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Figur 1. Globalt PMI for 
fremstillingssektoren
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Figur 2. Den internationale prisudvikling
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Figur 3. Hovedtendenser i vigtige udviklede økonomier
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EFFEKTEN AF STØTTEN TIL DET AMERIKANSKE BOLIGMARKED PÅ DEN SENESTE UDVIKLING PÅ 

BOLIGMARKEDET
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Figur A. Udviklingen på boligmarkedet i USA
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Figur B. Boligsalget i USA
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Figur C. Nettooptagelse af boliglån i USA
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Figur 5. OECD's sammensatte ledende 
indikator
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Figur 6. Vækst i M3
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Figur A. MFI'ernes vigtigste aktiver
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Figur B. MFI'ernes aktiver over for MFI-
sektoren i euroområdet
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Figur C. MFI'ers aktiver over for 
indenlandske MFI'er og MFI'er i andre 
eurolande
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Figur 7. M3's hovedkomponenter
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Tabel 1. Oversigt over monetære variable
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SAMLET VURDERING AF LIKVIDITETSFORHOLDENE I EUROOMRÅDET
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Figur 9. M3 og MFI'ernes langfristede 
finansielle passiver
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Figur 10. M3's modposter
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2.2 DEN IKKE-FINANSIELLE SEKTORS OG DE INSTITUTIONELLE INVESTORERS FINANSIELLE AKTIVER 
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Figur 11. Skøn over det nominelle 
pengegab1)
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Figur 12. Skøn over det reale pengegab1)
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Tabel 2. Euroområdets ikke-finansielle sektors finansielle aktiver
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Figur 13. Den ikke-finansielle sektors 
finansielle investeringer
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2.3  PENGEMARKEDSRENTERNE
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Figur 14. Årlige nettostrømme til 
pengemarkeds- og investeringsforeninger
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Figur 15. Forsikringsselskabers og 
pensionskassers finansielle aktiver
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Figur 16. Pengemarkedsrenter
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Figur 17. 3-måneders-Eurepo, -Euribor og 
OIS

3.��&�-��-�-P�$�6�
6��
���	8��

��	4

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

Apr. Apr.Juni Aug. Juni Aug.Okt. Dec. Feb.
2009 2010

3-måneders-Eurepo
3-måneders dag til dag-indeksswap
3-måneders-Euribor

�
�$�	*���=��=�

 ��	6�
6�C����	�-



33
ECB

Månedsoversigt
September 2010

DEN 
ØKONOMISKE 

OG MONETÆRE 
UDVIKL ING

Den monetære 
og finansielle 

udvikling

�5�������������	���� 5��$�	��$��$�����
��

��	��5�
�� 5��$�	����	
�
	�����	���
��	����	��	�����6���
#$�	�
6�	��
�$�����������	�� 5��$�	����8��
6��
	�
$���
	��	�� �9���
$�	��'8
	8�$�$�����$�$65��$��
���$�����$�	�'�	�6:
	���
6�6��$��$���
$���
��
�
��	��������	��
	�����3���76�	���4-�����
 ��
&
����
8
���
�
���� �$��$�� ��� $�� ���6�	�� ���6� �	��$��
	����	��	�$�	
 
$����6��� 
�$���������� �	�� 5���
$�	-

D8�$���65	�
��	��

��	� �$�����9���
$��5���$�6��
'�	��
�
��
�6���� ��
���
66����5�
 �	
�6�)�����
�
��

���
�$���
$�����	�� 5��$�	��
$���$���5��	�����
��
6�
�6�	�'�	�8�$	9	���
�8
$
����
���6��$�� �	�
��$�
��	��

��	��5�	���	8��	�8���	

$�����
$����
$�6-���	 �$�'�	��
8������ �
66���'9:�	����$����
��	�� 
���	

$����
$��� :��
�����-������-������ �
��	��5��
�
���5����1���&�-�3���76�	���4-���	�8�	�
���$
6��
	'
�$�8
����
	� �
�8
$
���� 
���	

 	5$����
�
 ����8�
���6���8�$�$�6�
6���8��$��������
�$�
�5����&
�
�����-�

Figur 18. 3-måneders-renter og 
futuresrenter i euroområdet
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Figur 19. Implicit volatilitet med faste 
løbetider udledt af optioner på 3-måneders-
Euribor-futureskontrakter
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Figur 20. ECB-renter og dag til dag-renten
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Figur A. Bankernes indskud på 
anfordringskonti ud over reservekrav
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Figur B. Banksektorens likviditetsbehov og 
likviditetstilførsel
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Figur 21. Lange statsobligationsrenter 
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Figur 22. Nulkupon indeksobligationsrenter 
i euroområdet
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Figur 23. Nulkupon "break even"-inflation i 
euroområdet
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Figur 24. Implicitte dag til dag-
forwardrenter i euroområdet
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Figur 25. Aktieindeks
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2.6  DE IKKE-FINANSIELLE SELSKABERS FINANSIELLE STRØMME OG FINANSIELLE STILLING
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Figur 27. Forventet vækst i virksomhedernes 
indtjening pr. aktie i USA og euroområdet
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Figur 28. Reale omkostninger ved 
euroområdets ikke-finansielle selskabers 
eksterne finansiering
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Figur 29. Rentespænd for ikke-finansielle 
erhvervsobligationer
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Figur 30. Euroområdets børsnoterede ikke-
finansielle selskabers indtjening pr. aktie
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Figur 31. Ikke-finansielle selskabers 
eksterne finansiering efter instrument
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Tabel 5. De ikke-finansielle selskabers finansielle passiver
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Figur 32. Udlånsvækst og faktorer, der 
bidrager til de ikke-finansielle selskabers 
efterspørgsel efter lån
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Figur 33. De ikke-finansielle selskabers 
opsparing, finansielle passiver og 
investeringer
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Figur 34. De ikke-finansielle selskabers 
gældskvoter
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Figur 35. De ikke-finansielle selskabers 
nettorentebyrde over for bankerne
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Figur 36. MFI-renter for boliglån til 
husholdninger
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Figur 37. Samlet udlån til husholdninger
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Figur 38. Husholdningernes finansielle 
aktiver
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Figur 39. Husholdningernes gæld og 
rentebetalinger
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Figur 40. De vigtigste komponenter i HICP-inflationen
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Figur A. Ejendomspriserne i euroområdet
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Figur B. Ejendomspriserne i eurolandene
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Figur C. Ejendomspriser og væksten i realt 
BNP
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Figur D. Værdiansættelse for ejendomspriser

3.�$���*��-��8�-����1������4

Erhvervsejendomme
Boliger


$������

�	��		�����

�
�	����B�
��)����	������������ �����
� �)"�����

�$��C���������������"�� )���
���
	���������������*�
���������
������������"�����*��	

95

105

115

125

135

145

155

165

95

105

115

125

135

145

155

165

1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009
50

60

70

80

90

100

110

120

1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009
50

60

70

80

90

100

110

120

�
�$�	*���	
������J
����?��6�?�/�����
6���=>����	�6�
�6�	��5�6	��$��6�������

�����
���	8��

��	-
@� -*� �
	� �
�
6 �	��$���� 8�$�
  ��$�� 8�$	9	�	� $��� O	5O� 9�
�
 
����  ��
6'�$� �
	� ��� �9��� �:��$
 � �
	'
�$���  ���� � 
�$��6�� 
6�
�	
��� 
6� �
	�  �	��$��� �
	� �	'8�	8��:��$
  ��� 8�$�
  ��$�� 8�$	9	�	� $����� �
	'
�$���  ���� � 8
	��
 '�$�	���� 
�$�:��
�6� 
6� �	
���-�
<
	��
 '�$�	����
�$�:��
�6�$�7��	����
 ��	���
$	
���
8�	���$� 
����$�����8����$
6���	'8�	8�$	
8��$���
�$��6�-�



57
ECB

Månedsoversigt
September 2010

DEN
 ØKONOMISKE 

OG MONETÆRE 
UDVIKL ING

Priser og 
omkostninger

3.2  PRODUCENTPRISERNE I INDUSTRIEN 
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3.3  INDIKATORER FOR ARBEJDSKRAFTSOMKOSTNINGERNE
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Figur 41. De enkelte komponenter i 
producentpriser i industrien
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Figur 42. Indikatorer for producenternes 
input- og outputpriser
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Figur 43. Udvalgte indikatorer for 
arbejdskraftsomkostninger
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Tabel 7. Indikatorer for arbejdskraftsomkostninger
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3.4  UDVIKLINGEN I VIRKSOMHEDERNES INDTJENING
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Figur 44. Udviklingen i arbejdskraftsomkostninger efter sektor
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3.5  INFLATIONSUDSIGTERNE
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Figur 45. Fordeling af indtjeningsvæksten i 
euroområdet efter produktion og indtjening 
pr. produktionsenhed
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Figur 46. Indtjeningsudviklingen i 
euroområdet i de vigtigste erhvervssektorer
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4 PRODUKTION, EFTERSPØRGSEL OG 
ARBEJDSMARKED
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4.1 REALT BNP OG EFTERSPØRGSELSKOMPONENTERNE
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Figur 47. Vækst i realt BNP og vækstbidrag
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Figur 48. Detailsalg, konjunkturbarometer 
for detailsektoren og forbrugertillids-
indikator
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Figur 49. Vækst i industriproduktion og 
vækstbidrag
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Figur 50. Industriproduktion, 
konjunkturbarometer for industrien og PMI
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4.3  UDSIGTERNE FOR DEN ØKONOMISKE AKTIVITET
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Figur 51. Beskæftigelsesvækst og beskæftigelsesforventninger
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Figur 52. Arbejdskraftsproduktivitet
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Figur 53. Ledighed
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Figur A. Vækst i realt BNP i euroområdet 
for 4. kvartal 2001 som rapporteret i 
løbende udgaver af Månedsoversigten
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Figur B. Tidsserier for ledighedsprocenten i 
euroområdet
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Revisioner af den årlige vækst i indeks for timelønsomkostninger (baseret på tidsserier fra 
januar 2001 til juni 2010)
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Tabel A. Makroøkonomiske fremskrivninger for euroområdet
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Tabel C. Sammenligning af prognoser for euroområdets vækst i realt BNP og for
HICP-inflationen
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Tabel B. Sammenligning med juni 2010-fremskrivningerne
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5 UDVIKLINGEN I DE OFFENTLIGE FINANSER 
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Figur 54. Kvartalsstatistik over de offentlige finanser og fremskrivninger for euroområdet

Indtægter i alt, kvartalsvise observationer
Udgifter i alt, kvartalsvise observationer

Indtægter i alt, årlige observationer 
(Kommissionens prognose)
Udgifter i alt, årlige observationer 
(Kommissionens prognose)
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Figur 55. Det offentlige underskud i 
euroområdet og ændringen i gæld
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6  UDVIKLINGEN I VALUTAKURSER OG 
BETALINGSBALANCEN

Figur 56. Den effektive eurokurs (EER-21) og dens sammensætning1)
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Figur 58. Valutakursbevægelser og implicit 
volatilitet
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Figur 57. Nominelle og reale effektive 
eurokurser (EER-21) 1)
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Figur 59. Valutakursbevægelser i ERM2
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LØBENDE POSTER OG HANDEL
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Figur 60. Varehandlen med lande uden for 
euroområdet
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Figur 61. Handlen med tjenesteydelser med 
lande uden for euroområdet
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Figur 62. De vigtigste poster på de løbende 
konti
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Figur 63. De vigtigste poster på de finansielle konti
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1 PENGEPOLITISK STATISTIK
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Pengepolitisk 
statistik
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1.3 Eurosystemets pengepol i t i ske operat ioner v ia aukt ioner1),  2) 
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STAT IST IK FOR 
EUROOMRÅDET 

Pengepolitisk 
statistik
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2 PENGE, BANKVIRKSOMHED OG  
INVESTERINGSFORENINGER

2.1 Aggregeret ba lance for MFI 'er  i  euroområdet1)
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2.3 Monetær stat ist ik 1)
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2.5 Indlån hos MFI 'er :  forde l ing  1) ,   2)
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2.5 Indlån hos MFI 'er :  forde l ing  1) ,  2)
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2.5 Indlån hos MFI ‘er :  forde l ing1),  2)
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2.6 MFI 'ernes værdipapirbeholdninger :  forde l ing  1) ,  2)
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2.7 Revaluer ing a f  udvalgte poster på MFI ‘ernes ba lance1),  2)
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2.8 Valutafordel ing a f  udvalgte poster på MFI ‘ernes ba lance1),   2)
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2.9 Aggregeret ba lance for invester ings foreninger i  euroområdet  1)
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og 
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2.10 Værdipapirer hos invester ings foreninger1) forde lt  e fter udsteder
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3 EUROOMRÅDETS KONTI

3.1 Integrerede økonomiske og f inans ie l le  kont i  forde lt  e fter inst i tut ionel  sektor
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Euroområdets konti

3.1 Integrerede økonomiske og f inans ie l le  kont i  forde lt  e fter inst i tut ionel  sektor ( forts . )
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3.1 Integrerede økonomiske og f inans ie l le  kont i  forde lt  e fter inst i tut ionel  sektor ( forts . )
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3.1 Integrerede økonomiske og f inans ie l le  kont i  forde lt  e fter inst i tut ionel  sektor ( forts . )
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3.2 Ikke- f inans ie l le  kont i  for euroområdet
	 .@���������	����Q	B4�#�������
	������������	
������'

#������
�� &!���	!�&228 0!���	!�&228� 4!���	!�&228� #!���	!�&223� &!���	!�&223�
&22< &227 &228 #!���	!�&223� &!���	!�&223� 0!���	!�&223� 4!���	!�&223� #!���	!�&2#2�

-��	���������
���	����
������#-������#-�
�	.��
�
!��
��'
<������
������	����
	!������
��
�����
��������������!������	.������
!��
��'
?%�������	�%	��
���� )��1��1 )��2��� )�)���� )�)�M�� )�)�)�) )�)�)�1 )�)�2�M )�)�1��
?����	!���������

������	����
	4
��
����� ��M�2 ����� ����� ����1 ����1 ��1�� ����M �����
6������	�%	%�
�	������!���� ���2��� ����M�� ���M��� ������M ����1�1 ��)���1 ��)�2�� ��)�M��
�������������
��
�������
����
��
�������

�������
�� ���M��� ����)�� ���))�M ���1��� ����M�1 ���2)�2 ����M�1 ���2���
2����
���
�

�	�����
��
������
���	����
8�����#��
���	�%	!�����������	��	�������	������
�
?%�������	�%	��
����
<������
������	����
	!������
��
�����
6�����������
� ������) ��2���� ��M1M�� ��1)1�� ��)M��� ����M�� ����)�� ��M2���

>����� ���)��� ����1�) ������� ������M ���21�� ��M���� ���)��1 ��2�M�M
?����	%�����������
� ���1��� ��2�)�2 ��22��� ��2�)�) ��)�M�� ������� ������� ������2

��������
����
�������
�� 1���1�� 1�1�2�� 1�1�2�� 1�1�1�� 1�����) 1�2)1�M 1�2���2 1�22)�1
2����
���
�����
���
��
��	�����
���	����
8������������������
�
�������	������
�4	��	%�����
������	�#� ����M�� ������� ������) ������� ����M�) ����M�� ������2 ������1
������	���	
�*����	��������� ��2)��1 ��2�)�� ������1 ����1�M ����1�� ����M�1 ������� ���1��)
,�*����	����
��	��������	
�*����	�#��%��
���	�	���������� ��22)�� ������� ����1�) ������M ��1���2 ��12)�1 ��1M��� ��M����
?����	�������	�#��%��
��� 1���� 12��� 1M��� 1M��) 111�M 11��� 11��� 11��M

,����
%��
������
!�-����W	����� �1��� �M)�� �M1�M �M2�� �M��� �1��� �1��� �11��
,����
%��
������
��
��������� �M��� �M)�� �MM�M �M��� �M��� �M��) �11�� �11�1
?���� ����M �M)�2 )���) )���� )���1 )���� )�M�� )����

�
����
���
�����
�������	�� 1���)�1 1�����M 1�����) 1������ 1�2���1 1�))��� 1�)���� 1�))���
2����
���
�������
��
��
���������

���	����


;�
!������	�����������
�
G���%���	���	%������ ����2�� ��M�M�2 1�����) 1���M�� 1��2��M 1��2��) 1���1�� 1������

G���%���	���	����#������	%������ 2��)M�� ���M��� ��)���� ��)���� ���M2�M ����M�� ���1��� ��)�2��
G���%���	���	��������#�	%������ �M1�� 1���2 12��) 1�)�M 11)�� 1M��) 1���� 1����

����������	%��	-��������	�	"�
"�����������
	�����%�����	
�	!��
���
��

���
��#�� ���) ���) �2�� �)�� ���� ���� 2��� 2���

�����������
���� 2���1 1���) 2�M�� )�2�� �)��M �M��� �2)�� �)2��
2�����
	����
8�����!
!�����
��������#�
�������� ��M1M�2 ������1 ���21�� ���M��� ��M���2 ��M���2 ��1�)�1 ��1�2��

6�
��	��������#�
�������� ��M22�1 ������� ������2 ������1 ��M�M�� ��M���1 ��1���2 ��1�1��
�����-��������	��	��
��%%��
��	����
	�%"-����
��		
�%	#-������
����� ���� ���) �)�� ���� �1�1 ��1�� �2��M �2��)

6������	�%	%�
�	������!����
?�
��%%��
��	����
	�%"-����
��	�%	����4%����
�����	
����4!����*�����	����#�� ���) ���� ��1 ��� ��1 ��� ��) ���

��!�����#��%��
��� ����� �2��� ����2 �2��) �1��� �1)�� �M��� �M1��
��!����
������ ���2 �)�� ���M ���� �M�� ���� ���� �)��
?����	��!�����#��%��
��� �)1�� ��1�1 ����1 ��2�M �)��2 �)2�� �)M�) �2���

"����
���������������
�����
����
���
����������� ����� �)�� ���1�� ��22�) ���M�2 ������ ��1�� �2��M

�
�$�	*���=�
6���	
����-
�4�/��$������
�����
��	�8�$	9	��$��$�����	 �	����	�6�
�6�����$�
6�
�6��
���	-



S 31
ECB

Månedsoversigt
September 2010

STAT IST IK FOR 
EUROOMRÅDET 

Euroområdets konti

3.2 Ikke- f inans ie l le  kont i  for euroområdet ( forts . )
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3.3 Husholdninger
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3.4 Ikke- f inans ie l le  se lskaber
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3.5 Fors ikr ingsse lskaber og pens ionskasser
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4FINANSIELLE MARKEDER

4.1 Værdipapirer undtagen akt ier ,  forde lt  e fter opr indel ig  løbet id ,  udstederens h jemsted og va luta
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15.  Samlede udeståender og bruttoudstedelser a f  værdipapirer undtagen akt ier f ra res identer i  euroområdet 
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16.  Nettoudstedelser a f  værdipapirer undtagen akt ier ,  sæsonkorr igerede og ikke-sæsonkorr igerede
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4.3 Vækstrater for værdipapirer undtagen akt ier udstedt a f  res identer i  euroområdet1) 
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18.  År l ige vækstrater for kort fr i stede gælds instrumenter forde lt  e fter udstederens sektor i  a l le  va lutaer t i l sammen
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4.3 Vækstrater for værdipapirer undtagen akt ier udstedt a f  res identer i  euroområdet1) 
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17.  År l ige vækstrater for langfr i stede gælds instrumenter forde lt  e fter udstederens sektor i  a l le  va lutaer t i l sammen
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4.4 Børsnoterede akt ier udstedt a f  res identer i  euroområdet  1)
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19.  År l ige vækstrater for børsnoterede akt ier udstedt a f  res identer i  euroområdet 
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4.5 MFI-renter for eurodenomineret indlån fra og udlån t i l  res identer i  euroområdet  1)
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4.5 MFI-renter for eurodenomineret indlån fra og udlån t i l  res identer i  euroområdet1)  ( fortsat) 
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4.6 Pengemarkedsrenter
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4.7 Rentekurver i  euroområdet1)
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25.  Spotrentekurver i  euroområdet
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26.  Spotrenter og spænd i  euroområdet
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4.8 Akt ie indeks
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27.  Det brede Dow Jones Euro Stoxx- indeks ,  Standard & Poor 's  500 og Nikkei  225
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5.1 HICP,  andre pr iser og omkostninger
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5.1 HICP,  andre pr iser og omkostninger
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6 OFFENTLIGE FINANSER

6.1 Indtægter ,  udgi f ter og underskud/overskud  1)
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6.3 Ændring i  gælden 1)
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STAT IST IK FOR
EUROOMRÅDET

Offentlige
finanser

6.4 Kvarta lsv ise indtægter ,  udgi f ter og underskud/overskud  1)
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6.5 Kvarta lsv is  gæld og ændr ing i  gælden 
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7EKSTERNE TRANSAKTIONER OG POSITIONER

7.1 Sammendrag af betalingsbalance 1)
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34.    Euroområdets kapita lba lance over for resten af  verden 
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���	

$���
��&�-����=0%4

35.    Euroområdets d irekte invester inger og 
 portefø l je invester inger 
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36. Vigtigste betalingsbalanceposter, der afspejler udviklingen i MFI'ernes nettotransaktioner med udlandet1)  
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8VALUTAKURSER

8.1 Ef fekt ive va lutakurser 1)
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8.2 Bi latera le va lutakurser
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9.2 I  USA og Japan
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TEKNISKE NOTER

OVERSIGTSTABEL FOR EUROOMRÅDET 

BEREGNING AF VÆKSTRATER FOR DEN 

MONETÆRE UDVIKLING
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STATISTIK FOR
EUROOMRÅDET

Tekniske noter
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STATISTIK FOR 
EUROOMRÅDET

Generelle
bemærkninger

EUROOMRÅDETS KONTI
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TARGET-SYSTEMET (TRANS-EUROPEAN 
AUTOMATED REAL-TIME GROSS SETTLEMENT 
EXPRESS TRANSFER)  
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TARGET2’S TILGÆNGELIGHED OG PERFORMANCE
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DEN EUROPÆISKE CENTRALBANKS 
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