,9 1133 113,8 103,3 98,8 95,9 114,3 103,3 99,1
feb. 6,5 6,2 116,9 111,9 117,3 116,7 116,6 106,2 101,7 103,5 115,8 104,3 93,0
mar. 15,7 9,0 117,0 113,5 115,7 119,7 116,5 105,6 100,3 98,0 116,4 102,9 109,0
apr. 11,2 6,0 118,7 114,7 117,0 119,9 119,2 107,4 102,2 107,0 115,8 104,8 98,1
mag. 8,4 0,6 117,1 112,0 112,0 118,7 114,6 104,5 98,0 99,9 112,5 102,6 94,4
giu. . . . . . . . . . . . . .
Indici di valore unitario (2000 = 100; variazioni percentuali sul periodo corrispondente per le colonne 1 ¢ 2)
2000 83 22,0 99,9 99,9 99,9 100,0 99,9 100,0 99,9 99,9 100,0 100,0 99,9
2001 1,0 0,2 100,9 100,7 100,2 101,8 100,9 100,2 98,7 101,5 102,7 101,6 88,6
2002 -0,9 -2,5 100,1 99,1 99,6 102,1 100,0 97,7 95,7 99,0 101,6 99,8 85,2
2003 -3,2 -3,2 96,9 96,2 95,7 99,0 96,6 94,5 93,2 93,0 98,5 95,7 85,7
2003 1° trim. -2,8 -0,3 98,2 97,6 97,4 100,0 98,0 97,3 97,3 94,5 99,1 97,2 100,2
2° trim. -3,7 -5,2 96,7 96,1 95,3 98,8 96,6 93,3 91,3 92,4 98,4 95,5 78,7
3° trim. 3,1 -3.4 96,4 95,6 95,2 98,7 96,2 93,8 91,9 92,7 98,5 95,3 80,4
4° trim. -3,3 -3,9 96,1 95,4 95,0 98,6 95,6 93,7 92,1 92,5 97,9 94,9 83,4
2004 1° trim. -2,8 -4,5 95,5 94,8 94,0 98,2 95,2 92,8 92,1 90,3 96,6 94,1 84,9
2° trim. . . . . . . . . . . . . .
2004 gen. -2,8 -52 95,6 94,7 94,6 97,9 95,4 92,8 91,5 90,4 96,8 94,0 84,1
feb. -3,2 -4,9 95,2 94,5 94,1 98,1 94,9 92,6 91,9 90,2 96,4 94,0 84,3
mar. 22,2 -3,5 95,7 95,2 93,4 98,6 95,5 93,1 92,9 90,3 96,7 94,4 86,2
apr. -1,0 -0,6 96,4 95,6 94,6 99,3 96,0 94,3 94,3 91,6 97,0 95,2 88,4
mag. 0,1 43 96,9 96,0 94,9 99,7 96,0 96,0 97,3 91,5 97,5 95,9 92,8
giu. . . . . . . . . . . . . .

Fonti: Eurostat ed elaborazioni della BCE su dati Eurostat (indici di volume e destagionalizzazione degli indici di valore unitario).
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7.3 Commercio di beni

(miliardi di euro, salvo diversa indicazione; dati destagionalizzati)

2. Scomposizione per area geografica

Totale Altri Stati membri UE Svizzera Stati| Giappone Asia Africa America Altri
Uniti escluso Latina Paesi
Regno Svezia| Danimarca Altri Giappone
Unito
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Esportazioni (f.0.b.)
2000 1.002,1 189,1 39,4 23,5 97,2 63,9 172,5 34,5 153,6 56,5 47,0 126,4
2001 1.062,3 202,4 37,0 24,4 105,9 66,3 180,2 34,5 165.,4 60,5 49,8 136,2
2002 1.083,5 205,7 37,1 253 112,1 64,0 184,1 33,0 170,2 59,6 43,4 148,7
2003 1.054,9 193,0 38,5 24,8 117,3 63,2 166,1 31,2 170,3 59,2 37,8 154,3
2003 1° trim. 265,3 48,9 9,6 6,3 28,5 16,5 43,1 7,1 42,6 14,6 10,4 37,6
2° trim. 2574 47,1 9,5 6,1 29,0 15,6 40,3 7,6 41,3 14,4 9,5 37,6
3° trim. 263,8 48,1 9,6 6,3 30,2 15,3 41,3 7.8 43,4 15,2 9,1 39,5
4° trim. 268,3 48,9 9,8 6,1 29,6 15,8 41,3 8,1 43,0 15,0 8,9 39,6
2004 1° trim. 276,6 48,9 9,9 6,1 31,3 15,5 42,4 8,4 46,4 15,1 9,6 42,8
2° trim. 286,1 . . . . . . . . . .
2004 gen. 90,2 16,0 33 2,1 10,3 52 13,6 2,8 15,5 5,0 33 14,4
feb. 92,9 16,9 33 2,0 10,4 5,1 14,3 2,8 15,6 5,0 3,1 13,0
mar. 93,5 16,0 33 2,0 10,6 52 14,5 2,8 15,3 5,1 3,1 15,4
apr. 95,5 16,6 3.4 2,2 10,9 5,5 14,7 2,7 15,8 53 33 .
mag. 94,7 16,1 3.4 2,2 10,8 5,4 14,4 2,6 15,5 5,2 3.4
giu. 95,8 . . . . . . .
percentuale delle esportazioni totali
2003 100,0 18,3 3,6 2,4 11,1 6,0 15,7 3,0 16,1 5,6 3,6 14,6
Importazioni (c.i.f.)
2000 1.023,8 159,5 39,1 22,3 78,8 50,4 142,0 67,3 217,0 73,7 40,3 133,2
2001 1.014,3 154,5 35,6 22,0 88,9 52,9 138,7 58,5 208,2 74,0 40,9 140,4
2002 984,4 149,6 35,6 22,9 93,5 52,1 125,7 52,7 204,7 67,8 39,4 140,0
2003 982,3 137,1 36,6 23,0 102,0 50,5 110,2 52,1 2152 68,5 39,5 148,4
2003 1° trim. 249,1 35,6 9,1 5,9 24,8 13,1 28,2 13,3 53,2 18,4 9,7 37,7
2° trim. 242,6 34,1 9,1 5.8 25,1 12,6 28,1 13,1 52,9 16,9 9,6 36,4
3° trim. 2423 33,6 9,1 5,6 25,1 12,4 27,3 12,7 53,0 16,7 9,7 36,7
4° trim. 2482 33,8 9,3 5,7 27,0 12,4 26,6 13,0 56,1 16,5 10,5 37,5
2004 1° trim. 249,3 33,4 9,3 5,9 27,3 12,6 25,9 13,3 55,1 16,4 10,5 38,4
2° trim. 260,7 . . . . . . . . . . .
2004 gen. 81,7 11,2 3,0 1,8 9,1 42 8,7 4,4 17,6 5,5 3.4 12,0
feb. 83,8 11,3 3,1 2,0 9,2 42 8,7 4,4 18,6 5,2 35 12,6
mar. 83,8 10,9 3,1 2,1 9,1 42 8,6 4,5 18,9 5,7 3,6 13,8
apr. 86,4 11,4 3,1 1,9 9,7 43 10,0 43 20,3 5,1 3,6 .
mag. 85,6 11,4 3,1 1,9 9,2 43 9,4 42 20,5 5,6 3,4
giu. 88,8 . . . . . .
percentuale delle importazioni totali
2003 100,0 14,0 3,7 2,3 10,4 5,1 11,2 53 21,9 7,0 4,0 15,1
Saldo
2000 21,7 29,5 0,3 1,2 18,4 13,5 30,4 -32,9 -63.,4 -17,2 6,7 -6,9
2001 48,0 47,9 1,4 2.4 17,0 13,4 41,5 -24,0 -42,8 -13,5 8,9 -4,3
2002 99,1 56,0 1,5 2,4 18,6 11,9 58,5 -19,6 =345 -8,2 4,0 8,7
2003 72,6 55,9 1,9 1,8 15,3 12,7 55,9 -20,9 -44.9 -9,3 -1,7 5,9
2003 1° trim. 16,2 13,3 0,4 0,4 3,7 35 15,0 -5,6 -10,6 -3.8 0,6 -0,1
2° trim. 14,8 13,0 0,4 0,3 3,9 3,0 12,2 -5,5 -11,6 -2,4 -0,1 1,2
3° trim. 21,5 14,4 0,5 0,7 5,1 2,8 14,0 -4,9 -9,6 -1,5 -0,6 2,8
4° trim. 20,1 15,1 0,5 0,4 2,6 3,4 14,8 -4,9 -13,1 -1,5 -1,6 2,0
2004 1° trim. 27,3 15,4 0,7 0,2 4,0 2,9 16,5 -4,9 -8,8 -1,3 -1,0 44
2° trim. 25,4 . . . . . . . .
2004 gen. 8,5 4.8 0,3 0,3 1,2 1,1 49 -1,6 -2,2 -0,5 -0,1 2,4
feb. 9,1 5,5 0,2 0,0 1,3 0,9 5,6 -1,6 -3,0 -0,2 -0,4 0,4
mar. 9,7 5,1 0,2 0,0 1,5 0,9 5,9 -1,7 -3,6 -0,6 -0,5 1,6
apr. 9,2 5,2 0,3 0,3 1,1 1,2 4,7 -1,6 -4,6 0,2 -0,4 .
mag. 9,1 4,8 0,2 0,2 1,6 1,1 5,0 1,6 -5,1 -0,4 0,0
giu. 7,1 . . . . . . .

Fonti: Eurostat ed elaborazioni della BCE su dati Eurostat (saldo e colonne 5 e 12).
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7.4 Posizione patrimoniale verso I’estero

(miliardi di euro, salvo diversa indicazione; consistenze di fine periodo)

1. Riepilogo della posizione patrimoniale verso I’estero

Totale Totale Investimenti Investimenti Strumenti Altri Riserve
in percentuale diretti di portafoglio finanziari investimenti ufficiali
del PIL derivati
1 2 3 4 S 6 7
Posizione patrimoniale netta verso I’estero

1999 -318,5 -5,1 369,6 -892,8 16,0 -193.,5 3822
2000 -386,8 -5,9 4527 -786,4 2,0 -446,3 391,2
2001 -189,6 -2,8 496,4 -691,4 1,5 -388.,8 392,7
2002 -289,6 -4,1 425,1 -756,3 -8,1 -316,4 366,1

Attivita
1999 5.796,6 92,5 1.174,5 2.058,0 111,1 2.070,8 382,2
2000 6.751,2 102,7 1.626,7 2.351,1 105,8 2.276,4 391,2
2001 7.537,2 110,2 1.897,0 2.521,3 108,4 2.617,9 392,7
2002 7.277,9 102,8 1.937,5 2.270,4 122,6 2.581,3 366,1

Passivita
1999 6.115,1 97,6 804,9 2.950,8 95,1 2.264,3 -
2000 7.138,0 108,5 1.174,0 3.137,5 103,7 2.722,7 -
2001 7.726,8 112,9 1.400,6 3.212,7 106,9 3.006,7 -
2002 7.567,5 106,9 1.512,5 3.026,7 130,7 2.897,6 -

F32 Scomposizione per singola voce della posizi imoniale verso I’estero alla fine del 2002

5% riserve ufficiali

20% investimenti diretti

27% investimenti diretti

38% altri investimenti

35% altri investimenti

2% strumenti finanziari
derivati

40% investimenti

2% strumenti finanziari derivati 31% investimenti fi
di portafoglio

di portafoglio

Attivita Passivita

Fonte: BCE.
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Transazioni
e posizioni
con I’estero

7.4 Posizione patrimoniale verso I’estero

(miliardi di euro; consistenze di fine periodo)

2. Investimenti diretti

All’estero da residenti Nell’area dell’euro da non residenti
Azioni, altre partecipazioni Debito Azioni, altre partecipazioni Debito
e utili reinvestiti (principalmente prestiti intersocietari) e utili reinvestiti (principalmente prestiti intersocietari)

Totale IFM Istituzioni Totale IFM Istituzioni Totale IFM Istituzioni Totale IFM Istituzioni
(escluso diverse (escluso diverse (escluso diverse (escluso diverse
I’Euro- dalle IFM I’Euro- dalle IFM I’Euro- dalle IFM I’Euro- dalle IFM

sistema) sistema) sistema) sistema)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 938,7 85,7 853,0 2358 1,8 234,0 606,3 243 582,0 198,6 1,7 196,9
2000 1.273,4 115,2 1.158,2 353,3 1,7 351,6 869,2 32,1 837,1 304,8 1,8 303,0
2001 1.513,2 129,3 1.383,9 383,8 1,4 382,4 1.043,3 423 1.001,1 3573 2,5 354,8
2002 1.554,4 137,5 1.416,9 383,1 1,4 381,7 1.107,7 43,1 1.064,6 404,8 2,7 402,1

3. Investimenti di portafoglio distinti per strumento

Azioni Titoli di debito

Attivita Passivita
Attivita Passivita Totale Obbligazioni Strumenti Totale Obbligazioni Strumenti
e notes di mercato e notes di mercato
monetario monetario
1 2 3 4 5 6 i 8
1999 1.013,7 1.698,9 1.044,4 937,1 107,2 1.251,9 1.146,5 105,4
2000 1.183,7 1.606,7 1.167,4 1.045,3 122,2 1.530,8 1.365,5 165.4
2001 1.122,4 1.582,0 1.399,0 1.222,0 176,9 1.630,7 1.460,8 169,9
2002 862,2 1.328,3 1.408,3 1.168,7 239,6 1.698,5 1.518,5 179,9

4. Investimenti di portafoglio: attivita distinte per strumento e per settore detentore

Azioni Titoli di debito
Obbligazioni e notes Strumenti del mercato monetario
Euro- IFM| Istituzioni diverse dalle IFM Euro- IFM| Istituzioni diverse dalle IFM Euro- IFM| Istituzioni diverse dalle IFM
sistema (T’SEluso Totale| Ammini- Altri sistema (T§Eluso Totale| Ammini- Altri sistema (cl:,sguso Totale| Ammini- Altri
45 N strazioni settori SLANLS strazioni settori ist LON strazioni settori
sistema) pubbliche sistema) pubbliche sistema) pubbliche
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,4 25,9 987,3 4,1 983,2 4,5 2572 675,4 6,2 669,2 2,6 68,5 36,1 0,2 35,9
2000 0,9 42,7 1.140,1 5,7 11344 3.4 328,5 7134 5,7 707,7 0,5 85,6 36,1 0,1 35,9
2001 1,3 38,1  1.082,9 6,7 1.076,3 2,2 418,7 801,1 8,3 792,8 2,8 131,9 422 0,2 42,0
2002 1,4 38,0 822,8 8,4 814,4 5,0 379,0 784,8 8,8 776,0 1,2 190,1 48,2 1,1 47,1
5. Altri investimenti
Eurosistema Amministrazioni pubbliche
Totale Prestiti/banconote, Altre Totale Crediti Prestiti/banconote, Altre
monete e depositi attivita/passivita commerciali monete e depositi attivitd/passivita
Attivita| Passivita Attivita| Passivita Attivita| Passivita Attivita| Passivita Attivita| Passivita Attivita| Passivita Attivita| Passivita
1 2 3 4 S 6 i 8 9 10 11 12 13 14
1999 3,1 37,0 3,0 36,6 0,1 0,3 125,5 57,3 2,5 0,1 72,4 45,4 50,6 11,8
2000 3,0 41,8 2,9 41,4 0,1 0,3 133,9 59,5 2,8 0,2 71,5 47,2 53,5 12,1
2001 3,1 40,7 3,0 40,5 0,1 0,2 127,3 61,6 3,1 0,2 68,4 49,1 55,8 12,4
2002 34 58,1 3,4 57,9 0,1 0,2 120,6 61,0 1,3 0,1 64,9 45,8 54,3 15,1
IFM (escluso I’Eurosistema) Altri settori
Totale Prestiti/banconote, Altre Totale Crediti Prestiti/banconote, Altre
monete e depositi attivita/passivita commerciali monete e depositi attivitd/passivita
Attivita| Passivita Attivita| Passivita Attivita| Passivita Attivita| Passivita Attivita| Passivita Attivita| Passivita Attivita| Passivita
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28
1999 1.317,7 1.823,5 1.291,8 1.798,1 25,9 25,5 624,5 346,5 158,9 91,8 396,3 224.6 69,3 30,1
2000 1.458,5 2.169,0 1.421,4 2.127,1 37,1 42,0 681,1 4524 173,9 110,9 4229 311,8 84,2 29,6
2001 1.715,8 2.413,1 1.668,3 2.364,1 47,5 49,0 771,7 491,3 176,6 109,5 507,4 346,8 87,6 35,1
2002 1.717,0  2.274,6 1.660,1 2.227,2 56,9 47,4 740,3 503,9 176,5 105,2 485,4 354,6 78,4 44,0
Fonte: BCE.
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Riserve ufficiali

(miliardi di euro, salvo diversa indicazione; posizioni di fine peri

Riserve ufficiali Per memoria:

Attivita | Passivita
Totale|  Oro monetario Diritti| Posizione Valuta estera Altri|  Crediti |Uscite net-
Totale In| speciali di Totale Banconote, . g Stru-|  crediti in|  te prede-
milioni di| riserva monete e dep(;siti [Lifoli menti valuta| terminate
di| Pprelievo| nel’FMI — - e estera|  abreve
presso presso Totale|  Azioni Obbli- Stru- derivati nei|l  termine
once autoritd| banche gazioni|  menti| ¢€TVaY confronti| di valuta
mone- € notes di di estera

tarie mercato residenti

ela BRI mone- nell’area

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

Eurosistema
2000 dic. 391,2 119,2 404,157 43 21,2 246,5 16,8 20,5 208,5 0,0 155,3 53,2 0,7 0,0 16,3 -21,7
2001 dic. 392,7 126,1 401,876 55 25,3 235,8 8,0 25,9 201,5 1,2 1444 55,9 0,4 0,0 24,7 -28,5
2002 dic. 366,1 130,4 399,022 4,8 25,0 205,8 10,3 353 159.,8 1,0 117,1 41,7 0,4 0,0 22,4 -26,3
2003 lug. 3289 1242 396,277 4,5 25,5 174,7 8,4 332 132,3 - - - 0,8 0,0 18,1 -27,2
ago. 346,8 136,0 395,632 4,7 26,6 179,5 10,3 31,5 137,3 - - - 0,4 0,0 18,1 -27,6
set. 3329 131,7 395,444 4,6 26,1 170,5 9,5 30,3 130,4 - - - 0,3 0,0 17,1 -25,5
ott. 3324 131,4 395,284 4,6 26,2 170,2 9,4 31,5 128,6 - - - 0,8 0,0 17,8 -24,9
nov. 321,9 131,0 394,294 4,6 25,4 160,9 11,2 26,9 121,8 - - - 1,0 0,0 15,8 -17,5
dic. 306,5 130,0 393,543 4,4 23,3 148,9 10,0 30,4 107,8 - - - 0,7 0,0 20,3 -16,3
2004 gen. 309,7 127,0 393,542 4,5 23,5 154,7 10,2 32,5 111,7 - - - 0,3 0,0 19,3 -17,1
feb. 298,5 125,4 393,540 4,5 23,3 1452 10,1 32,6 102,4 - - - 0,1 0,0 20,8 -10,9
mar. 308,4 136,4 393,539 4,6 23,2 1442 9,7 29,3 105,5 - - - -0,2 0,0 20,4 -10,5
apr. 303,9 128,0 393,536 4,7 23,7 147,5 10,5 26,5 110,8 - - - -0,2 0,0 20,4 -12,7
mag. 298,9 126,5 392,415 4,7 233 144,4 10,6 25,8 108,0 - - - 0,1 0,0 18,8 -9,3
giu. 301,4 127,8 392,324 4,6 22,4 146,7 11,4 27,6 107,1 - - - 0,6 0,0 18,3 -10,2
lug. 301,3 127,5 392,221 4,6 22,1 147,1 9,8 27,1 110,2 - - - 0,1 0,0 19,6 -9,5
delle quali detenute dalla Banca centrale europea
2001 dic. 49,3 7,8 24,656 0,1 0,0 41,4 0,8 7,0 33,6 0,0 23,5 10,1 0,0 0,0 3,6 -5,9
2002 dic. 45,5 8,1 24,656 0,2 0,0 37,3 1,2 9,9 26,1 0,0 19,5 6,7 0,0 0,0 3,0 -5,2
2003 lug. 41,3 7,7 24,656 0,2 0,0 334 0,8 6,7 25,9 - - - 0,0 0,0 2,3 -2,9
ago. 42,7 8,5 24,656 0,2 0,0 34,0 0,9 5,7 27,4 - - - 0,0 0,0 2,7 -2,6
set. 40,7 8,2 24,656 0,2 0,0 32,3 0,9 4,5 26,9 - - - 0,0 0,0 2,4 -2,3
ott. 40,4 8,2 24,656 0,2 0,0 32,0 1,0 4,7 26,3 - - - 0,0 0,0 2,7 -2,3
nov. 39,6 8,2 24,656 0,2 0,0 31,2 1,0 52 25,0 - - - 0,0 0,0 2,6 -2,4
dic. 36,9 8,1 24,656 0,2 0,0 28,6 1,4 5,0 22,2 - - - 0,0 0,0 2,8 -1,5
2004 gen. 38,3 8,0 24,656 0,2 0,0 30,1 1,3 6,9 21,9 - - - 0,0 0,0 2,5 -2,0
feb. 36,1 7,9 24,656 0,2 0,0 28,0 1,1 7,7 19,2 - - - 0,0 0,0 2,8 -0,4
mar. 37,9 8,5 24,656 0,2 0,0 29,1 1,0 5,4 22,8 - - - 0,0 0,0 2,5 -0,4
apr. 37,7 8,0 24,656 0,2 0,0 29,5 1,0 4,7 23,8 - - - 0,0 0,0 2,6 -0,5
mag. 37,4 7,9 24,656 0,2 0,0 29,2 1.4 55 22,3 - - - 0,0 0,0 2,4 -0,6
giu. 37,4 8,0 24,656 0,2 0,0 29,2 1,5 3,7 24,0 - - - 0,0 0,0 2,4 -0,5
lug. 38,0 8,0 24,656 0,2 0,0 29,8 1.4 4,6 23,9 - - - 0,0 0,0 2,5 -1,0
Fonte: BCE.
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TASSI DI CAMBIO

8.1 Tassi di cambio effettivi "

(valori medi nel periodo indicato; indice: 1° trim. 1999 = 100)

TCE-23 TCE-42
Nominale Reale Reale Reale Reale Reale Nominale Reale
IPC IPP deflatore CLUPM CLUPT IPC
del PIL
1 2 3 4 S 6 7 8
2001 86,7 86,8 88,4 86,7 86,3 85,2 90,4 87,0
2002 89,2 90,3 91,9 90,2 88,4 88,2 94,8 90,8
2003 99,9 101,7 102,1 101,6 99,7 99,3 106,6 101,6
2003 2° trim. 100,7 102,4 103,1 102,4 101,0 100,1 107,3 102,2
3° trim. 100,2 102,1 102,2 101,9 100,4 100,1 106,4 101,5
4° trim. 102,3 104,3 104,1 104,3 102,1 101,2 109,1 103,9
2004 1° trim. 104,7 106,7 106,4 106,8 104,0 103,6 111,6 106,1
2° trim. 102,2 104,1 103,6 . . . 109,1 103,7
2003 ago. 99,8 101,8 101,8 106,0 101,2
set. 99,6 101,7 101,5 105,9 101,1
ott. 101,3 103,3 103,1 108,0 102,9
nov. 101,3 103,3 103,2 108,0 102,9
dic. 104,3 106,2 105,9 111,2 105,9
2004 gen. 105,5 107,4 107,0 112,5 106,9
feb. 105,4 107,3 106,9 112,3 106,8
mar. 103,5 105,4 105,2 110,2 104,7
apr. 101,7 103,7 103,2 108,3 103,0
mag. 102,5 104,4 103,9 109,5 104,1
giu. 102,4 104,2 103,7 109,6 103,9
lug. 102,9 104,7 104,1 110,1 1043
ago. 102,7 104,5 103,9 . 109,9 104,0
variazione percentuale sul mese precedente
2004 ago. -0,2 -0,2 -0,2 . -0,1 -0,2
variazione percentuale sull 'anno precedente
2004 ago. 2,9 2,7 2,0 3,7 2,8

F33 Tassi di cambio effettivi

(medie mensili; indice: 1° trim. 1999 = 100)

== TCE-23 nominale

F34 Tassi di cambio bilaterali

(medie mensili; indice: 1° trim. 1999 = 100)

= USD/EUR

===« TCE-23 reale IPC ==++ JPY/EUR
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Fonte: BCE.
1)  Per la definizione dei gruppi di paesi partner commerciali e per altre informazioni, cfr. le Note generali.
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8.2 Tassi di cambio bilaterali

(medie nel periodo indicato; unita di valuta nazionale per euro)

Dollaro| Sterlina Yen| Franco| Corona Won| Dollaro| Corona| Dollaro| Dollaro| Corona| Dollaro| Corona| Dollaro Rand

statuni-| britan- giap-| svizzero| svedese sud| diHong| danese di| canadese |norvegese| austra-| islandese neoze- suda-

tense nica| ponese coreano Kong Singapore liano landese| fricano

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

2001 0,8956 0,62187 108,68  1,5105  9,2551 1.154,83  6,9855 17,4521 1,6039  1,3864  8,0484  1,7319 87,42  2,1300  7,6873

2002 0,9456  0,62883 118,06  1,4670  9,1611 1.175,50  7,3750  7,4305  1,6912 14838  7,5086 1,7376 86,18  2,0366  9,9072

2003 1,1312  0,69199 130,97 11,5212  9,1242 1.346,90 8,8079  7,4307 1,9703  1,5817  8,0033 1,7379 86,65 1,9438  8,5317

2003 2° trim. 1,1372  0,70169 134,74  1,5180  9,1425 1.373,83  8,8692  7,4250  1,9872  1,5889 17,9570  1,7742 84,71 1,9955  8,8217

3° trim. 1,1248 0,69888 132,14  1,5451  9,1631 1.321,05 8,7674  7,4309  1,9699  1,5533  8,2472  1,7089 88,40  1,9254  8,3505

4° trim. 1,1890 0,69753 129,45 1,5537  9,0093 1.404,56  9,2219  7,4361  2,0507 11,5659  8,2227  1,6622 89,16  1,9032  8,0159

2004 1° trim. 1,2497 0,67987 133,97 11,5686  9,1843 1.464,18  9,7201  7,4495  2,1179  1,6482  8,6310  1,6337 87,22  1,8532  8,4768

2° trim. 1,2046 0,66704 132,20  1,5374  9,1450 1.400,41  9,3925  7,4393  2,0518 11,6374 88,2634  1,6907 87,70  1,9180  7,9465

2003 ago. 1,1139  0,69919 132,38 11,5400  9,2378 1.312,67  8,6873  7,4322  1,9531 1,5570  8,2558 1,7114 88,79 19137  8,2375

set. 1,1222 0,69693 128,94  1,5474  9,0682 1.306,88  8,7377 17,4273 1,9591 1,5330  8,1952  1,6967 88,81 1,9227  8,2141

ott. 1,1692  0,69763 128,12 1,5485 9,0105 1.364,70  9,0530  7,4301  2,0282 11,5489 82274  1,6867 89,17  1,9446  8,1540

nov. 1,1702  0,69278 127,84 11,5590  8,9939 1.388,09 9,0836  7,4370  2,0233  1,5361  §8,1969  1,6337 88,60  1,8608  7,8806

dic. 1,2286 0,70196 132,43 11,5544  9,0228 1.463,90 9,5386  7,4419  2,1016  1,6131  8,2421 1,6626 89,68  1,8982  7,9934

2004 gen. 1,2613 0,69215 134,13  1,5657  9,1368 1.492,23  9,7951  7,4481  2,1415 11,6346  8,5925  1,6374 87,69 18751  8,7788

feb. 1,2646 0,67690 134,78  1,5734  9,1763 1.474,74  9,8314 74511  2,1323  1,6817 87752 11,6260 86,72 1,8262  8,5555

mar. 1,2262 0,67124 133,13  1,5670  9,2346 1.429,40  9,5547 17,4493  2,0838 11,6314  8,5407  1,6370 87,23 1,8566  8,1326

apr. 1,1985 0,66533 129,08  1,5547  9,1653 1.381,58  9,3451 17,4436  2,0193  1,6068 82976  1,6142 87,59  1,8727 17,8890

mag. 1,2007 0,67157 134,48  1,5400  9,1277 1.412,29  9,3618  7,4405  2,0541 1,6541 88,2074  1,7033 87,97 11,9484  8,1432

giu. 1,2138 0,66428 132,86  1,5192  9,1430 1.406,18  9,4648  7,4342  2,0791 1,6492 88,2856  1,7483 87,55 19301  7,8110

lug. 1,2266 0,66576 134,08 11,5270  9,1962 1.420,66  9,5672  7,4355  2,0995  1,6220  8,4751 1,7135 87,71 1,8961 17,5137

ago. 1,2176  0,66942 134,54  1,5387  9,1861 1.409,37 9,4968  7,4365 2,0886  1,6007 8,3315  1,7147 87,08  1,8604  7,8527
variazione percentuale sul mese precedente

2004 ago. -0,7 0,5 0,3 0,8 -0,1 -0,8 -0,7 0,0 -0,5 -1,3 -1,7 0,1 -0,7 -1,9 4,5
variazione percentuale sull ‘anno precedente

2004 ago. 9,3 -4,3 1,6 -0,1 -0,6 7,4 9,3 0,1 6,9 2,8 0,9 0,2 -1,9 -2,8 -4,7

Sterlina Corona Corona Fiorino Litas Lat Lira Zloty Tallero Corona Lev Leu Lira

cipriota ceca estone| ungherese lituano lettone maltese polacco sloveno slovacca bulgaro romeno turca

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

2001 0,57589 34,068 15,6466 256,59 3,5823 0,5601 0,4030 3,6721  217,9797 43,300 1,9482 26.004 1.102.425

2002 0,57530 30,804 15,6466 242,96 3,4594 0,5810 0,4089 3,8574 2259772 42,694 1,9492 31.270  1.439.680

2003 0,58409 31,846 15,6466 253,62 3,4527 0,6407 0,4261 4,3996  233,8493 41,489 1,9490 37.551 1.694.851

2003 2° trim. 0,58653 31,470 15,6466 250,95 3,4528 0,6452 0,4274 4,3560  232,9990 41,226 1,9467 37.434 1.716.532

3° trim. 0,58574 32,168 15,6466 259,65 3,4528 0,6419 0,4268 4,4244  234,8763 41,747 1,9466 37.410 1.569.762

4° trim. 0,58404 32,096 15,6466 259,82 3,4526 0,6528 0,4287 4,6232  236,1407 41,184 1,9494 39.735 1.721.043

2004 1° trim. 0,58615 32,860 15,6466 260,00 3,4530 0,6664 0,4283 4,7763  237,6479 40,556 1,9517 40.550 1.665.395

2° trim. 0,58480 32,022 15,6466 252,16 3,4528 0,6542 0,4255 4,6877  238,8648 40,076 1,9493 40.664 1.759.532

2003 ago. 0,58616 32,287 15,6466 259,56 3,4527 0,6397 0,4264 4,3699  234,9962 41,955 1,9463 37.166 1.564.214

set. 0,58370 32,355 15,6466 255,46 3,4530 0,6383 0,4265 4,4635 2352211 41,489 1,9469 37.918 1.546.627

ott. 0,58418 31,989 15,6466 255,77 3,4525 0,6483 0,4281 4,5952  235,6663 41,304 1,9473 38.803 1.679.067

nov. 0,58328 31,974 15,6466 259,31 3,4528 0,6471 0,4275 4,6174  236,1345 41,102 1,9476 39.927 1.726.781

dic. 0,58459 32,329 15,6466 264,74 3,4525 0,6631 0,4304 4,6595  236,6662 41,132 1,9533 40.573  1.761.551

2004 gen. 0,58647 32,724 15,6466 264,32 3,4531 0,6707 0,4301 4,7128 2373167 40,731 1,9557 41.107 1.698.262

feb. 0,58601 32,857 15,6466 263,15 3,4532 0,6698 0,4284 4,8569  237,5123 40,551 1,9535 40.563  1.682.658

mar. 0,58598 32,985 15,6466 253,33 3,4528 0,6596 0,4266 4,7642  238,0683 40,400 1,9465 40.029 1.620.374

apr. 0,58630 32,519 15,6466 250,41 3,4529 0,6502 0,4251 4,7597  238,4520 40,151 1,9465 40.683 1.637.423

mag. 0,58589 31,976 15,6466 252,91 3,4528 0,6557 0,4259 4,7209  238,7400 40,164 1,9464 40.554 1.818.487

giu. 0,58239 31,614 15,6466 253,02 3,4528 0,6565 0,4254 4,5906  239,3591 39,923 1,9547 40.753  1.814.266

lug. 0,58171 31,545 15,6466 249,89 3,4528 0,6596 0,4259 4,4651  239,9023 39,899 1,9558 40.962 1.784.116

ago. 0,57838 31,634 15,6466 248,85 3,4528 0,6586 0,4261 4,4310  239,9900 40,111 1,9559 40.946 1.799.918
variazione percentuale sul mese precedente

2004 ago. -0,6 0,3 0,0 -0,4 0,0 -0,2 0,0 -0,8 0,0 0,5 0,0 0,0 0,9
variazione percentuale sull ‘anno precedente

2004 ago. -1,3 -2,0 0,0 -4,1 0,0 3,0 -0,1 1,4 2,1 -4,4 0,5 10,2 15,1

Fonte: BCE.
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INDICATORI PER | PAESI NON APPARTENENTI ALL’AREA
DELL’EURO

9.1 Altri Stati membri dell’UE

(variazioni percentuali sul periodo corrispondente, salvo diversa indicazione)

1. Indicatori economici e finanziari

Repubblica| Danimarca Estonia Cipro| Lettonia| Lituania| Ungheria Malta Polonia| Slovenia| Slovacchia Svezia Regno
Ceca Unito
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
IACP
2002 1,4 2,4 3,6 2,8 2,0 0,4 52 2,6 1,9 7,5 3,5 2,0 1,3
2003 -0,1 2,0 1,4 4,0 2,9 -1,1 4,7 1,9 0,7 5,7 8,5 2,3 1,4
2003 4° trim. 0,8 1,3 1,2 32 35 -1,2 5,4 2,3 1.4 5,0 9,4 1,9 1,3
2004 1° trim. 2,0 0,7 0,6 1,0 43 -1,1 6,8 2,5 1,8 3,7 8,2 0,6 1,3
2° trim. 2,5 0,8 32 1,2 5.8 0,5 7,4 33 3,4 3,8 8,0 1,2 1,4
2004 mar. 2,1 0,4 0,7 0,1 47 -0,9 6,6 2,1 1,8 3,5 7,9 0,4 1,1
apr. 2,0 0,5 1,5 0,1 5,0 -0,7 7,0 3,6 2,3 3,6 7,8 1,1 1,2
mag. 2,6 1,1 3,7 1,2 6,1 1,0 7,8 3,1 3,5 3,9 8,2 1,5 1,5
giu. 2,7 0,9 4,4 2.4 6,1 1,0 7,5 33 43 3,9 8,1 1,2 1,6
lug. 3,1 1,1 4,0 2,9 ,7 1,8 7,2 3,1 4,7 3,7 8,3 1,2 1,4
Disavanzo (-) o avanzo (+) delle Amministrazioni pubbliche, in percentuale del PIL
2001 -6,4 3,1 0,3 -2,4 -1,6 -2,1 -4,4 -6,4 -3,5 -2,7 -6,0 2,8 0,7
2002 -6,4 1,7 1,8 -4,6 -2,7 -1,4 -9,3 -5,7 -3,6 -1,9 -5,7 0,0 -1,6
2003 -12,9 1,5 2,6 -6,3 -1,8 -1,7 -5,9 -9,7 -4,1 -1,8 -3,6 0,7 -3,2
Debito lordo delle Amministrazioni pubbliche, in percentuale del PIL
2001 25,2 47,8 4,7 64,4 16,2 23,4 53,5 61,8 36,7 26,9 48,7 54,4 38,9
2002 28,9 47,2 5,7 67,1 15,5 22,8 57,1 61,7 41,2 27,8 43,3 52,6 38,5
2003 37,6 45,0 5,8 72,2 15,6 21,9 59,0 72,0 45,4 27,1 42,8 51,8 39,8
Rendimento dei titoli di Stato a lungo termine, espresso in ragione d’anno, media nel periodo
2004 feb. 4,80 4,30 - 4,79 5,05 4,81 8,65 4,70 6,82 5,01 5,11 4,55 4,88
mar. 4,50 4,10 - 5,17 4,98 4,64 8,04 4,70 6,65 4,99 5,09 4,31 4,76
apr. 4,60 4,30 - 5,17 4,89 4,55 7,89 4,65 7,02 4,83 5,06 4,55 4,99
mag. 4,88 4,46 - 5,17 4,95 4,46 8,25 4,65 7,32 4,77 5,13 4,68 5,15
giu. 5,02 4,53 - 5,49 4,93 4,47 8,55 4,65 7,27 4,69 5,09 4,72 5,24
lug. 5,11 4,62 - 6,58 4,89 4,58 8,47 4,65 7,44 4,65 5,03 4,57 5,14
Tasso d’interesse a 3 mesi in ragione d’anno, media nel periodo
2004 feb. 2,06 2,18 2,61 3,84 4,18 2,66 12,58 2,95 5,46 5,80 5,79 2,55 4,17
mar. 2,05 2,14 2,62 3,83 4,33 2,67 12,25 2,93 5,49 5,62 5,71 2,37 4,30
apr. 2,06 2,17 2,62 3,94 4,49 2,69 - 2,90 5,69 4,99 5,35 2,13 4,39
mag. 2,16 2,20 2,61 5,16 4,47 2,70 - 2,90 5,99 4,76 4,91 2,14 4,53
giu. 2,33 2,21 2,42 5,30 3,94 2,68 11,10 2,90 5,91 4,46 4,33 2,15 4,79
lug. 2,47 2,22 2,41 5,23 4,05 2,69 - 2,90 6,34 4,03 3,96 2,15 4,86
PIL a prezzi costanti
2002 1,7 1,0 7,2 2,0 6,4 6,8 3,5 1,7 1,3 3,4 4.4 2,1 1,8
2003 3,1 0,5 5,1 2,0 7,5 9,0 2,9 . . 2,3 4,2 1,6 2,2
2003 4° trim. 33 1,4 6,2 2,9 7,5 10,6 3,6 2,5 4,7 2,3 2,9
2004 1° trim. 3,1 1,5 6,8 34 8,8 7,7 4,2 3,7 5,5 2,6 3.4
2° trim. . 2,5 . . 6,9 . . 33 3,7
Saldo della bilancia dei pagamenti in percentuale del PIL
2002 -5,7 2,1 -9,9 -4,7 -6,8 -4,8 -6,8 -0,9 -2,6 1.4 -7,6 4,7 -1,6
2003 -6,5 2,8 -12,7 -3,4 -8,3 -6,5 -9,0 -5,2 -2,0 0,1 -0,5 6,3 -1,7
2003 3° trim. -7,4 4,2 -9,8 9,4 -9,5 -4,6 N 2,1 -1,1 1,9 0,8 6,6 -2,1
4° trim. -10,0 1,5 -15,9 -4,9 -9,0 -9,7 9,1 . -1,3 -0,7 -0,6 6,5 -1,7
2004 1° trim. -2,6 3,0 -10,8 -12,6 -9,0 -8,9 -9,8 . -1,4 0,8 1,7 7,8 -0,9
Costo del lavoro per unita di prodotto
2002 - 1,8 4,1 - -0,4 -12,5 9,0 - - 6,5 4,1 0,8 3,1
2003 - 2,2 4,6 - 49 0,2 . - - . 7,2 0,5 .
2003 3° trim. - 2.4 4,8 - - . - - - - - -
4° trim. - 1,0 2,7 - - - - - - - -
2004 1° trim. - 2,1 4,7 - - . - - - - - -
Tasso di disoccupazione standardizzato in percentuale della forza lavoro (dest.)
2002 73 4,6 9,5 39 12,5 13,6 5,6 7,5 19,8 6,1 18,7 4,9 5,1
2003 7,8 5,6 10,1 45 10,5 12,7 8 8,2 19,2 6,5 17,1 5,6 5,0
2003 4° trim. 8,2 59 9,7 4,6 10,5 12,1 5,8 8,7 19,1 6,5 16,6 6,0 4,9
2004 1° trim. 8,6 59 9,4 47 10,6 11,7 5,9 8,9 19,1 6,4 16,5 6,2 4,7
2° trim. 8,7 5,9 9,1 43 10,6 11,4 59 89 18,9 6,4 16,2 6,5
2004 mar. 8,7 59 9,3 47 10,6 11,6 5,9 8,9 19,0 6,4 16,5 6,3 4,7
apr. 8,7 59 9,2 4.4 10,7 11,5 59 89 18,9 6,4 16,4 6,3 4,7
mag. 8,7 59 9,1 42 10,6 11,4 5,9 8,9 18,9 6,3 16,3 6,6 4,7
giu. 8,8 58 9,0 44 10,6 11,4 59 8,8 18,8 6,3 16,1 6,5
lug. 8,8 59 8,8 45 10,6 11,3 5,9 8,7 18,8 6,2 15,9 6,4

Fonti: Commissione europea (DG Affari economici e finanziari ed Eurostat); dati nazionali, Reuters ed elaborazioni della BCE.
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9.2 Stati Uniti e Giappone

(variazioni percentuali sul periodo corrispondente, salvo diversa indicazione)

1. Indicatori economici e finanziari

Indice Costo PIL Indice della Tasso di| Aggregato Tasso| Rendimento Tasso | Disavanzo (-)/ Debito
dei prezzi| del lavoro a prezzi produzione | disoccupazione| monetario| sui depositi sui titoli|  di cambio®|  Avanzo (+) pubblico
al consumo per unita costanti industriale | standardizzato, ampio”| interbancari di Stato (unita| di bilancio in lordo?in
di prodotto (industria| in percentuale a3 mesi?| al0anni? divaluta| percentuale| percentuale
(industria manifatturiera) della forza (valori (valori nazionale del PIL del PIL
manifat- lavoro (dest.) percentuali| percentuali per euro)
turiera) in ragione in ragione
d’anno) d’anno)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Stati Uniti
2000 3.4 43 3,7 4,8 4,0 9,4 6,53 6,03 0,9236 1,6 44,2
2001 2,8 0,2 0,8 -39 4,8 11,4 3,78 5,01 0,8956 -0,4 43,4
2002 1,6 -0,3 1,9 -0,5 5.8 8,0 1,80 4,60 0,9456 -3,8 45,6
2003 2,3 3,2 3,0 0,1 6,0 6,2 1,22 4,00 1,1312 -4,6 47,9
2003 2° trim. 2,1 3,4 2,3 -1,3 6,1 6,9 1,24 3,61 1,1372 -4,7 47,0
3° trim. 2,2 3,1 35 -0,6 6,1 7,2 1,13 4,21 1,1248 -5,1 47,4
4° trim. 1,9 3,5 4,4 1,7 5,9 4,5 1,17 4,27 1,1890 -4,3 47,9
2004 1° trim. 1,8 1,6 5,0 32 5,6 43 1,12 4,00 1,2497 -4,5 48,7
2° trim. 2,9 0,0 4,7 5,8 5,6 5,7 1,30 4,58 1,2046 . .
2004 apr. 2,3 - - 5,5 5,6 5,4 1,15 4,32 1,1985 - -
mag. 3,1 - - 6,0 5,6 6,0 1,25 4,70 1,2007 - -
giu. 33 - - 5,7 5,6 5,8 1,50 4,73 1,2138 - -
lug. 3,0 - - 5,5 5,5 48 1,63 4,48 1,2266 - -
ago. . - - . . . 1,73 4,27 1,2176 - -
Giappone
2000 -0,7 -6,7 2,8 5,7 4,7 2,1 0,28 1,76 99,47 1,5 126,9
2001 -0,7 4.4 0,4 -6,8 5,0 2,8 0,15 1,34 108,68 -6,1 134,7
2002 -0,9 23,2 -0,3 -1,2 5.4 33 0,08 1,27 118,06 -1,9 141,3
2003 -0,3 -3,8 2,5 32 53 1,7 0,06 0,99 130,97 . .
2003 2° trim. -0,2 -3,0 2,1 2,2 5.4 1,6 0,06 0,60 134,74
3° trim. -0,2 -1,5 1,9 1,0 52 1,8 0,05 1,19 132,14
4° trim. -0,3 -43 3,1 42 5,1 1,5 0,06 1,38 129,45
2004 1° trim. -0,1 -6,5 59 6,8 4,9 1,7 0,05 1,31 133,97
2° trim. -0,3 . 4,4 7,4 4,6 1,9 0,05 1,59 132,20 . .
2004 apr. -0,4 -7,6 - 8,7 4,7 2,0 0,05 1,51 129,08 - -
mag. -0,5 -4,5 - 4,6 4,6 2,0 0,05 1,49 134,48 - -
giu. 0,0 . - 8,9 4,6 1,7 0,05 1,77 132,86 - -
lug. -0,1 . - 59 4,9 1,8 0,05 1,79 134,08 - -
ago. . . - . . . 0,05 1,63 134,54 - -
F35 PIL a prezzi costanti F36 Indici dei prezzi al consumo
(variazioni percentuali sul periodo corrispondente; dati trimestrali) (variazioni percentuali sul periodo corrispondente; dati mensili)
= area dell'euro = area dell'euro
= === Stati Uniti = =« Stati Uniti
- = Gi — — G
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& 8% O K
.t i \" R .
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|
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Fonti: dati nazionali (colonne 1, 2 (Stati Uniti), 3, 4, 5, 6, 9 e 10); OCSE (colonna 2 (Giappone)); Eurostat (grafico area dell’euro), Reuters (colonne 7 e 8); elaborazioni della BCE
(colonna 11).

1) Valori medi; M3 per gli Stati Uniti, M2 + CD per il Giappone. 3)  Per ulteriori informazioni, cfr. sezione 8.2.

2)  Per ulteriori informazioni, cfr. sezioni 4.6 ¢ 4.7. 4)  Debito lordo consolidato delle Amministrazioni pubbliche (dati di fine periodo).
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STATISTICHE
DELL’AREA
DELL’EURO

Indicatori

per i paesi

non appartenenti
all’area dell’euro

9.2 Stati Uniti e Giappone
(in percentuale del PIL)

2. Risparmio, investimenti e saldi finanziari

Risparmio e investimenti nazionali Risparmio e investimenti delle societa non finanziarie Risparmio e investimenti delle famiglie
Risparmio | Investimenti| Saldo delle Investi- Variazione| Risparmio| Variazione Spesa| Variazione| Risparmio| Variazione
lordo lordi| operazioni menti | netta delle lordo| netta delle o inbeni| netta delle lordo®| netta delle
. . Investi- PR Y Titoli .. . P N
correnti lordi T attivita passivita| ;| diinvesti- attivita passivita
5 Ro parteci- 2 Rod
con il resto o finanziarie pazioni mento?| finanziarie
del mondo lordi azionarie
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Stati Uniti
2000 18,0 20,8 -4,0 9,5 9,0 12,3 7,5 12,6 2.4 12,6 3,1 11,0 5,9
2001 16,4 19,1 -3,8 8,0 8,4 1,8 7,6 0,9 1,8 12,7 59 10,6 5,9
2002 14,7 18,4 -4.4 7,4 7,4 1,2 82 1,0 0,0 12,8 4,0 11,1 6,7
2003 13,5 18,4 -4,7 7,1 72 5,0 8,7 3,2 0,9 13,0 7,0 10,9 8,3
2002 2° trim. 15,1 18,4 -4,6 7,3 7,4 2,3 82 2,1 0,4 12,8 3,5 11,6 5,7
3° trim. 14,5 18,5 -4,5 7,5 73 0,9 8,1 1,2 -1,6 12,8 2,7 10,9 5.8
4° trim. 13,8 18,4 -4,7 7,3 7,2 4,1 8,4 3,6 0,7 12,8 3,7 10,6 8,1
2003 1° trim. 12,9 18,1 -4,9 7,0 7,1 42 7.9 32 0,9 12,7 5,8 10,5 9,0
2° trim. 13,2 18,2 -5,0 7,0 7,1 5,7 8,6 39 2,1 12,9 11,4 11,1 12,6
3° trim. 13,4 18,4 -4,7 7,0 72 49 8,9 2,8 0,2 13,2 6,5 11,3 7,5
4° trim. 14,5 18,8 -4,3 7,3 7,3 5,0 9,4 2,9 0,3 13,1 4,4 10,7 43
2004 1° trim. 14,2 19,0 -4,8 7,5 7,3 5,3 9,1 34 0,7 12,9 7,1 10,7 9,5
Giappone
2000 27,8 26,3 2,3 15,4 15,5 0,9 14,5 -1,0 0,2 52 3,9 10,5 -0,1
2001 26,4 25,8 2,0 15,3 15,3 -2,8 14,3 -6,4 0,2 4,9 2,8 8,6 0,2
2002 25,7 23,9 2,8 13,8 14,0 -2,9 15,7 7,0 -0,9 48 0,7 8,5 -2,1
2003 . 24,0 . . 2,9 -5,0 -0,6 -0,8 -0,6
2002 2° trim. 24,1 23,4 2,8 -27,9 . =237 0,8 5,8 -8,5
3° trim. 24,5 239 2,7 1,2 -9,7 2,4 -6,8 -0,6
4° trim. 24,2 25,2 2,2 5,9 9,2 0,7 9,5 -1,5
2003 1° trim. 28,2 23,4 2,8 . . 16,0 -4,6 0,3 -11,2 2,9
2° trim. . 23,3 . . . -25,1 -21,4 -0,9 4,1 -5,5
3° trim. . 24,1 . . . 9,3 . -2,9 -3,0 -5,4 1,6
4° trim. . 249 . . . 11,6 . 8,3 1,2 8,4 -1,3
2004 1° trim. . 23,8 . . . 10,6 . -1,4 -0,6 -8,6 0,7
F37 Saldo finanziario delle societa non finanziarie F38 Saldo finanziario delle famiglie "
(in percentuale del PIL) (in percentuale del PIL)
B  arca dell'euro Bl arca dell'euro
I Stati Uniti I Stati Uniti
I Giappone I Giappone
5 5 3 8
4 4
6 I
3 3
2 [ ) 418 B B = B
1H 1
0 i 0 I I I
B -1 0 =
21 -2
-2
B -3
-4 . . . . . . . -4 -4 . . . . . . . -4
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Fonti: BCE, Federal Reserve Board, Banca del Giappone ed Economic and Social Research Institute.

1) Comprende le istituzioni senza fini di lucro che forniscono servizi alle famiglie.

2) Investimenti fissi lordi in Giappone. La spesa in beni di investimento negli Stati Uniti comprende gli acquisti di beni di consumo durevoli.
3) Alrisparmio lordo negli Stati Uniti si aggiunge la spesa per i beni di consumo durevoli.
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NOTE TECNICHE

RELATIVE ALLA TAVOLA RIASSUNTIVA
SULL’AREA DELL’EURO

(1. ANDAMENTI MONETARI E TASSI
DI INTERESSE)

Il tasso medio di crescita per il trimestre che
termina nel mese ¢ ¢ calcolato come:

2
0,51,+Y.1,,+0,51, ,
i=1

(a) ~1 [x100

+0,57,

2
0’511712 + 2117#12

i=1
dove I ¢ I’indice delle consistenze corrette al
mese ¢ (cfr. parte seguente). Analogamente, per
I’anno che termina nel mese ¢, il tasso medio di
crescita € calcolato come:

11
0,51, +Y.1_+0,51I,_,
o —1 [x100

(b) i
0’511712 + 2 II*i*]Z + 0’511724
i=l

RELATIVE ALLE TAVOLE DA 2.1 A 2.6
CALCOLO DELLE TRANSAZIONI

Le transazioni mensili sono calcolate come dif-
ferenze mensili nelle consistenze corrette per te-
nere conto di riclassificazioni, altre rivalutazioni,
variazioni dei tassi di cambio e ogni altra varia-
zione che non tragga origine da transazioni.

Indicando con L, le consistenze alla fine del mese
t,con C tM la correzione dovuta a riclassificazione
M .
alla fine del mese ¢, con E," la correzione per
la variazione del tasso di cambio e con VlM gli
aggiustamenti per le ulteriori rivalutazioni, le
. . M .
transazioni /" nel mese ¢ sono definite come:
(C) F;’M = (LI _Ll—l )_ CIM _EIM - I/IM
Analogamente, le transazioni trimestrali FtQ
per il trimestre che termina nel mese ¢ sono
definite come:
@ F=(L,-L,)-Cl-E V¢
dove L, rappresenta le consistenze alla fine del
mese -3 (la fine del trimestre precedente) e, ad

esempio, CIQ ¢ la correzione dovuta a riclassifi-
cazione nel trimestre che termina nel mese ¢.

Per quelle serie trimestrali per le quali sono
ora disponibili dati mensili (vedi la nota suc-
cessiva) le transazioni trimestrali possono es-
sere derivate come somma delle tre transazioni
mensili nel trimestre.

CALCOLO DEI TASSI DI CRESCITA
PER LE SERIE MENSILI

I tassi di crescita possono essere calcolati, alter-
nativamente, dalle transazioni o dai numeri indice
delle consistenze corrette. Utilizzando per F' IM el
le definizioni fornite in precedenza, I’indice / delle
consistenze corrette nel mese ¢ ¢ definito come:

F
e I =1 Xx[1+——
o 1mofiet)

La base dell’indice (delle serie non destagiona-
lizzate) ¢ attualmente uguale a 100 nel dicembre
2001. Serie storiche dell’indice delle consisten-
ze corrette sono disponibili sul sito Internet
della BCE (www.ecb.int) nella sottosezione
Monetary statistics della sezione statistica.

Il tasso di crescita sui dodici mesi a,— ovvero
la variazione nei dodici mesi che termina nel
mese ¢ — pud essere calcolata utilizzando alter-
nativamente una delle due formule seguenti:

® a,=|:fU[(l+E%”)—1:|xlOO

Salvo diversa indicazione, 1 tassi di crescita sui
dodici mesi si riferiscono alla fine del periodo
indicato. Per esempio, la variazione percentuale
sui dodici mesi per il 2002 ¢ calcolata in (g) di-
videndo il valore dell’indice in dicembre 2002
per quello in dicembre 2001.

I tassi di crescita su periodi infra-annuali pos-
sono essere ottenuti mediante un adattamento
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della formula (g). Ad esempio il tasso di cresci-
ta sul mese precedente alM puo essere calcolato
come:

(h) a;”=(1f1 —1)><100
=1

Infine, la media mobile centrata su tre mesi del
tasso di crescita sui dodici mesi di M3 viene
ottenuta come (4,14, ,74,,)/3 dove a, ¢ definito
come nelle precedenti punti (f) o (g).

CALCOLO DEI TASSI DI CRESCITA
PER LE SERIE TRIMESTRALI

Definendo FtQ e L, , come in precedenza, I’indi-
ce [, delle consistenze corrette riferito al trime-
stre che termina nel mese ¢ € definito come:

| £
(1) 1121/73X 1+L—

Il tasso di crescita sui quattro trimestri che ter-
minano nel mese ¢, cio¢ @, puo essere calcolato
utilizzando la formula (g).

DESTAGIONALIZZAZIONE
DELLE STATISTICHE MONETARIE
PER L’AREA DELL’EURO "

La metodologia utilizzata si basa su una scompo-
sizione moltiplicativa ottenuta utilizzando X-12-
ARIMA?. La destagionalizzazione puo includere
una correzione per tenere conto del giorno della
settimana con cui termina il mese ed é effettuata,
per alcune serie, in maniera indiretta mediante
una combinazione lineare di componenti. Questo
¢ il caso, in particolare, di M3, ottenuta median-
te aggregazione delle serie destagionalizzate di
M1, M2 meno M1 e M3 meno M2.

Le procedure di destagionalizzazione vengono

prima applicate all’indice delle consistenze cor-

rette¥. Le stime ottenute dai fattori stagionali

vengono poi applicate ai livelli e alle correzioni

derivanti da riclassificazioni e rivalutazioni per
BCE
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ottenere conseguentemente transazioni desta-
gionalizzate. | fattori di destagionalizzazione
(e di correzione per il numero delle giornate di
apertura dei mercati) vengono revisionati con
periodicita annuale o quanto richiesto.

RELATIVE ALLE SEZIONI 3.1, 3.2 E 3.3
CALCOLO DEI TASSI DI CRESCITA

I tassi di crescita sono calcolati sulla base delle
transazioni finanziarie e non includono, dunque,
riclassificazioni, rivalutazioni, variazioni dei
tassi di cambio e ogni altra variazione che non
tragga origine da transazioni.

Definendo come T, le transazioni nel trimestre
t e come L, le consistenze al termine del trime-
stre ¢, il tasso di crescita per il trimestre # viene
calcolato come:

i
L

RELATIVE ALLE SEZIONI 4.3 E 4.4

CALCOLO DEI TASSI DI CRESCITA PER
I TITOLI DI DEBITO E LE AZIONI QUOTATE

I tassi di crescita sono calcolati sulla base delle
transazioni finanziarie e non includono, dun-

1)  Per ulteriori dettagli, cfr. la pubblicazione della BCE Seasonal
adjustment of monetary aggregates and HICP for the euro area
dell’agosto 2000 e la sezione statistica del sito Internet della
BCE (www.ecb.int) nella sottosezione Monetary statistics.

2) Per dettagli cfr. D. Findley, B. Monsell, W. Bell, M. Otto ¢ B.
C. Chen, New Capabilities and Methods of the X-12-ARIMA
Seasonal Adjustment Program, Journal of Business and
Economic Statistics, vol. 16, n. 2, 1998, pagg. 127-152, oppure
X-12-ARIMA Reference Manual Version 0.2.2, (December
1998), Time Series Staff, Bureau of the Census, Washington,
D.C. Per fini interni viene utilizzata anche la metodologia
model-based di TRAMO-SEATS. Per dettagli su TRAMO-
SEATS, cfr. V. Gomez, ¢ A. Maravall Programs TRAMO and
SEATS: Instructions for the User, Banco de Espafia, Working
Paper n. 9628 (1996), Madrid.

3) Di conseguenza, per le serie destagionalizzate il livello
dell’indice per il periodo base (ad es. dicembre 2001)
generalmente non ¢ pari a 100 in quanto incorpora gli effetti
stagionali di quel mese.



que, riclassificazioni, rivalutazioni, variazioni
dei tassi di cambio e ogni altra variazione che
non tragga origine da transazioni. Essi possono
essere calcolati, alternativamente, dalle tran-
sazioni o dai numeri indice delle consistenze
corrette. Indicando con NtM le transazioni
(emissioni nette) nel mese ¢ € con L, il livello
delle consistenze alla fine del mese ¢, I’indice /,
delle consistenze corrette nel mese ¢ ¢ definito
come:

Come base, ’indice ¢ posto uguale a 100
nel dicembre 2001. Il tasso di crescita per il
mese ¢ — ovvero, la variazione intervenuta nei
dodici mesi che terminano nel mese ¢t — pud
essere calcolata utilizzando alternativamente
una delle due formule seguenti:

(1) cyzﬁip+N%L )—@xmo

(m) Q=U7 A}MO
t-12

Il metodo per calcolare i tassi di crescita per
i titoli diversi dalle azioni ¢ identico a quello
utilizzato per gli aggregati monetari con la sola
differenza che, nel caso in questione, si utilizza
“N” anziché “F”. Tale differenza ¢ motivata dalla
necessita di distinguere i diversi modi di ottenere
le “emissioni nette” per le statistiche sulle emis-
sioni di titoli, per le quali la BCE raccoglie le in-
formazioni relative alle emissioni lorde e quelle
relative ai rimborsi separatamente, ¢ le “transa-
zioni” utilizzate per gli aggregati monetari.

La formula di calcolo adoperata per la Sezione
4.3 viene usata anche per la Sezione 4.4 ed ¢
parimenti basata su quella utilizzata per gli
aggregati monetari. La Sezione 4.4 si riferisce
a valori di mercato ed effettua i calcoli sulla
base delle transazioni finanziarie, che escludo-

no riclassificazioni, rivalutazioni ed ogni altra
variazione non riconducibile a transazioni. Le
variazioni del tasso di cambio non vengono in-
cluse in quanto tutte le azioni quotate cui ci si
riferisce sono denominate in euro.

RELATIVE ALLA TAVOLA |
DELLA SEZIONE 5.1

DESTAGIONALIZZAZIONE DELLO IAPC Y

La metodologia utilizzata si basa su una scom-
posizione moltiplicativa ottenuta utilizzando
X-12-ARIMA (cfr. nota 2 alla pag. S74). La
destagionalizzazione dello IAPC complessivo
per I’area dell’euro viene effettuata indiretta-
mente aggregando le serie destagionalizzate
per l’area dell’euro relative agli alimentari
trasformati, agli alimentari non trasformati, ai
beni industriali non energetici e ai servizi. La
componente dei beni energetici viene aggiunta
come serie grezza in quanto non vi ¢ evidenza
di un andamento stagionale. I fattori stagionali
vengono rivisti con frequenza annuale o qualo-
ra ritenuto necessario.

RELATIVE ALLA TAVOLA 2
DELLA SEZIONE 7.1

DESTAGIONALIZZAZIONE
DEL CONTO CORRENTE DELLA BILANCIA
DEI PAGAMENTI

La metodologia utilizzata si basa su una scompo-
sizione moltiplicativa ottenuta utilizzando X-12-
ARIMA (cft. nota 2 alla pag. S74). I dati grezzi
sui beni e sui servizi vengono preliminarmente
corretti per tener conto degli effetti del numero
delle “giornate lavorative” e della “Pasqua”. 1
dati sui crediti del conto dei redditi sono preli-
minarmente sottoposti alla sola correzione per il
numero di “giornate lavorative”. La destagiona-

4)  Per ulteriori dettagli, cfr. la pubblicazione della BCE Seasonal
adjustment of monetary aggregates and HICP for the euro area
dell’agosto 2000 e la sezione statistica del sito Internet della
BCE (www.ecb.int) nella sottosezione Monetary statistics.
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lizzazione per queste voci viene effettuata utiliz- viene effettuata aggregando le serie destagio-
zando tali serie preliminarmente corrette. [ debiti  nalizzate relative ai beni, ai servizi, ai redditi
del conto dei redditi e i trasferimenti correnti ¢ ai trasferimenti correnti dell’area dell’euro. I
non subiscono alcuna correzione preliminare. fattori stagionali vengono rivisti con frequenza
La destagionalizzazione del conto corrente totale  semestrale o qualora ritenuto necessario.
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NOTE GENERALI

La sezione Statistiche dell’area dell’euro del
Bollettino mensile contiene statistiche riguar-
danti I’area dell’euro nel suo insieme. Serie
temporali piu dettagliate e piu lunghe, con
ulteriori note esplicative, sono disponibili nella
sezione “Statistics” del sito Internet della BCE
(www.ech.int). 1 servizi disponibili all’interno
della sezione “Statistics on-line” comprendono
una interfaccia per il browser con strumenti di ri-
cerca, I’abbonamento a diverse banche dati non-
ché la possibilita di scaricare file compressi in
formato CSV (comma separated value). Per ulte-
riori informazioni ¢ possibile contattarci all’in-
dirizzo di posta elettronica statistics@ecb.int.

In generale, le statistiche riportate nel Bollettino
mensile sono aggiornate al giorno precedente la
prima riunione del mese del Consiglio direttivo.
Per la presente edizione, esse sono aggiornate al
1° settembre 2004.

Tutti i dati si riferiscono agli Euro 12, salvo
diversa indicazione. Per i dati monetari, 1’indice
armonizzato dei prezzi al consumo (IAPC) e le
statistiche sui fondi di investimento e i mercati
finanziari, le serie statistiche relative all’area
dell’euro coprono gli stati membri della UE che
hanno adottato I’euro relativamente al periodo
al quale esse si riferiscono. Ove necessario, cio
¢ indicato in note a pi¢ di pagina nelle tavole,
mentre nelle figure 1’interruzione ¢ indicata me-
diante una linea tratteggiata.

Per le statistiche monetarie, ove 1 dati sottostan-
ti siano disponibili, le variazioni assolute e in
percentuale per il 2001, calcolate su una base
nel 2000, utilizzano una serie che tiene conto
dell’impatto dovuto all’ingresso della Grecia
nell’area dell’euro.

Poiché la composizione dell’ECU include mo-
nete di Stati membri che non hanno adottato
la moneta unica, gli importi riferiti a periodi
precedenti il 1999 — che sono convertiti in ECU
dalle monete nazionali dei paesi partecipanti
utilizzando i tassi di cambio correnti con I’ECU
— sono influenzati dalle variazioni dei tassi di
cambio di mercato dei paesi non partecipanti.
Per evitare tale effetto sulle statistiche moneta-

rie, i dati anteriori al 1999 nelle sezioni dalla 2.1
alla 2.8 sono espressi in unita convertite dalle
monete nazionali ai tassi di cambio fissi irrevo-
cabili con I’euro adottati il 31 dicembre 1998.
Salvo diversa indicazione, le statistiche relative
ai prezzi e ai costi anteriori al 1999 si basano su
dati espressi in termini di moneta nazionale.

Laddove necessario, sono stati utilizzati metodi
di aggregazione e/o consolidamento (compreso
il consolidamento tra paesi).

I dati piu recenti sono in molti casi provvisori
e potranno essere rivisti in futuro. Eventuali di-
screpanze tra i totali e la somma delle loro com-
ponenti possono derivare da arrotondamenti.

I1 gruppo “Altri Stati membri dell’UE” ¢ costi-
tuito da: Repubblica Ceca, Danimarca, Estonia,
Cipro, Lettonia, Lituania, Ungheria, Malta, Polo-
nia, Slovenia, Slovacchia, Svezia e Regno Unito.

Nella maggioranza dei casi, la terminologia im-
piegata nelle tavole ¢ coerente con gli standard
definiti a livello internazionale, come quelli del
Sistema europeo di contabilita nazionale del 1995
(SEC 95) ed il Manuale di bilancia dei pagamen-
ti dell’FMI. Le transazioni fanno riferimento a
scambi volontari (misurati direttamente o deriva-
ti), mentre i flussi includono anche variazioni del-
le consistenze dovuti a cambiamenti di prezzo o
tasso di cambio, rivalutazioni e altre variazioni.

Nelle tavole, per strumenti con scadenza origi-
naria fino a » anni si intendono quegli strumenti
con scadenza originaria non superiore a # anni.

PRINCIPALI INDICATORI

L’andamento dei principali indicatori economici
per I’area dell’euro ¢ sintetizzato in una tavola
riassuntiva.

STATISTICHE SULLA POLITICA MONETARIA

La sezione 1.4 riporta le statistiche riguardanti ri-
serva obbligatoria e fattori di liquidita. Le osserva-
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zioni a cadenza annuale e trimestrale si riferiscono
ai valori medi dell’ultimo periodo di mantenimento
delle riserve dell’anno/trimestre. Fino al dicembre
del 2003 il periodo di mantenimento decorreva dal
giorno 24 di ciascun mese fino al giorno 23 del
mese successivo. I cambiamenti dell’assetto opera-
tivo annunciati dalla BCE il 23 gennaio 2003 sono
stati implementati il 10 marzo del 2004. In seguito
a tali cambiamenti, 1’inizio dei periodi di manteni-
mento coincide con il giorno di regolamento del-
I’operazione di rifinanziamento principale (ORP)
successiva alla riunione del Consiglio direttivo
in cui ¢ programmata la valutazione mensile del-
’orientamento di politica monetaria. Un periodo
di mantenimento transitorio ¢ stato in vigore nella
fase dal 24 gennaio al 9 marzo del 2004.

Latavola 1 nella sezione 1.4 mostra le componenti
delle passivita delle istituzioni creditizie soggette
a obbligo di riserva. Le passivita verso altre istitu-
zioni creditizie dell’area dell’euro soggette all’ob-
bligo di riserva, verso la BCE e le banche centrali
nazionali partecipanti sono escluse dall’aggregato
soggetto a riserva. Se una istituzione creditizia
non ¢ in grado di fornire evidenza dell’ammontare
delle proprie emissioni di obbligazioni con sca-
denza fino a 2 anni detenute dalle istituzioni indi-
cate, puo dedurre una certa percentuale di queste
passivita dall’aggregato soggetto a riserva. La
percentuale per il calcolo delle passivita soggette
a riserva era pari al 10 per cento fino a novembre
1999, al 30 per cento nei mesi successivi.

La tavola 2 riporta i dati medi relativi ai periodi di
mantenimento gia terminati. L’ammontare della
riserva dovuta da ogni istituzione creditizia ¢ cal-
colato, in primo luogo, applicando alle passivita
soggette il corrispondente coefficiente di riserva,
usando i dati di bilancio di fine mese. Successiva-
mente, ogni istituzione creditizia sottrae da tale
ammontare una franchigia fissa di 100.000 euro.
Gli ammontari positivi delle riserve dovute sono
poi aggregati per il complesso dell’area dell’euro
(colonna 1). I saldi di conto corrente si riferiscono
alla media giornaliera aggregata dei saldi di conto
corrente delle istituzioni creditizie, comprensivi
di quelli necessari al rispetto degli obblighi di
riserva (colonna 2). Le riserve in eccesso sono
pari alla media nel periodo dei saldi di conto
BCE
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corrente nel periodo di mantenimento in eccesso
delle riserve dovute (colonna 3). Le inadempienze
sono calcolate per le istituzioni creditizie che non
hanno rispettato i loro obblighi di riserva come
differenza media tra i saldi di conto corrente e le
riserve dovute nel periodo di mantenimento (co-
lonna 4). Il tasso di remunerazione della riserva
obbligatoria (colonna 5) ¢ pari alla media, nel pe-
riodo di mantenimento, del tasso della BCE (pon-
derato secondo il numero dei giorni di calendario)
sulle operazioni principali di rifinanziamento
dell’Eurosistema (cft. sezione 1.3).

La tavola 3 mostra la la posizione di liquidita del
sistema bancario, definita come il saldo dei conti
correnti in euro detenuti dalle istituzioni credi-
tizie situate nell’area dell’euro presso 1’Eurosi-
stema. Gli ammontari sono derivati dal bilancio
consolidato dell’Eurosistema. Le altre operazioni
di assorbimento della liquiditd non includono
I’emissione di certificati di debito da parte delle
banche centrali iniziata nella Seconda fase del-
I’UEM (colonna 7). Gli altri fattori netti (colonna
10) rappresentano il saldo delle rimanenti voci
del bilancio consolidato dell’Eurosistema. I conti
correnti delle istituzioni creditizie (colonna 11)
sono pari alla somma dei fattori di creazione di
liquidita (colonne da 1 a 5) meno la somma dei
fattori di assorbimento di liquidita (colonne da 6
a 10). La base monetaria (colonna 12) ¢ calcolata
come somma dei depositi overnight presso la ban-
ca centrale (colonna 6), delle banconote e monete
in circolazione (colonna 8) ¢ dei saldi di conto
corrente delle istituzioni creditizie (colonna 11).

MONETA, BANCHE E FONDI D’INVESTIMENTO

La sezione 2.1 riporta il bilancio aggregato del set-
tore delle istituzioni monetarie e finanziarie (IFM),
ovvero la somma dei bilanci armonizzati di tutte le
IFM residenti nell’area dell’euro. Le IFM includo-
no le banche centrali, le istituzioni creditizie come
definite nella legislazione comunitaria, i fondi
comuni monetari e le altre istituzioni la cui attivita
consista nel ricevere da soggetti diversi dalle [FM
depositi e/o strumenti facilmente sostituibili a essi
e nel concedere crediti e/o effettuare investimen-
ti in titoli per conto proprio (almeno in termini



economici). Un elenco completo delle IFM viene
pubblicato sul sito Internet della BCE. La sezione
2.2 presenta il bilancio consolidato del settore delle
IFM che ¢ ottenuto nettando il bilancio aggregato
dalle posizioni fra IFM dell’area dell’euro. In con-
seguenza di alcune disomogeneitd nelle prassi di
registrazione contabile la somma delle posizioni
fra IFM pud non risultare necessariamente pari
a zero; il saldo si trova nella colonna 10 dal lato
delle passivita della sezione 2.2. La sezione 2.3
presenta gli aggregati monetari ¢ le contropartite
dell’area dell’euro. Questi dati sono derivati dal
bilancio consolidato delle IFM e tengono anche
conto di talune attivita/passivita delle ammini-
strazioni centrali. Le statistiche sugli aggregati
monetari e sulle contropartite sono presentate con
riferimento a dati destagionalizzati e corretti per i
giorni di apertura dei mercati. Nelle passivita verso
’esterno dell’area, riportate nelle sezioni 2.1 € 2.2,
sono inserite le posizioni detenute dai non residenti
nell’area dell’euro di i) quote/unita emesse da fon-
di di mercato monetario dell’area dell’euro e di ii)
titoli di debito emessi con scadenza fino a 2 anni
da IFM site nell’area dell’euro. Nella sezione 2.3
queste poste sono tuttavia escluse dagli aggregati
monetari e confluiscono nella voce “attivita nette
verso I’estero”. La sezione 2.4 fornisce un’analisi
per settore, per tipo e per scadenza originaria dei
prestiti concessi da IFM diverse dall’Eurosistema
(il sistema bancario) residenti nell’area dell’euro.
La sezione 2.5 presenta un’analisi settoriale e per
tipo di strumento dei depositi detenuti presso il
sistema bancario dell’area dell’euro. La sezione
2.6 riporta i titoli detenuti dal sistema bancario
dell’area dell’euro per tipo di emittente. Le sezio-
ni da 2.2 a 2.6 comprendono transazioni corrette
per tenere conto di riclassificazioni, rivalutazioni,
variazioni dei tassi di cambio e di ogni altra varia-
zione non derivante da transazioni. La sezione 2.7
presenta alcuni tipi di rivalutazioni utilizzati nella
derivazione delle transazioni. Le tavole da 2.2 a
2.6 forniscono anche tassi di crescita in termini di
variazioni percentuali sui dodici mesi basate sulle
transazioni. La sezione 2.8 presenta una scompo-
sizione trimestrale per valuta di alcune voci del
bilancio delle IFM.

I dettagli delle definizioni di settore sono forniti
nella pubblicazione: Money and Banking Stati-

stics Sector Manual — Guidance for the statisti-
cal classification of customers (BCE, novembre
1999). Nel documento: Guidance Notes to the
Regulation ECB/2001/13 on the MFI Balance
Sheet Statistics (BCE, novembre 2002) sono
illustrate le procedure suggerite alle BCN per
la compilazione dei dati. Dal 1° gennaio 1999
le informazioni statistiche vengono raccolte
e compilate sulla base del Regolamento della
BCE concernente il bilancio consolidato del
settore delle istituzioni finanziarie monetarie !
(BCE/1998/16) e delle ultime integrazioni, con-
tenute nel Regolamento BCE/2003/10 2.

In accordo con tale Regolamento, la voce del
bilancio “titoli del mercato monetario” ¢ stata
fusa con la voce “obbligazioni” per le attivita ¢
per le passivita del bilancio delle IFM.

La sezione 2.9 riporta le consistenze in essere
a fine trimestre relative al bilancio dei fondi
di investimento dell’eurosistema (esclusi i
fondi comuni monetari). Il bilancio ¢ in forma
aggregata ¢ include pertanto fra le passivita
le quote/partecipazioni detenute dai fondi di
investimento in altri fondi di investimento. Le
attivita/passivita totali sono disaggregate per
strategia d’investimento (fondi azionari, fondi
obbligazionari, fondi misti, fondi immobiliari
e altri fondi) e per tipo di investitore (fondi
aperti al pubblico e fondi riservati a investitori
specializzati). La sezione 2.10 riporta il bilancio
aggregato per ciascun settore di fondo per poli-
tica d’investimento e tipo di investitore.

CONTI FINANZIARI E NON FINANZIARI

Le sezioni 3.1 e 3.2 riportano dati trimestrali
sui conti finanziari dei settori non finanziari
nell’area dell’euro, che comprendono le Am-
ministrazioni pubbliche (S13 nel SEC 95), le
societd non finanziarie (S11) e le famiglie (S14),
che includono anche le istituzioni senza fini di
lucro al servizio delle famiglie (S15). I dati, non

1) GUL 356 del 30.12.1998, pag. 7.
2) GU L 250 del 2.10.2003, pag. 19.
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corretti per la stagionalita, riguardano gli importi
delle consistenze e transazioni finanziarie, clas-
sificati in base al SEC 95, e illustrano i principali
investimenti finanziari e le fonti di finanziamen-
to dei settori non finanziari. Sul lato delle fonti di
finanziamento (passivita), i dati sono presentati
per settore (secondo le definizioni SEC 95) e per
scadenza originaria degli strumenti (“a breve ter-
mine” indica una scadenza originaria fino a un
anno, “a lungo termine” una scadenza superiore
aun anno). Ovunque possibile i dati dei finanzia-
menti ottenuti dalle [FM sono identificati separa-
tamente. Le informazioni riguardanti gli investi-
menti finanziari (attivita) sono al momento meno
dettagliate di quelle sulle fonti di finanziamento
dato che, in particolare, non ¢ possibile ottenere
una scomposizione per settore.

La sezione 3.3 riporta dati trimestrali sui conti
finanziari delle aziende di assicurazione e dei
fondi pensione (S125 nel SEC 95) dell’area del-
I’euro. Come nelle sezioni 3.1 e 3.2, i dati, non
corretti per la stagionalita, riguardano gli impor-
ti delle consistenze e le transazioni finanziarie e
illustrano i principali investimenti finanziari e le
fonti di finanziamento di questo settore.

I dati trimestrali di queste tre sezioni sono ba-
sati sui conti finanziari nazionali trimestrali,
sulle statistiche riguardanti il bilancio delle IFM
e le emissioni di titoli. Le sezioni 3.1 ¢ 3.2 si
riferiscono, inoltre, ai dati tratti dalle statistiche
bancarie internazionali della BRI. Tutti i paesi
dell’area dell’euro contribuiscono alle statisti-
che riguardanti il bilancio delle IFM e le emis-
sioni di titoli, ma I’Irlanda e il Lussemburgo per
il momento non forniscono dati trimestrali sui
conti finanziari nazionali.

La sezione 3.4 riporta dati annuali sui risparmi,
sugli investimenti (finanziari e non finanziari) e
sulle fonti di finanziamento dei settori dell’area
dell’euro nel suo complesso e separatamente
per le societa non finanziarie e per le famiglie.
Questi dati annuali forniscono, in particolare,
informazioni per settore piu complete in merito
all’acquisizione di attivita finanziarie e sono
coerenti con i dati trimestrali riportati nelle due
sezioni precedenti.
BCE
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MERCATI FINANZIARI

Le serie statistiche sui mercati finanziari per
I’area dell’euro coprono gli stati membri della
UE che hanno adottato ’euro relativamente al
periodo al quale esse si riferiscono.

Le statistiche sui titoli non azionari e sulle azioni
quotate (sezioni da 4.1 a 4.4) sono realizzate dalla
BCE mediante dati provenienti dal SEBC e dalla
BRI. La sezione 4.5 riporta i tassi di interesse ap-
plicati dalle IFM sui depositi e i prestiti denomi-
nati in euro a soggetti residenti nell’area. Le stati-
stiche sui tassi di interesse del mercato monetario,
sui rendimenti dei titoli di Stato a lungo termine ¢
sugli indici del mercato azionario (sezioni da 4.6
a 4.8) sono prodotte dalla BCE con dati tratti dai
servizi di informazione su rete telematica.

Le statistiche sulle emissioni di titoli includono
i titoli non azionari (titoli di debito) che sono
riportate nelle tavole 4.1, 4.2 e 4.3 nonché le
azioni quotate che sono riportate nella sezione
4.4, T titoli di debito sono suddivisi in titoli a bre-
ve e a lungo termine. I titoli “a breve termine”
comprendono quelli con scadenza originaria fino
a un anno (fino a due anni in casi eccezionali).
Sono classificati come “a lungo termine™: i titoli
con scadenza originaria superiore a un anno;
quelli con date di scadenza opzionali, la piu
lontana delle quali eccede un anno; quelli con
scadenza indefinita. Si stima che tali statistiche
coprano circa il 95 per cento delle emissioni
totali da parte di residenti nell’area dell’euro. I
titoli denominati in euro indicati nelle sezioni
4.1,4.2 ¢ 4.3 includono anche voci espresse nel-
le denominazioni nazionali dell’euro.

La sezione 4.1 riporta le emissioni, i rimborsi
¢ le consistenze in essere di titoli per tutte le
scadenze, con una scomposizione aggiuntiva di
titoli a lungo termine. Le emissioni nette diffe-
riscono dalla variazione delle consistenze per
effetto di rivalutazioni, riclassificazioni e altri
aggiustamenti.

Le colonne da I a 4 riportano le consistenze in
essere, le emissioni lorde, i rimborsi e le emis-
sioni nette per tutti i titoli denominati in euro.



Le colonne da 5 a 8 riportano le medesime voci
per i titoli non azionari (titoli di debito) emessi
da soggetti residenti nell’area. Le colonne da 9 a
11 le quote (in percentuale) di consistenze in es-
sere, emissioni lorde, rimborsi e emissioni nette
di titoli emessi in euro da residenti nell’area. La
colonna 12 riporta le emissioni nette da parte di
residenti nell’area di titoli denominati in euro.

La sezione 4.2 contiene una scomposizione per
settore di appartenenza di consistenze in essere
¢ emissioni lorde di emittenti residenti nell’area
dell’euro, come previsto dal SEC 95%. La BCE
¢ inclusa nell’Eurosistema.

I totali sulle consistenze in essere nella colonna 1
della sezione 4.2 sono identici ai dati riportati nella
sezione 4.1 alla colonna 5. Le consistenze dei titoli
emessi da IFM (colonna 2 nella sezione 4.2) sono
in linea di massima confrontabili con quelli relativi
ai titoli di mercato monetario e alle obbligazioni
emesse dalle [FM che compaiono nel bilancio con-
solidato delle IFM (sezione 2.1, colonna 8).

La sezione 4.3 riporta i tassi di crescita sui dodi-
ci mesi per i titoli di debito emessi dai residenti
nell’area dell’euro (suddivisi per scadenza e per
settore emittente). Essi sono basati sulle tran-
sazioni finanziarie che avvengono quando un
soggetto istituzionale acquista o dismette attivi-
ta finanziarie e contrae o ripiana una passivita.
I tassi di crescita sui dodici mesi, dunque, non
includono riclassificazioni, rivalutazioni, varia-
zioni dei tassi di cambio e ogni altra variazione
che non trae origine da transazioni.

La sezione 4.4 riporta, alle colonne 1, 4, 6 ¢
8, le consistenze in essere di azioni quotate
emesse da residenti nell’area dell’euro sud-
divise per settore emittente. I dati mensili
per le azioni quotate emesse da societa non
finanziarie corrispondono alle serie trimestrali
riportate nella sezione 3.2 (Principali passivi-
ta, colonna 21).

Alle colonne 3, 5, 7 ¢ 9 della sezione 4.4 sono
riportati i tassi di crescita sui dodici mesi delle
consistenze in essere di azioni quotate emesse
da residenti nell’area dell’euro suddivise per

settore emittente. Essi sono basati sulle tran-
sazioni finanziarie che avvengono quando un
soggetto emittente vende o rimborsa azioni per
cassa, ad esclusione degli investimenti in azioni
proprie. Le transazioni includono la quotazione
in borsa per la prima volta di un soggetto emit-
tente cosi come la creazione o cancellazione di
nuovi strumenti. Il calcolo dei tassi di crescita
sui dodici mesi non tiene conto di riclassifica-
zioni, rivalutazioni, e ogni altra variazione che
non trae origine da transazioni.

La sezione 4.5 presenta statistiche su tutti i
tassi d’interesse che le IFM residenti nell’area
dell’euro applicano sui depositi e sui prestiti de-
nominati in euro alle famiglie e alle societa non
finanziarie residenti nell’area. I tassi di interesse
delle IFM dell’area dell’euro sono calcolati come
media ponderata (in base al relativo volume di
attivitd) dei tassi di interesse dei paesi dell’area
dell’euro per ciascuna categoria. Le statistiche
sui tassi di interesse delle IFM sono distinte per
tipo di operazioni, per settore, per categoria e
scadenza dello strumento, per periodo di preav-
viso o per periodo di determinazione iniziale del
tasso di interesse. Le nuove statistiche sui tassi
di interesse delle IFM sostituiscono le dieci serie
statistiche transitorie sui tassi di interesse al det-
taglio nell’area dell’euro pubblicate nel Bolletti-
no mensile della BCE dal gennaio 1999.

La sezione 4.6 riporta i tassi di interesse del
mercato monetario per I’area dell’euro, gli Stati
Uniti e il Giappone. Per I’area dell’euro ¢ co-
perta un’ampia gamma di tassi di interesse del
mercato monetario, da quelli sui depositi a vista
a quelli sui depositi a dodici mesi. Per i periodi
precedenti al gennaio 1999, i tassi sintetici del-

3) I codici numerici SEC 95 per i settori indicati nelle tavole
del Bollettino sono i seguenti: IFM (incluso 1’Eurosistema),
che comprendono la BCE e le banche centrali nazionali degli
Stati membri dell’area dell’euro (S121) e le altre istituzioni
finanziarie monetarie (S122); societa finanziarie non moneta-
rie, che comprendono gli altri intermediari finanziari (S123),
gli ausiliari finanziari (S124) e le imprese di assicurazione e i
fondi pensione (S125); societa non finanziarie (S11); ammini-
strazioni centrali (S1311); altre amministrazioni pubbliche, che
comprendono le amministrazioni statali nei paesi a struttura
federale (S1312), le amministrazioni locali (S1313) e gli enti di
previdenza (S1314).
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’area dell’euro sono calcolati sulla base dei tassi
di interesse nazionali ponderati con il PIL. Ad
eccezione del tasso overnight fino a dicembre
1998, i dati mensili, trimestrali e annuali sono
medie nel periodo indicato. I tassi sui depositi a
vista sono rappresentati dai tassi di interesse del
mercato interbancario fino a dicembre 1998. Dal
gennaio 1999 la colonna 1 riporta I’indice medio
overnight dell’euro (EONIA). Questi sono dati di
fine periodo fino al dicembre 1998; medie nel pe-
riodo indicato per i periodi successivi. I tassi sui
depositi a uno, tre, sei e dodici mesi sono rappre-
sentati dai tassi interbancari lettera (EURIBOR)
dal gennaio 1999; fino al dicembre 1998, dai
tassi interbancari lettera sul mercato di Londra
(LIBOR), laddove disponibili. Per gli Stati Uniti
e il Giappone i tassi di interesse sui depositi a tre
mesi sono rappresentati dal LIBOR.

La sezione 4.7 presenta i rendimenti dei titoli di
Stato per I’area dell’euro, gli Stati Uniti e il Giap-
pone. Fino al dicembre 1998 i rendimenti a due,
tre, cinque e sette anni per ’area dell’euro sono
dati di fine periodo e quelli a dieci anni sono me-
die nel periodo indicato. Per i periodi successivi,
tutti i dati sono medie nel periodo indicato. Fino
al dicembre 1998 i rendimenti dell’area dell’euro
sono calcolati sulla base dei rendimenti dei titoli
di Stato nazionali, ponderati con il PIL di ciascun
paese; per i periodi successivi la ponderazione si
basa sugli ammontari nominali di titoli di Stato
in essere per ciascun intervallo di scadenza. Per
gli Stati Uniti e il Giappone, i rendimenti a dieci
anni sono medie nel periodo indicato.

La sezione 4.8 riporta gli indici dei mercati
azionari dell’area dell’euro, degli Stati Uniti e
del Giappone.

| PREZZI, LA PRODUZIONE,
LA DOMANDA E IL MERCATO DEL LAVORO

La maggior parte dei dati descritti in questa se-

zione sono prodotti dalla Commissione europea

(principalmente Eurostat) e dalle autorita nazio-

nali in campo statistico. I dati relativi all’insie-

me dell’area dell’euro sono il risultato dell’ag-

gregazione dei dati dei singoli paesi. Per quanto
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possibile, i dati sono armonizzati e comparabili.
Le statistiche sul PIL e sulle componenti della
spesa, sul valore aggiunto per branca di attivita
economica, sulla produzione industriale, sulle
vendite al dettaglio e sulle immatricolazioni di
nuove autovetture sono corretti per tenere conto
del numero delle giornate lavorative.

L’Indice armonizzato dei prezzi al consumo
(IAPC) per I’area dell’euro (sezione 5.1) ¢ di-
sponibile a partire dal 1995. L’indice ¢ basato
sugli TAPC nazionali, costruiti secondo la stessa
metodologia in tutti i paesi dell’area dell’euro.
La scomposizione per categorie di beni e servizi
¢ derivata dalla Classificazione dei consumi in-
dividuali per finalita (Coicop/IAPC). Lo IAPC
comprende anche le spese in consumi di fami-
glie sul territorio dell’area dell’euro. La sezione
comprende anche dati relativi allo IAPC desta-
gionalizzato, compilati dalla BCE.

I prezzi alla produzione (sezione 5.1 — tavola 2),
la produzione industriale e le vendite al dettaglio
(sezione 5.2 sono coperte dal Regolamento del
Consiglio (CE) n.1165/98 del 19 maggio 1998
riguardante le statistiche a breve termine ¥. La
scomposizione in base all’utilizzo finale dei
prodotti, adottata per i prezzi alla produzione
e la produzione industriale, corrisponde alla
suddivisione armonizzata dell’industria escluse
le costruzioni (NACE, sezioni da C a E) nelle
“Principali categorie di prodotti industriali”,
conformemente al Regolamento della Commis-
sione (CE) n. 586/2001 del 26 marzo 2001 %.
I prezzi alla produzione riflettono i prezzi ex-fa-
brica e sono comprensivi di imposte indirette a
esclusione dell’IVA e di altre imposte con sog-
getto passivo differente dal produttore ma pagate
da quest’ultimo. La produzione industriale riflet-
te il valore aggiunto delle industrie interessate.

I dati relativi ai prezzi internazionali delle materie
prime (tavola 2 della sezione 5.1) fanno riferimen-
to alle variazioni nei prezzi delle importazioni del-
I’area denominate in euro rispetto al periodo base.

4) GU L. 162 del 5.6.1998, pag. 1.
5) GUL. 86 del 27.3.2001, pag. 11.



Gli indicatori di costo del lavoro (tavola 3 della
sezione 5.1) misurano i costi del lavoro medi per
ora lavorata. Tali indicatori non coprono i settori
dell’agricoltura, della pesca, delle Amministra-
zioni pubbliche, dell’istruzione, della sanita e
degli altri servizi non classificati. La BCE cal-
cola I’indicatore delle retribuzioni contrattuali
(cfr. tavola 3 nella sezione 5.1) sulla base di dati
nazionali non armonizzati.

I dati relativi alle componenti del costo del la-
voro per unita di prodotto (tavola 4 della sezio-
ne 5.1), al PIL e alle sue componenti (tavole 1 e
2 nella sezione 5.2), ai deflatori del PIL (tavola
5 nella sezione 5.1) e le statistiche sull’occupa-
zione (tavola 1 nella sezione 5.3) sono ricavate
dai conti nazionali trimestrali del SEC 95.

I dati sulle vendite al dettaglio (tavola 4 nella
sezione 5.2) si riferiscono al fatturato, com-
prensivo di tasse e oneri ad eccezione dell’IVA,
di tutto il commercio al dettaglio ad esclusione
delle vendite di veicoli a motore e motocicli
ed al netto delle riparazioni. Le immatricola-
zioni di nuove autovetture si riferiscono alle
immatricolazioni di autovetture sia private che
commerciali.

I dati relativi alle inchieste congiunturali su
consumatori e imprese (tavola 2 nella sezione
5.2) derivano da indagini svolte dalla Commis-
sione europea.

I tassi di disoccupazione (cfr. tavola 2 nella se-
zione 5.3) sono rilevati in modo conforme alle
raccomandazioni dell’Organizzazione interna-
zionale del lavoro (ILO). Essi fanno riferimento
alle persone in cerca di lavoro in rapporto alla
forza lavoro, sulla base di criteri e definizioni
armonizzate. Le stime della forza lavoro sot-
tostanti il tasso di disoccupazione non sono
uguali alla somma dei livelli di occupazione e
disoccupazione riportati nella sezione 5.3.

FINANZA PUBBLICA

Le sezioni da 6.1 a 6.4 riportano le posizioni
di bilancio delle Amministrazioni pubbliche

nell’area dell’euro. I dati, in genere consolidati,
si basano sulla metodologia SEC 95. Gli aggre-
gati annuali per 1’area dell’euro, riportati nelle
sezioni da 6.1 a 6.3, sono compilati dalla BCE
sulla base di dati armonizzati forniti dalle ban-
che centrali nazionali e aggiornati regolarmen-
te. I dati sui disavanzi e sul debito per i paesi
dell’area dell’euro possono pertanto differire
da quelli utilizzati dalla Commissione europea
nell’ambito della procedura per i disavanzi
eccessivi. Gli aggregati trimestrali per 1’area
dell’euro, riportati nella sezione 6.4, sono
compilati dalla BCE sulla base di dati forniti
dall’Eurostat e di dati nazionali.

Nella sezione 6.1 vengono presentati i dati
annuali sulle entrate e le spese delle Ammi-
nistrazioni pubbliche, basate sulle definizioni
stabilite nel regolamento della Commissione
europea n. 1500/2000 del 10 luglio 2000 ©,
che emenda il SEC 95. La sezione 6.2 riporta
il debito lordo consolidato delle Amministra-
zioni pubbliche, al valore nominale in accordo
con le norme del Trattato relative alla proce-
dura per i disavanzi eccessivi. Le sezioni 6.1
e 6.2 comprendono anche dati sintetici per i
singoli paesi dell’area dell’euro, data la loro
rilevanza nell’ambito del Patto di stabilita e
crescita.

La sezione 6.3 presenta le variazioni del debito
delle Amministrazioni pubbliche. La differen-
za tra la variazione del debito pubblico e il
disavanzo pubblico — il cosiddetto raccordo
disavanzo-debito — ¢ da attribuire principal-
mente alle transazioni delle Amministrazioni
pubbliche in attivita finanziarie ¢ a effetti di
valutazione dovuti al cambio. Nella sezione
6.4 vengono presentati i dati trimestrali sulle
entrate e le spese delle Amministrazioni pub-
bliche, basate sulle definizioni stabilite nel Re-
golamento (CE) n. 1221/2002, del Parlamento
europeo e del Consiglio, del 10 giugno 2002 7
sui conti trimestrali non finanziari delle Ammi-
nistrazioni pubbliche.

6) GUL. 172 del 12.7.2000, pag. 3.
7)  GUL. 179 del 9.7.2002, pag. 1.
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TRANSAZIONI E POSIZIONI CON L’ESTERO

Nella compilazione delle statistiche relative alla
bilancia dei pagamenti (b.d.p.) e alla posizione
patrimoniale verso 1’estero (p.p.e.; sezioni 7.1,
7.2, 7.4 e 7.5) vengono generalmente utilizzati
concetti e definizioni in linea con il Manuale
dell’FMI sulla bilancia dei pagamenti (5% edi-
zione, ottobre 1993), con I’Indirizzo della BCE
del maggio 2003 sugli obblighi di informazione
statistica della BCE (BCE/2003/7) ¥ e con la
documentazione dell’Eurostat.  Un’ulteriore
documentazione sulle metodologie e le fonti
utilizzate nelle statistiche relative a b.d.p e
p.p.e. ¢ contenuta nella pubblicazione della BCE
European Union balance of payments/interna-
tional investment position statistical methods
(novembre 2003), disponibile sul sito Internet
della BCE.

La presentazione delle transazioni nette nel
conto finanziario segue le convenzioni del
Manuale dell’FMI sulla bilancia dei pagamenti:
un incremento delle attivita ¢ riportato con un
segno negativo, mentre un incremento delle
passivita con un segno positivo. Nel conto cor-
rente e nel conto capitale sia le transazioni a
credito sia quelle a debito sono presentate con
un segno positivo.

Le statistiche sulla b.d.p. dell’area dell’euro
sono compilate dalla BCE. I dati mensili rela-
tivi ai periodi piu recenti sono da considerarsi
provvisori; essi vengono rivisti al momento
dell’uscita del dato relativo al mese successi-
vo e/o della pubblicazione dei dati trimestrali
dettagliati di b.d.p. I dati precedenti vengono
rivisti periodicamente o in conseguenza di cam-
biamenti nella metodologia di compilazione del
dato alla fonte.

Nella sezione 7.1, la tavola 2 riporta i dati cor-
retti per la stagionalita relativi al conto corrente.
I dati sono corretti per tenere conto degli effetti
del numero delle giornate lavorative, degli anni
bisestili e della Pasqua. La tavola 7 fornisce una
scomposizione settoriale dei soggetti residenti nel-
I’area dell’euro che acquistano titoli emessi da non
residenti. Al momento non ¢ possibile, invece, ot-
BCE
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tenere una scomposizione settoriale dei soggetti re-
sidenti emittenti di titoli acquistati da non residenti
nell’area. Nelle tavole 8 e 9 la scomposizione in
“prestiti” e “banconote, monete ¢ depositi” ¢ basata
sul settore della controparte non residente, ovvero le
attivita nei confronti di banche non residenti vengo-
no classificate come depositi mentre le attivita nei
confronti di altri settori non residenti vengono clas-
sificate come prestiti. Questa scomposizione segue
la distinzione gia effettuata in altre statistiche, come
il bilancio consolidato delle IFM, ed ¢ conforme al
Manuale dell’FMI sulla bilancia dei pagamenti.

La sezione 7.2 contiene una presentazione
monetaria della b.d.p: le transazioni di b.d.p.
che riflettono transazioni nella contropartita
estera di M3. I dati seguono le convenzioni di
segno di b.d.p., ad eccezione di quelli relativi
alle transazioni nella contropartita estera di M3
ricavati dalle statistiche bancarie e monetarie
(colonna 12); per questi ultimi dati un segno
positivo indica un incremento di attivitd o un
decremento di passivita. Tra le passivita degli
investimenti di portafoglio, le transazioni di
b.d.p. includono acquisti ¢ vendite di di azioni
e titoli di debito emessi dalle IFM, ad eccezione
delle quote di fondi comuni monetari e dei titoli
di debito emessi dalle IFM con scadenza fino a
due anni. Una specifica nota metodologica sulla
presentazione monetaria della bilancia dei pa-
gamenti dell’area dell’euro ¢ disponibile nella
sezione “Statistics” del sito Internet della BCE
(www.ecb.int). Si veda anche il Riquadro 1 nel
numero di giugno 2003 del Bollettino mensile.

La sezione 7.3 riporta i dati sul commercio estero
(in beni) dell’area dell’euro. La principale fonte
dei dati ¢ I’Eurostat. La BCE calcola indici di
volume dagli indici di valore e di valore unitario
prodotti dall’Eurostat, ed effettua la destagiona-
lizzazione degli indici di valore unitario; i dati in
valore sono destagionalizzati e corretti per il nu-
mero di giornate lavorative a cura dell’Eurostat.

La scomposizione per categoria merceologica
alle colonne da 4 a 6 e da 9 a 11 della sezione

8) GUL. 131 del 28.5.2003, pag. 20.



7.3.1 ¢ coerente con la classificazione per desti-
nazione economica (Broad economic categories
— BEC). Le definizioni di beni manufatti (co-
lonne 7 e 12) e di petrolio (colonna 13) sono
coerenti con la definizione del SITC rev. 3. Nella
scomposizione per area geografica sono riportati
i principali partner commerciali, individualmen-
te o per gruppi regionali.

Per effetto di differenze riguardanti definizioni,
classificazione, copertura e tempi di rileva-
zione, i dati relativi al commercio estero, ¢ in
particolare alle importazioni, non sono del tutto
confrontabili con la voce “beni” delle statisti-
che di bilancia dei pagamenti (cfr. sezioni 7.1
e 7.2). Per le importazioni la differenza negli
ultimi anni ¢ quantificabile intorno al 5 per
cento (stima della BCE), di cui una parte signi-
ficativa ¢ attribuibile all’inclusione dei servizi
di assicurazione e trasporto nei dati relativi al
commercio estero.

Le statistiche relative alla p.p.e. dell’area del-
I’euro nella sezione 7.4 sono redatte sulla base
delle posizioni nei confronti dei non residenti
nell’area, considerando 1’area dell’euro come
una singola economia (cfr. riquadro 9 del nume-
ro di dicembre 2002 del Bollettino mensile). La
p.p.e. ¢ valutata ai prezzi di mercato correnti,
con ’eccezione delle consistenze degli investi-
menti diretti, per le quali si utilizzano prevalen-
temente 1 valori di bilancio.

Le consistenze delle riserve ufficiali e di altre
attivita e passivita connesse dell’Eurosistema
sono riportate nella sezione 7.5, insieme ai cor-
rispondenti dati per la BCE. Tali dati non sono
pienamente confrontabili con quelli della valu-
tazione finanziaria settimanale dell’Eurosiste-
ma, a causa di differenze nella copertura e nella
classificazione. I dati contenuti nella sezione
7.5 sono conformi agli standard FMI/BRI sulle
riserve internazionali e le attivita liquide in va-
luta. Le variazioni delle riserve auree dell’Eu-
rosistema (colonna 3) sono dovute a transazioni
in oro nell’ambito dei termini dell’Accordo tra
le banche centrali sull’oro del 26 settembre
1999, aggiornato 1’8 marzo 2004. Maggiori
informazioni sulla rilevazione ai fini statistici

delle riserve ufficiali dell’Eurosistema possono
essere ricavate dalla pubblicazione della BCE
Trattamento statistico delle riserve ufficiali del-
I’Eurosistema (ottobre 2000), disponibile sul
sito Internet della BCE, dove ¢ anche possibile
trovare informazioni piu dettagliate, secondo lo
schema di riferimento per le riserve ufficiali e
la liquidita in valuta estera.

TASSI DI CAMBIO

Nella sezione 8.1 sono riportati indici dei tassi
di cambio effettivi (TCE) nominali dell’euro,
calcolati dalla BCE sulla base di medie ponde-
rate dei tassi di cambio bilaterali dell’euro nei
confronti delle valute dei partner commerciali
dell’area dell’euro. Una variazione positiva
indica un apprezzamento dell’euro. I pesi sono
basati sul commercio di beni manufatti con i pae-
si partner commerciali nei periodi 1995-1997 e
1999-2001 e sono calcolati in modo da tenere
conto della concorrenza sui mercati terzi. Gli
indici TCE sono ottenuti concatenando all’inizio
del 1999 gli indici basati sui pesi del periodo
1995-1997 con quelli i cui pesi sono basati sul
periodo 1999-2001. II gruppo di partner commer-
ciali del TCE-23 ¢ composto dai 13 Stati membri
non appartenenti all’area dell’euro e da Australia,
Canada, Cina, Corea del Sud, Giappone, Hong
Kong, Norvegia, Singapore, Stati Uniti e Svizze-
ra. Il gruppo del TCE-42 comprende, in aggiunta
a quelli del TCE-23, i seguenti paesi: Algeria,
Argentina, Brasile, Bulgaria, Croazia, Filippi-
ne, India, Indonesia, Isracle, Malesia, Marocco,
Messico, Nuova Zelanda, Romania, Russia, Sud
Africa, Tailandia, Taiwan, Turchia. I TCE reali
sono calcolati utilizzando gli indici dei prezzi al
consumo, gli indici dei prezzi alla produzione,
i deflatori del prodotto interno lordo e i costi
del lavoro per unita di prodotto nell’industria
manifatturiera e nel totale dell’economia. Per
informazioni piu dettagliate sul calcolo dei TCE,
cft. il riquadro 10 Aggiornamento delle pondera-
zioni dei tassi di cambio effettivi dell ’euro basati
sull’interscambio commerciale complessivo e
calcolo di un nuovo insieme di indicatori, in que-
sto numero del Bollettino, e 1’Occasional Paper
della BCE n. 2 (The effective exchange rates of
BCE
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the euro, Luca Buldorini, Stelios Makrydakis EVOLUZIONE ALL’ESTERNO
e Christian Thimann, febbraio 2002), che puo0 DELL’AREA DELL’EURO
essere scaricato dal sito Internet della BCE.

Le statistiche sugli altri Stati membri della UE
I tassi di cambio bilaterali riportati nella sezione  (cfr. sezione 9.1) seguono gli stessi principi dei
8.2 sono medie mensili di quelli pubblicati gior-  dati relativi all’area dell’euro. I dati per gli Sta-
nalmente come tassi di riferimento per queste ti Uniti e per il Giappone (cftr. sezione 9.2) sono
valute. ottenuti da fonti nazionali.
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CRONOLOGIA DELLE MISURE DI POLITICA
MONETARIA DELL’EUROSISTEMA Y

3 GENNAIO 2002

Il Consiglio direttivo della BCE decide che il
tasso di interesse sulle operazioni di rifinan-
ziamento principali e quelli sulle operazioni
di rifinanziamento marginale e sui depositi
presso la banca centrale rimarranno invariati
al 3,25, al 4,25 e al 2,25 per cento, rispettiva-
mente.

Decide inoltre che in ciascuna delle operazio-
ni di rifinanziamento a piu lungo termine del
2002 verra aggiudicato un ammontare pari a
20 miliardi di euro. Tale ammontare ¢ stabilito
tenendo conto del fabbisogno di liquidita atteso
del sistema bancario dell’area dell’euro nel 2002
e del desiderio dell’Eurosistema di continuare a
fornire la maggior parte del rifinanziamento al
settore finanziario attraverso le operazioni di
rifinanziamento principali. I1 Consiglio direttivo
potra modificare il volume in aggiudicazione nel
corso dell’anno a fronte di sviluppi inattesi nelle
esigenze di liquidita.

7 FEBBRAIO, 7 MARZO, 4 APRILE,
2 MAGGIO, 6 GIUGNO E 4 LUGLIO 2002

Il Consiglio direttivo della BCE decide che il
tasso di interesse sulle operazioni di rifinan-
ziamento principali e quelli sulle operazioni di
rifinanziamento marginale e sui depositi presso
la banca centrale rimarranno invariati al 3,25, al
4,25 e al 2,25 per cento, rispettivamente.

10 LUGLIO 2002

Il Consiglio direttivo della BCE decide di
ridurre da 20 a 15 miliardi di euro 1’importo
da assegnare tramite ciascuna operazione di
rifinanziamento a piu lungo termine che sara
condotta nella seconda meta del 2002. Tale im-
porto ¢ stabilito tenendo conto del previsto fab-
bisogno di fondi del sistema bancario dell’area
dell’euro e riflette I’intento dell’Eurosistema
di continuare a erogare la maggior parte della
liquidita attraverso le operazioni di rifinanzia-
mento principali.

1° AGOSTO, 12 SETTEMBRE,
10 OTTOBRE E 7 NOVEMBRE 2002

Il Consiglio direttivo della BCE decide che il
tasso di interesse sulle operazioni di rifinan-
ziamento principali e quelli sulle operazioni di
rifinanziamento marginale e sui depositi presso
la banca centrale rimarranno invariati al 3,25, al
4,25 e al 2,25 per cento, rispettivamente.

5 DICEMBRE 2002

11 Consiglio direttivo della BCE decide di ridurre
il tasso minimo di offerta sulle operazioni di rifi-
nanziamento principale di 0,50 punti percentuali,
al 2,75 per cento, con effetto dalla operazione con
regolamento 1’11 dicembre 2002. Decide, inoltre,
di ridurre sia il tasso di interesse sulle operazio-
ni di rifinanziamento marginale, sia quello sui
depositi presso la banca centrale di 0,50 punti
percentuali, rispettivamente al 3,75 e all’1,75 per
cento, a decorrere dal 6 dicembre 2002.

In aggiunta, decide che il valore di riferimento
per il tasso di crescita annuale dell’aggregato
monetario ampio M3 rimanga al 42 per cento.

9 GENNAIO 2003

Il Consiglio direttivo della BCE decide che il
tasso di interesse sulle operazioni di rifinan-
ziamento principali e quelli sulle operazioni di
rifinanziamento marginale ¢ sui depositi presso
la banca centrale rimarranno invariati al 2,75, al
3,75 e all’1,75 per cento, rispettivamente.

23 GENNAIO 2003

Il Consiglio direttivo della BCE ha deciso di at-
tuare due misure volte ad accrescere 1’efficienza

1)  Perlacronologia delle misure di politica monetaria dell’Eurosiste-
ma adottate dal 1999 al 2000, cfr. le pagg. 181-185 del Rapporto
Annuale 1999 della BCE, le pagine 220-223 del Rapporto Annuale
2000 della BCE e le pagine 231-233 del Rapporto Annuale 2001
della BCE.

BCE
Bollettino mensile
Settembre 2004




dell’assetto operativo per la conduzione della
politica monetaria.

In primo luogo, il calendario dei periodi di mante-
nimento della riserva obbligatoria sara ridefinito, in
modo da far coincidere 1’inizio di ciascun periodo
con il giorno di regolamento dell’operazione di ri-
finanziamento principale (ORP) successiva alla riu-
nione del Consiglio direttivo in cui ¢ programmata
la valutazione mensile dell’orientamento di politica
monetaria. Inoltre, I’eventuale modifica del tasso di
interesse applicato alle operazioni su iniziativa delle
controparti avra effetto, di norma, in concomitanza
con I’inizio del nuovo periodo di mantenimento.

In secondo luogo, la durata delle operazioni di
rifinanziamento principali sara ridotta da due a
una settimana.

Si prevede che queste misure divengano effetti-
ve nel corso del primo trimestre del 2004.

Facendo seguito al comunicato stampa del 10
luglio 2002, il Consiglio direttivo decide anche
di mantenere a 15 miliardi di euro I’importo da
assegnare tramite ciascuna operazione di rifi-
nanziamento a piu lungo termine che sard con-
dotta nell’anno 2003. Tale importo ¢ stabilito
tenendo conto del previsto fabbisogno di fondi
del sistema bancario dell’area dell’euro e riflet-
te ’intento dell’Eurosistema di continuare a
erogare la maggior parte delle liquidita attraver-
so le operazioni di rifinanziamento principali.

6 FEBBRAIO 2003

Il Consiglio direttivo della BCE decide che il
tasso di interesse sulle operazioni di rifinan-
ziamento principali e quelli sulle operazioni di
rifinanziamento marginale e sui depositi presso
la banca centrale rimarranno invariati al 2,75, al
3,75 e all’1,75 per cento, rispettivamente.

6 MARZO 2003

11 Consiglio direttivo della BCE decide di ridurre
il tasso minimo di offerta sulle operazioni di rifi-
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nanziamento principali di 0,25 punti percentuali,
al 2,50 per cento, con effetto dall’operazione con
regolamento il 12 marzo 2003. In aggiunta, de-
cide di ridurre sia il tasso di interesse sulle ope-
razioni di rifinanziamento marginale, sia quello
sui depositi presso la banca centrale di 0,25 pun-
ti percentuali, rispettivamente al 3,50 e all’1,50
per cento, a decorrere dal 7 marzo 2003.

3 APRILE 2003

Il Consiglio direttivo della BCE decide che il
tasso di interesse sulle operazioni di rifinan-
ziamento principali e quelli sulle operazioni di
rifinanziamento marginale e sui depositi presso
la banca centrale rimarranno invariati al 2,50, al
3,50 e all’1,50 per cento, rispettivamente.

8 MAGGIO 2003

Il Consiglio direttivo della BCE decide che il
tasso di interesse sulle operazioni di rifinan-
ziamento principali e quelli sulle operazioni di
rifinanziamento marginale e sui depositi presso
la banca centrale rimarranno invariati al 2,50, al
3,50 e all’1,50 per cento, rispettivamente.

Annuncia altresi i risultati della sua valutazione
della strategia di politica monetaria della BCE.
La strategia, annunciata il 13 ottobre 1998, si
impernia su tre cardini: una definizione quanti-
tativa della stabilita dei prezzi, I’attribuzione di
un ruolo di primo piano alla moneta nella valu-
tazione dei rischi per la stabilita dei prezzi e una
valutazione di ampio respiro delle prospettive
per I’andamento dei prezzi.

II Consiglio direttivo conferma la definizione di
stabilitd dei prezzi formulata nell’ottobre 1998,
ovvero: “La stabilita dei prezzi ¢ definita come un
aumento sui dodici mesi dell’indice armonizzato
dei prezzi al consumo (IAPC) per ’area dell’euro
inferiore al 2 per cento. Essa deve essere mantenuta
in un orizzonte di medio termine”. Allo stesso tempo
esso ha deciso che, nel perseguimento della stabilita
dei prezzi, si prefiggera di mantenere 1’inflazione su
livelli prossimi al 2 per cento nel medio periodo.



II Consiglio direttivo ha confermato che le sue
decisioni di politica monetaria continueranno a
basarsi su un esame completo dei rischi per la
stabilita dei prezzi. Allo stesso tempo il Consiglio
direttivo decide di rendere piu chiaro nella sua co-
municazione il ruolo svolto rispettivamente dal-
I’analisi economica e dall’analisi monetaria nel
processo che porta ad una valutazione complessi-
va univoca sui rischi per la stabilita dei prezzi.

Al fine di sottolineare la natura di lungo periodo del
valore di riferimento per la crescita della moneta
come benchmark per la valutazione degli andamenti
monetari, il Consiglio direttivo ha altresi deciso di
non effettuare pitl una revisione annuale di tale va-
lore. Esso continuera, tuttavia, a esaminare le condi-
zioni e le ipotesi sottostanti alla sua derivazione.

5 GIUGNO 2003

I1 Consiglio direttivo della BCE decide di ridurre
il tasso minimo di offerta sulle operazioni di rifi-
nanziamento principali di 0,50 punti percentuali,
al 2,0 per cento, con effetto dall’operazione con
regolamento il 9 giugno 2003. In aggiunta, deci-
de di ridurre sia il tasso di interesse sulle opera-
zioni di rifinanziamento marginale, sia quello sui
depositi presso la banca centrale di 0,50 punti
percentuali, rispettivamente al 3,0 e all’1,0 per
cento, a decorrere dal 6 giugno 2003.

10 LUGLIO, 31 LUGLIO, 4 SETTEMBRE,
2 OTTOBRE, 6 NOVEMBRE,
4 DICEMBRE 2003 E 8 GENNAIO 2004

Il Consiglio direttivo della BCE decide che il
tasso di interesse sulle operazioni di rifinan-
ziamento principali e quelli sulle operazioni di
rifinanziamento marginale e sui depositi presso
la banca centrale rimarranno invariati al 2,0, al
3,0 e all’1,0 per cento, rispettivamente.

12 GENNAIO 2004

11 Consiglio direttivo decide di aumentare, da 15
a 25 miliardi di euro, I’importo da aggiudicare

tramite ciascuna operazione di rifinanziamento
a piu lungo termine che sara condotta nell’anno
2004. Tale aumento tiene conto del maggiore
fabbisogno di liquidita del sistema banca-
rio dell’area dell’euro previsto per il 2004.
L’Eurosistema continuera tuttavia a fornire la
maggior parte della liquidita attraverso le opera-
zioni di rifinanziamento principali. Il Consiglio
direttivo puo decidere di adeguare ancora al-
I’inizio del 2005 I’importo da aggiudicare.

5 FEBBRAIO E 4 MARZO 2004

Il Consiglio direttivo della BCE decide che il
tasso di interesse sulle operazioni di rifinan-
ziamento principali e quelli sulle operazioni di
rifinanziamento marginale e sui depositi presso
la banca centrale rimarranno invariati al 2,0, al
3,0 e all’1,0 per cento, rispettivamente.

10 MARZO 2004

In accordo con la decisione del Consiglio
direttivo del 23 gennaio 2003, la durata delle
operazioni di rifinanziamento principali del-
I’Eurosistema ¢ ridotta da due a una settimana
e il periodo di mantenimento del sistema di ri-
serva obbligatoria dell’Eurosistema ¢ ridefinito
in modo da far coincidere I’inizio di ciascun
periodo con il giorno di regolamento dell’ope-
razione di rifinanziamento principale successi-
va alla riunione del Consiglio direttivo in cui ¢
programmata la valutazione mensile dell’orien-
tamento di politica monetaria, anziché con il
24° giorno del mese.

| APRILE, 6 MAGGIO, 3 GIUGNO,
I LUGLIO, 5 AGOSTO E 2 SETTEMBRE 2004

Il Consiglio direttivo della BCE decide che il
tasso di interesse sulle operazioni di rifinan-
ziamento principali e quelli sulle operazioni
di rifinanziamento marginale e sui depositi
presso la banca centrale rimarranno invariati
al 2,0, al 3,0 e all’1,0 per cento, rispettiva-
mente.
BCE
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IL SISTEMA TARGET (SISTEMA TRANS-EUROPEO
AUTOMATIZZATO DI TRASFERIMENTO ESPRESSO
CON REGOLAMENTO LORDO IN TEMPO REALE)

I FLUSSI DI PAGAMENTO IN TARGET

Nel secondo trimestre del 2004 il sistema Target
ha regolato in media giornaliera 274.036 paga-
menti, per un valore di 1.762 miliardi di euro.
Rispetto al trimestre precedente cid rappresenta
un incremento del 3 per cento sia in termini di
volume, sia in termini di valore. In termini di
volume D’incremento ¢ principalmente dovuto
all’aumento del numero di transazioni tra Stati
membri eseguite attraverso Target. In termini di
valore esso ¢ invece imputabile all’aumento del
valore dei pagamenti interni agli Stati membri
e all’assenza di variazioni in quello relativo al
traffico fra Stati membri. La quota di mercato
complessiva di Target ¢ aumentata all’88 per
cento in termini di valore ed al 59 in termini di
volume.

PAGAMENTI ALL’INTERNO
DEGLI STATI MEMBRI REGOLATI IN TARGET

Target ha gestito un numero medio giornaliero
di 205.990 pagamenti interni agli Stati membri,
per un valore di 1.190 miliardi. Rispetto al
trimestre precedente, cid rappresenta un incre-
mento del 2 per cento in termini di volume e del
5 per cento in termini di valore. Nel confronto
con lo stesso periodo del 2003, il volume ¢ ri-
masto invariato, mentre il valore ¢ aumentato
del 2 per cento.

I pagamenti interni agli Stati membri hanno rap-
presentato il 75,2 e il 67,5 per cento del totale
regolato in Target, rispettivamente in volume
e in valore. Nel secondo trimestre del 2004 il
valore medio di tali pagamenti ¢ stato pari a 5,8
milioni di euro, rispetto a 5,6 milioni di euro nel
trimestre precedente.

Il maggior volume di traffico giornaliero si ¢
registrato il 13 aprile 2004 (ovvero, il giorno
successivo al fine settimana pasquale), quando
il numero totale di pagamenti ¢ stato pari a
272.651. In termini di valore, il maggiore traf-
fico giornaliero ¢ stato registrato 1’11 giugno
(ovvero, il giorno successivo ad una festivita na-

zionale in Germania e Austria) con complessivi
1.842 miliardi di euro.

Il1 66 per cento dei pagamenti interni agli Stati
membri regolati in Target era di importo unitario
non superiore a 50.000 euro, mentre 1’11 per cen-
to si ¢ collocato su valori superiori a un milione.
In media giornaliera, 135 pagamenti all’interno
degli Stati membri hanno superato il valore di un
miliardo di euro.

PAGAMENTI TRA STATI MEMBRI
REGOLATI IN TARGET

Nel secondo trimestre del 2004 il numero medio
giornaliero dei pagamenti tra Stati membri rego-
lati in Target ¢ stato pari a 68.045, per un valore
di 572 miliardi di euro. Rispetto al primo trime-
stre del 2004, cio rappresenta un aumento del 4
per cento in termini di volume, a valori stabili.
Nel confronto con lo stesso periodo del 2003 le
transazioni sono aumentate dell’11 per cento in
volume e del 6 per cento in valore.

Rispetto al trimestre precedente, la componente in-
terbancaria ¢ aumentata dell’l per cento in volume
ed ¢ rimasta sugli stessi livelli in valore. I pagamen-
ti per conto della clientela sono cresciuti del 7 per
cento in volume e sono rimasti invariati in valore.

In rapporto al traffico medio giornaliero dei paga-
menti tra Stati membri, la componente interban-
caria ¢ risultata pari al 48,0 per cento in volume
e i1 95,2 in valore. Rispetto al primo trimestre del
2004, il valore medio dei pagamenti interbancari
si ¢ mantenuto stabile a 16,7 milioni di euro, quel-
lo dei pagamenti per conto della clientela ¢ sceso
da 837.000 a 778.000 euro.

Nel secondo trimestre, il valore piu elevato di
pagamenti tra Stati membri regolato in una sola
giornata ¢ stato registrato il 30 giugno (ovvero,
I’ultimo giorno lavorativo del trimestre), con un
ammontare complessivo pari a 769 miliardi di
euro. In termini di volume, il giorno di picco
dell’attivita ¢ stato il 1° giugno 2004 (ovvero,
il primo giorno lavorativo successivo a una
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festivita nazionale in numerosi paesi europei e  [EACIESEUIELCLILINIRERCER EF L
negli Stati Uniti), nel quale sono stati regolati  [Liukmrnes COpereite Ll

il ; dei ti
in Target 94.299 pagamenti fra Stati membri, il gemear éuraneccanlsmo o PEGSIERH

numero giornaliero storicamente piu elevato.

Disponibilita
. . . . Componenti di Target .
Il 63 per cento dei pagamenti tra Stati membri Zateim 200

L. .. . (in percentuale)
era di importo unitario non superiore a 50.000

. P Belgio 99,78

euro, mentre il 14 per cento si ¢ collocato su [ = 99.76
valori superiori a un milione di euro. In media  Germania 99,44
giornaliera, circa 39 pagamenti tra Stati membri S;Z;fa 1(9)2(;(;
hanno superato il miliardo di euro. Francia 99,85
Irlanda 99,25

Italia 99,85

. Lussemburgo 100,00
DISPONIBILITA OPERATIVA Paesi Bassi 100,00
Austria 99,69

E PERFORMANCE DI TARGET Portogallo 100,00
Finlandia 99,74

Nel secondo trimestre del 2004 Target ha fatto ~ Svezia 99,62
R e . Regno Unito 100,00

segnare una disponibilita complessiva del 99,80  Meccanismo dei pagamenti della BCE 99,91
per cento, rlSPettO al 99787 del trimestre prece- Disponibilita complessiva di Target 99,80

dente. Il numero di “incidenti” con effetti sulla

Tavola2 PagamentigestitidaTargete daglialtriprincipalisistemiditrasferimento

di fondi interbancari: volume delle transazioni

(numero dei pagamenti)

2003 2004

2° trim. 3° trim. 4° trim. 1° trim. 2° trim.
Target
Totale pagamenti Target
volume totale 16.606.135 16.665.036 17.404.115 17.071.290 17.264.247
media giornaliera 267.841 252.501 271.939 266.739 274.036
Pagamenti Target tra Stati membri
volume totale 3.790.098 3.813.244 4.023.122 4.184.179 4.286.846
media giornaliera 61.131 57.776 62.861 65.378 68.045
Pagamenti Target all’interno degli Stati membri
volume totale 12.816.037 12.851.792 13.380.993 12.887.111 12.977.401
media giornaliera 206.710 194.724 209.078 201.361 205.990
Altri sistemi
Euro 1 (EBA)
volume totale 9.752.646 9.835.244 10.088.174 9.669.240 9.840.955
media giornaliera 157.301 149.019 157.628 151.082 156.206
Paris Net Settlement (PNS)
volume totale 1.860.345 1.790.113 1.833.104 1.772.742 1.767.244
media giornaliera 30.006 27.123 28.642 27.669 28.051
Servicio Espaiiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
volume totale 461.878 419.123 423.513 365.097 316.448
media giornaliera 7.450 6.350 6.617 5.705 5.023
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
Sekit-jariestelmd (POPS)
volume totale 191.101 151.666 134.620 131.082 184.269
media giornaliera 3.082 2.298 2.103 2.048 2925
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Tavola 3 Pagamenti gestiti da Target e dagli altri principali sistemi di trasferimento

di fondi interbancari: valore delle transazioni

(miliardi di euro)

2003 2004

2° trim. 3° trim. 4° trim. 1° trim. 2° trim.
Target
Totale pagamenti Target
ammontare totale 105.978 105.216 102.686 109.062 111.025
media giornaliera 1.709 1.594 1.604 1.704 1.762
Pagamenti Target tra Stati membri
ammontare totale 33.545 34.570 34.128 36.487 36.046
media giornaliera 541 524 533 570 572
Pagamenti Target all’interno degli Stati membri
ammontare totale 72.433 70.646 68.558 72.575 74.979
media giornaliera 1.168 1.070 1.071 1.134 1.190
Altri sistemi
Euro 1 (EBA)
ammontare totale 11.074 11.331 10.898 11.647 10.987
media giornaliera 179 172 170 182 174
Paris Net Settlement (PNS)
ammontare totale 4.698 4.203 4.180 4.276 4.765
media giornaliera 76 64 65 67 76
Servicio Espafiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
ammontare totale 78 75 74 60 60
media giornaliera 1 1 1 1 1
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
Sekit-jariestelmd (POPS)
ammontare totale 111 96 104 120 117
media giornaliera 2 1 2 2 2

disponibilita di Target nel secondo trimestre del
2004 ¢ stato pari a 25, rispetto a 19 nel trimestre
precedente. La tabella al lato mostra i valori rela-
tivi a ciascuna componente nazionale del sistema
¢ al meccanismo dei pagamenti della BCE (ECB
payment mechanism — EPM).

Nel secondo trimestre il 95,27 per cento dei pa-
gamenti tra Stati membri ¢ stato regolato in meno
di 5 minuti. Per il 3,76 per cento dei pagamenti si
¢ reso necessario un tempo compreso trai5ei 15
minuti e per lo 0,44 per cento frai 15 e i 30 minu-
ti. In media, il tempo di regolamento ¢ stato supe-
riore ai 30 minuti per 361 dei 68.045 pagamenti
regolati giornalmente fra gli Stati membri.

COLLAUDO DI TARGET E NUOVE VERSIONI

Nel corso del secondo trimestre del 2004 le
BCN hanno dovuto effettuare le attivita di col-

laudo per la versione 2004 di Target, entrata in
esercizio il 14 giugno 2004.

Questa versione ha recepito una variazione nella
regola di convalida SWIFT per il codice IBAN
(International Bank Account Number), entrata
in vigore il medesimo giorno. L’utilizzo di un
codice IBAN come numero di conto del bene-
ficiario nei messaggi MT103+ ¢ obbligatorio
quando sia la banca mittente sia quella ricevente
siano domiciliate in paesi contenuti in una lista
predefinita. La variazione ¢ stata dovuta all’in-

serimento di sei nuovi paesi in tale lista.

Le modifiche nella regola di convalida SWIFT
hanno ovviamente implicato analoghi adegua-
menti per le componenti nazionali di Target,
rendendo pertanto necessarie specifiche attivita
di collaudo. Tali collaudi sono stati eseguiti con
successo ¢ Target 2004 ¢ entrato in esercizio
regolarmente il 14 giugno 2004.
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GLOSSARIO

Amministrazioni pubbliche |general government]: comprendono 1’amministrazione centrale,
quelle statali (nei paesi a struttura federale) e locali, nonché gli enti di previdenza e assistenza so-
ciale. Gli enti di proprieta statale che svolgono operazioni commerciali, come le aziende pubbliche,
sono esclusi, in linea di principio, dalle amministrazioni pubbliche.

Asta a tasso fisso [fixed rate tender|: procedura d’asta in cui il tasso di interesse viene stabilito in
anticipo dalla banca centrale e in cui le controparti presentano richiesta degli importi che intendono
aggiudicarsi al tasso di interesse predefinito.

Asta a tasso variabile [variable rate tender|: procedura d’asta in cui le controparti presentano
un’offerta relativa sia all’importo sia al tasso di interesse che saranno oggetto della transazione
con la banca centrale.

Attivita nette sull’estero delle IFM [MFI net external assets]: includono le attivita sull’estero
delle IFM dell’area dell’euro (quali I’oro, le banconote in valute diverse dall’euro, i titoli emessi
da non residenti nell’area e i prestiti concessi a non residenti nell’area) al netto delle passivita sul-
I’estero del settore delle IFM dell’area dell’euro (quali i depositi detenuti da non residenti nell’area,
le operazioni pronti contro termine, le quote e partecipazioni in fondi comuni monetari e i titoli di
debito con scadenza non superiore a due anni emessi dalle IFM).

Bilancio consolidato del settore delle istituzioni monetarie e finanziarie (IFM) [consolidated
balance sheet of the monetary financial institution (MFI) sector|: bilancio aggregato delle [FM al
netto delle posizioni fra le IFM stesse (principalmente i prestiti concessi da una [IFM a un’altra [FM).

Commercio con ’estero in beni [external trade in goods): esportazioni e importazioni di beni tra i paesi
dell’area dell’euro e con il resto del mondo, misurate in termini di valore e come indici di volume e valore
unitario. Il commercio tra i paesi dell’area dell’euro rileva i flussi di ricezione e spedizione di beni tra i
paesi dell’area, mentre il commercio con il resto del mondo rileva il commercio dell’area dell’euro con
I’estero. Le statistiche sul commercio con I’estero non sono direttamente comparabili con le esportazioni
¢ importazioni rilevate nei dati di contabilita nazionale, in quanto queste ultime includono sia le transazio-
ni fra i paesi dell’area sia quelle con il resto del mondo e, inoltre, combinano beni e servizi.

Costo del lavoro per unita di prodotto [unit labour costs]: indice del costo totale del lavoro per
unita di prodotto calcolato per I’area dell’euro come rapporto fra I’insieme dei redditi degli occu-
pati ¢ il prodotto interno lordo a prezzi costanti.

Credito delle IFM ai residenti nell’area dell’euro [MFI credit to euro area residents]: com-
prende i prestiti delle IFM ai residenti nell’area dell’euro e i titoli emessi dai residenti nell’area e
detenuti dalle IFM. Per titoli si intendono le azioni e partecipazioni e i titoli di debito.

Curva dei rendimenti [yield curve]: descrive la relazione esistente in un determinato momento
fra tassi di interesse su scadenze differenti. L’inclinazione della curva pud essere misurata come
differenza fra i tassi di interesse per coppia di scadenze.

Debito (conti finanziari) [debt (financial accounts)|: include i prestiti, i titoli di debito emessi
e le riserve dei fondi pensione delle societa non finanziarie, valutati ai prezzi di mercato di fine
periodo. Nei conti finanziari trimestrali il debito non comprende i prestiti concessi da societa dei
settori non finanziari (per esempio, i prestiti intersocietari) e/o da banche esterne all’area dell’euro,
componenti invece incluse nei conti finanziari annuali.
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Depositi presso la banca centrale [deposit facility]: categoria di operazioni attivabili su ini-
ziativa delle controparti messe a disposizione dall’Eurosistema. Le controparti possono farvi
ricorso per effettuare depositi a vista presso le banche centrali, remunerati a un tasso di interesse
prestabilito.

Eonia [Eonia (euro overnight index average)|: misura, basata sulle transazioni, del tasso di inte-
resse prevalente nel mercato interbancario overnight in euro.

Euribor [Euribor (euro interbank offered rate)): tasso al quale vengono concessi i prestiti in euro
tra banche con elevato merito di credito, calcolato quotidianamente per depositi interbancari con
scadenze varie non superiori ai dodici mesi.

Fattori autonomi di liquidita [autonomous liquidity factors]: fattori di liquidita che normalmente
non derivano dall’uso degli strumenti di politica monetaria. Essi includono, ad esempio, le banco-
note in circolazione, i depositi delle Amministrazioni pubbliche presso la banca centrale e le attivita
nette sull’estero della banca centrale.

Forze di lavoro [labour force|: la somma delle persone occupate e dei disoccupati.

IFM (istituzioni finanziarie monetarie) [MFIs (monetary financial institutions)]: le istituzioni
finanziarie che costituiscono il settore che emette moneta dell’area dell’euro. Esse includono la
BCE, le banche centrali nazionali dei paesi dell’area dell’euro nonché le istituzioni creditizie e i
fondi comuni monetari con sede nell’area dell’euro.

Impieghi disponibili [job vacancies]: misura dei nuovi impieghi, degli impieghi liberi e di quelli
che si renderanno disponibili a breve scadenza, per i quali il datore di lavoro ha cercato attivamente
e di recente di trovare un idoneo candidato.

Indagini della Commissione europea [EC surveys]: sono le indagini qualitative presso le fami-
glie e le imprese condotte per conto della Commissione europea mediante questionari rivolti ai
consumatori e ai dirigenti di aziende del settore manifatturiero, delle costruzioni, del commercio al
dettaglio e dei servizi. Gli indicatori del clima di fiducia sono indicatori compositi calcolati come
la media aritmetica dei saldi percentuali di varie componenti (per maggiori dettagli, cfr. la tavola
5.2.5. nella sezione Statistiche dell’area dell’euro di questo Bollettino).

Indagini presso i responsabili degli acquisti nell’area dell’euro [Eurozone purchasing managers’
surveys]: indagini sulle condizioni dei settori manifatturiero e dei servizi condotte in diversi paesi
dell’area dell’euro e utilizzate per compilare degli indici. L’indice dei responsabili degli acquisti
del settore manifatturiero (Eurozone Manufacturing Purchasing Managers’Index — PMI) dell’area
dell’euro ¢ un indicatore ponderato calcolato in base agli indici di produzione, nuovi ordinativi,
occupazione, tempi di consegna dei fornitori e scorte di prodotti acquistati. L’indagine presso il
settore dei servizi consiste in questionari riguardanti 1’attivita corrente, le aspettative di attivita
futura, ’ammontare di attivita inevasa, le commesse in entrata, I’occupazione, i prezzi degli input
e 1 prezzi applicati alla clientela. L’indice composito per I’area dell’euro (Eurozone Composite
Index) viene calcolato combinando i risultati delle indagini sul settore manifatturiero e su quello
dei servizi.

Indice armonizzato dei prezzi al consumo (IAPC) [Harmonised Index of Consumer Prices (HICP)]:
indice dei prezzi al consumo calcolato dall’Eurostat e armonizzato per tutti i paesi della UE.
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Indice dei prezzi degli input del settore manifatturiero dell’area dell’euro [Eurozone
Manufacturing Input Prices Index (EPI)]: media ponderata dei dati sui prezzi degli input nel
settore manifatturiero risultanti dalle indagini sulle condizioni del settore condotte in diversi
paesi dell’area dell’euro.

Indice del costo orario del lavoro [hourly labour cost index]: indice dei costi del lavoro compren-
dente gli stipendi e i salari lordi (incluse le gratifiche di qualsiasi genere), i contributi previdenziali
a carico del datore di lavoro e altri costi (quali i costi di formazione, di reclutamento e le imposte
relative all’occupazione) e al netto dei sussidi, per ora effettivamente lavorata. I costi per ora lavo-
rata si ottengono dividendo il totale dei detti costi su tutti gli occupati per il totale delle ore da loro
lavorate (comprese le ore di straordinario).

Indice delle retribuzioni contrattuali [index of negotiated wages]: misura dei risultati diretti del-
la contrattazione collettiva in termini di retribuzione di base (cio¢ escluse le gratifiche) a livello di
area dell’euro. Si riferisce alla variazione media implicita dei salari e degli stipendi mensili.

Inerzia salariale [wage drift]: misura del divario fra il tasso di crescita degli stipendi e dei sa-
lari effettivamente corrisposti e quello delle retribuzioni contrattuali di base (per es. a causa di
elementi aggiuntivi quali gratifiche, premi di promozione e clausole previste in caso di inflazione
inattesa).

Investimenti di portafoglio [portfolio investment|: rilevazione delle acquisizioni nette da parte di
residenti nell’area dell’euro di titoli emessi da non residenti (“attivita”) e delle acquisizioni nette
da parte di non residenti di titoli emessi da residenti nell’area (“passivita”). Sono inclusi i titoli
azionari, i titoli di debito del tipo di obbligazioni e notes e gli strumenti di mercato monetario. Le
transazioni sono rilevate al prezzo effettivo pagato o ricevuto, al netto di commissioni e spese. Per
poter essere considerata come attivita di portafoglio, la quota di partecipazione in una societa deve
essere equivalente a meno del 10 per cento dei diritti di voto.

Investimenti diretti [direct investment|: investimenti internazionali che riflettono lo scopo di
ottenere un interesse durevole in una societa residente in un altro paese (con cio si intende, in
pratica, una partecipazione equivalente ad almeno il 10 per cento dei diritti di voto). Il conto de-
gli investimenti diretti rileva le acquisizioni nette di attivita estere da parte di residenti nell’area
dell’euro (“investimenti diretti all’estero”) e le acquisizioni nette di attivita dell’area dell’euro
da parte di non residenti (“investimenti diretti nell’area dell’euro”). Gli investimenti diretti inclu-
dono quelli in capitale di rischio, gli utili reinvestiti ed altri riconducibili a operazioni di prestito
intersocietario.

M1: aggregato monetario ristretto. Include le banconote e monete in circolazione e i depositi a vi-
sta detenuti presso le IFM e le Amministrazioni centrali (ad esempio, presso le Poste o il Tesoro).

M2: aggregato monetario intermedio. Comprende M1, i depositi rimborsabili su preavviso non
superiore a tre mesi (cio¢ i depositi a risparmio a breve termine) e i depositi con durata prestabilita
non superiore ai due anni (cio¢ i depositi a termine a breve scadenza) detenuti presso le IFM e le
Amministrazioni centrali.

M3: aggregato monetario ampio. Si compone di M2 piu gli strumenti negoziabili, vale a dire le
operazioni pronti contro termine, le quote e partecipazioni in fondi comuni monetari e i titoli di
debito con scadenza non superiore ai due anni emessi dalle IFM.
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Nuovi accordi europei di cambio AEC II [ERM II (exchange rate mechanism II)]: I’accordo di
cambio che fornisce 1’assetto per la cooperazione nelle politiche del cambio tra i paesi dell’area
dell’euro e gli Stati membri della UE non partecipanti alla Fase Tre della UEM.

Operazione di rifinanziamento a piu lungo termine [longer-term refinancing operation):
operazione mensile di mercato aperto, condotta dall’Eurosistema, con scadenza solitamente a tre mesi.
Le operazioni sono condotte come aste a tasso variabile con volumi di aggiudicazione preannunciati.

Operazione di rifinanziamento principale [main refinancing operation]: operazione settimanale di
mercato aperto, condotta dall’Eurosistema. Nel 2003 il Consiglio direttivo ha deciso che a partire da
marzo 2004 la durata di queste operazioni sara ridotta da due settimane a una. Le operazioni di rifinanzia-
mento principale sono condotte come aste a tasso variabile con tasso minimo di offerta preannunciato.

Operazioni di rifinanziamento marginale [marginal lending facility]: categoria di operazioni
attivabili su iniziativa delle controparti messe a disposizione dall’Eurosistema, attraverso le quali
le controparti possono ottenere credito dalle banche centrali nazionali a un tasso di interesse prede-
finito a fronte di attivita idonee.

Parita centrale [central parity]: tasso di cambio delle valute partecipanti agli AEC II nei confronti
dell’euro, intorno al quale sono definiti i margini di oscillazione previsti dagli AEC II.

Passivita finanziarie a lungo termine delle IFM [MFI longer-term financial liabilities]: inclu-
dono i depositi con durata prestabilita superiore ai due anni, i depositi rimborsabili con preavviso
superiore ai tre mesi, 1 titoli di debito con scadenza originaria superiore ai due anni nonché il capi-
tale e le riserve del settore delle IFM dell’area dell’euro.

Posizione patrimoniale sull’estero (p.p.e.) [international investment position (i.i.p.)]: il valore e la
composizione delle consistenze delle attivita (o passivita) finanziarie nette detenute da un’economia
nei confronti del resto del mondo. Viene anche definita come posizione attiva netta verso 1’estero.

Prezzi alla produzione nell’industria [industrial producer prices]: misura dei prezzi di fabbrica
(i costi di trasporto non sono inclusi) di tutti i prodotti venduti dall’industria, escluse le costruzioni,
sul mercato interno dei paesi dell’area dell’euro, escluse le importazioni.

Prodotto interno lordo (PIL) [gross domestic product (GDP)]: il risultato finale dell’attivita pro-
duttiva. Corrisponde alla produzione di beni e servizi dell’economia al netto dei consumi intermedi,
piu le imposte nette sui prodotti e sulle importazioni. Il PIL puo essere scomposto per componenti
di prodotto, di spesa e di reddito. I principali aggregati di spesa che compongono il PIL sono i
consumi finali delle famiglie, i consumi finali collettivi, gli investimenti fissi lordi, la variazione
delle scorte e le esportazioni e importazioni di beni e servizi (compreso il commercio fra i paesi
dell’area dell’euro).

Produttivita del lavoro [labour productivity]: misura della produzione che puo essere ottenuta
con un dato input di lavoro. La produttivita del lavoro si puo misurare in diversi modi. Di solito la
misurazione viene effettuata dividendo il PIL a prezzi costanti o per I’occupazione totale oppure
per il totale delle ore lavorate.

Produzione industriale [industrial production): indice del valore aggiunto lordo creato dall’indu-
stria a prezzi costanti.
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Rapporto debito pubblico/PIL (riferito alle Amministrazioni pubbliche) [debt ratio (general
government)]: per debito pubblico si intende il debito totale lordo al valore nominale in essere
alla fine dell’esercizio e consolidato tra e nei settori delle Amministrazioni pubbliche. Il rapporto
debito pubblico/PIL viene definito come il rapporto tra il debito pubblico e il prodotto interno lor-
do ai prezzi di mercato correnti ed ¢ oggetto di uno dei criteri di convergenza relativi alla finanza
pubblica previsti dall’articolo 104, paragrafo 2, del Trattato che istituisce la Comunita europea.

Rapporto disavanzo pubblico/PIL (riferito alle Amministrazioni pubbliche) [deficit ratio
(general government)]: il disavanzo pubblico ¢ definito come indebitamento netto e corrisponde
alla differenza fra le entrate e spese totali delle Amministrazioni pubbliche. Il rapporto disavanzo
pubblico/PIL viene definito come il rapporto tra il disavanzo delle Amministrazioni pubbliche ¢ il
prodotto interno lordo ai prezzi di mercato ed ¢ oggetto di uno dei criteri di convergenza relativi
alla finanza pubblica previsti dall’articolo 104, paragrafo 2, del Trattato che istituisce la Comunita
europea. Viene anche definito rapporto disavanzo dei conti pubblici/PIL oppure saldo di bilancio
in rapporto al PIL.

Redditi per occupato [compensation per employee]: i redditi si definiscono come la remunerazio-
ne totale, in denaro o in altra natura, pagabile dai datori di lavoro agli occupati. I redditi compren-
dono sia i salari e gli stipendi lordi, sia le gratifiche, il pagamento degli straordinari e i contributi
previdenziali a carico dei datori di lavoro. I redditi per occupato si definiscono come i redditi totali
divisi per il numero totale degli occupati.

Retribuzioni lorde mensili [gross monthly earnings]: misura dei salari e degli stipendi lordi men-
sili degli occupati, compresi i contributi previdenziali a loro carico.

Riserva obbligatoria [reserve requirement]|: ammontare minimo che le istituzioni creditizie de-
vono detenere a titolo di riserva presso I’Eurosistema. L’ottemperanza a tale obbligo viene valutata
sulla base della media dei saldi giornalieri di un periodo di mantenimento di circa un mese.

Stabilita dei prezzi [price stability]: il mantenimento della stabilita dei prezzi ¢ I’obiettivo prima-
rio dell’Eurosistema. Il Consiglio direttivo definisce la stabilita dei prezzi come un aumento sui
dodici mesi dell’indice armonizzato dei prezzi al consumo (IAPC) per ’area dell’euro inferiore
al 2 per cento. Il Consiglio ha inoltre chiarito che, nel perseguimento della stabilita dei prezzi, si
prefigge lo scopo di mantenere i tassi di inflazione su livelli inferiori ma prossimi al 2 per cento
su un orizzonte di medio periodo.

Tassi di cambio effettivi dell’euro (TCE, nominali/reali) [euro effective exchange rates (EERs,
nominal/real)]: 1 TCE nominali dell’euro sono medie ponderate dei tassi di cambio bilaterali del-
I’euro nei confronti delle valute dei partner commerciali dell’area. La BCE pubblica gli indici del
TCE nominale dell’euro nei confronti delle valute di un gruppo ristretto e di un gruppo esteso di
partner commerciali. I pesi utilizzati riflettono la quota di ciascun partner nel commercio dell’area.
I tassi di cambio effettivi reali si ottengono dai TCE nominali, corretti per la differenza tra 1’anda-
mento di un indice ponderato di prezzo o di costo estero e quello del corrispondente indice interno;
essi misurano pertanto la competitivita di prezzo o di costo.

Tassi di interesse di riferimento della BCE |key ECB interest rates|: i tassi di interesse che vengono
fissati dal Consiglio direttivo e che riflettono 1’orientamento della politica monetaria della BCE.
Essi sono il tasso minimo di offerta sulle operazioni di rifinanziamento principali, il tasso di inte-
resse sulle operazioni di rifinanziamento marginale e quello sui depositi presso la banca centrale.
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Titoli azionari [equity securities]: rappresentano la proprieta di una quota societaria. Comprendono
le azioni scambiate in borsa (azioni quotate), le azioni non quotate e altre partecipazioni. I titoli
azionari di norma producono un reddito sotto forma di dividendi.

Titoli di debito [debt securities]: rappresentano una promessa da parte dell’emittente (il prendi-
tore) a effettuare uno o piu pagamenti al detentore (il prestatore) a una determinata data o a de-
terminate date future. Essi recano solitamente uno specifico tasso di interesse (la cedola) e/o sono
collocati con uno sconto rispetto all’ammontare dovuto alla scadenza. I titoli di debito con scadenza
originaria superiore a un anno sono classificati come titoli a lungo termine.

Titoli di stato indicizzati all’inflazione [inflation-indexed government bonds]: titoli di debito i
cui pagamenti delle cedole e capitale sono collegati a uno specifico indice dei prezzi al consumo.

Valore di riferimento per la crescita di M3 [reference value for M3 growth]: tasso di crescita
sui dodici mesi di M3 nel medio periodo coerente con il mantenimento della stabilita dei prezzi.
Attualmente il valore di riferimento per la crescita sui dodici mesi di M3 ¢ pari al 4% per cento.

Volatilita implicita [implied volatility]: misura della variabilita attesa (deviazione standard in ter-
mini di variazioni percentuali annualizzate) dei prezzi, ad es., dei titoli di debito o delle azioni (o
dei contratti future corrispondenti), desunta dai prezzi delle opzioni.
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