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PSSjohtajan tervehdys

Me teemme Suomen Pankissa tsitS sen eteen, ettS taloutemme perusta sSilyy kotitalouksille ja
yrityksille vakaana. Pankin tehtSvSnS on huolehtia, ettS hintataso on vakaa,
rahoitusjSrjestelm$ luotettava ja maksujSrjestelmSt turvallisia. Hoidamme nSitS tehtSviS paitsi
Suomen kotikentillS, my3s yhteisty$ssS euroalueen maiden kanssa. PSSjohtajana vaikutan
Euroopan keskuspankin neuvostossa, joka pSSttSS euroalueen rahapolitiikasta.

Vuonna 2019 talouden iimapiiriS heikensivSt kauppapoliittiset jSnniteet ja voimistunut
geopolitiikka. Etenkin Kiinan ja Yhdysvaltain kauppakiistat ja Britannian EU-ero painoivat
talouden nSkymiS. Suomessakin talouskasvu alkoi hidastua.

Suomen talous kSvi koko viime vuosikymmenen ISpi talouskriisien ja vSestsn ikSSntymisen
aiheuttamaa murroskautta. TSmS murroskausi on yhS kesken. SiitS selviSmme parhaiten
pitSmSIIS huolen julkisen talouden liikkumavarasta ja tasapainoisesta kustannuskehityksestS.

Euroalueella inyaatio sSilyi tavoitetta hitaampana ja inyaatiopaineet olivat vaimeita. EKP:n
neuvosto kevensi edelleen rahapolitikkaansa ja syksyllS kSynnistimme uudelleen
arvopapereiden netto-ostot.

Talouden rakenteet ovat muuttuneet runsaassa vuosikymmeness3idttavuuskasvun
hidastuminen, vSestsn ikSSntyminen ja pnanssikrii-sin jSlkiseuraukset ovat laskeneet korkoja.
TSmS on kaventanut keskuspankkien likkumavaraa. Puhuin rahapolitiikan strategian
uudistamisen tarpeesta lokakuussa 2018. EKP:n uuden pSSjohtajan aloitettua tehtSvSssSSn
uudistukseen tarjoutui tilaisuus.

Strategian arvioinnin tarkoituksena on varmistaa, ettS EKP voi parhaiten saavuttaa sille
asetetut tavoitteet. Strategiaa tarkastellaan laaja-alaisesti ja vuoropuhelun avulla ker$tSSn
laajasti nSkemyksiS.




EKP:n strategian uudistaminen kattaa my$s ympSristsn kestSvyyden kysymykset.iigden
2019 lopussa kSynnistimme Suomen Pankin vastuullisuusohjelman, jonka yksi painopiste on
ilmastoriskien hallinta. Konkreettisena toimena allekirjoitimme toisena keskuspankkina
maailmassa YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet.

* k%

Suomen Pankki korosti vuonna 2019, ettS kotitalouksien suuri velkaantuneisuus heikentSS
kansantalouden iskunkestSvyyttS. Rahoituskriisien todennSksisyyksiS voidaan pienentSS
makrovakauspolitiikan vSlineiden kuten lainakaton avulla. Jatkoimme tytS nSiden vSlineiden
kehittSmiseksi yhdessS muiden viranomaisten kanssa.

SSSntelyn lisSksi velka- ja talousongelmia voidaan ratkaista paremman talousosaamisen

avulla. Suomen Pankki on ottanut vastuun talousosaamisen kansallisesta strategiaty3stS.
Selkeiden tavoitteiden ja entistSkin paremman yhteisty$n avulla suomalaisten talousosaamista
voidaan edistSS entistS tehokkaammin. Sekin on osa ty§tSmme talouden vakauden ja kestSvSn
kasvun puolesta.

Olli Rehn
johtokunnan puheenjohtaja
Suomen Rinkki




Toimintak ertomus

20.3.2020

Suomen Pankki on Suomen rahaviranomainen ja kansallinen keskuspankki. Samalla se on osa
eurojSrjestelmSS.

EurojSrjestelmS vastaa euroalueen maiden rahapolitiikasta ja muista keskuspankkitehtSvistS ja
hallinnoi maailman toiseksi suurinta valuuttaa eli euroa. EurojSrjestelmSn ja Suomen Pankin
pSStavoite on hintavakaus.

EurojSrjestelmSn rahapolitikan pSStavoite on pitSS euroalueen hintataso vakaana.
Hintavakaus tarkoittaa kuluttajahintojen vuotuista nousuvauhtia, joka on alle 2 prosentin
mutta IShellS sitS keskipitkSIIS aikavSlillS. NSin rahan arvo sSilyy kutakuinkin
muuttumattomana ja ostovoima vahvana.

Suomen Pankki ylISpitSS rahoitusvakautta. Se arvioi rahoitusjSrjestelmSn riskejS, osallistuu
makrovakauspolitiikkaan ja tuottaa rahoitustilastoja.

Suomen Pankki vastaa kSteisen saatavuudesta ja likkeeseenlaskusta Suomessa. Suomen
Pankin vastuulla on kotimaisen rahahuollon ohella my3s maksujSrjestelmien kehitykseen ja
turvallisuuteen liittyviS tehtSviS.

Suomen Pankin varallisuudenhallinnan tavoitteena on tSyttSS keskuspankille asetetut
vaatimukset sijoitusten likvidiydestS, turvallisuudesta ja tuotosta ottaen huomioon
sijoitustoiminnan riskit ja vastuullisuusnSkskulmat.

Suomen Pankin vaikuttavuus perustuu asiantuntemukseen ja tutkimustoimintaan. Pankki
ottaa kantaa kotimaisiin ja kansainvSlisiin talouskysymyksiin riippumattomasti.

Suomen Pankin vastuullisuusohjelman painopisteitS ovat kestSvSn kasvun edistSminen,
tiedolla vaikuttaminen ja ilmastoriskien hallinta.




Rah ap0| Itl I kka Euroopan keskuspankin rahapolitiikka ja sen valmistelu

vuonna 2019
Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella ja Suomessa

Rahamarkkinaviitek orot uudistuivat

Rahapoliittiset netto-ostot aloitettiin uudelleen
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Rahapolitiikka

EurojSrjestelmSn rahapolitiikkan pSStavoite on pitSS euroalueen hintataso
vakaana. Hintavakaus tarlbittaa kuluttajahintojen vuotuista nousuvauhtia,
joka on alle 2 prosentin mutta IShellS sitS &skipitkSIIS aikavSlillS. NSin rahan
arvo sSilyy kutakuinkin muuttumattomana ja ostovoima vahvana.

EurojSrjestelmSSn kuuluvat euroalueen kansalliset keskuspankit ja Euroopan keskuspankki
(EKP). EurojSrjestelmSn jSsenenS Suomen Pankki osallistuu euroalueen yhteisen
rahapolitiikan valmisteluun, pSStsksentekoon ja toimeenpanoon. Suomen Pankin pSSjohtaja
Olli Rehn on eurojSrjestelmSn ylimmSn pSSttSvSn elimen, EKP:n neuvoston, jSsen.

Hintavakaus on kestSvSn talouskasvun perusta. Kun inyaatio eli kuluttajahintojen vuotuinen
kasvuvauhti on keskipitkSIIS aikavSlillS IShellS mutta alle 2 %, sSilyy rahan arvo jokseenkin
muuttumattomana ja ostovoima vahvana.

EurojSrjestelmS on ylISpitSnyt hintavakautta sekS sSStelemSIIS ohjauskorkoa eli pankkien
keskuspankista lainaaman tai niihin tallettaman rahan hintaa ettS niin sanotuilla
epStavanomaisilla rahapoliittisilla keinoilla.

EKP:n neuvosto kevensi rahapolitikkaa monin tavoin
vuonna 2019

Vuonna 2019 euroalueen inyaatio pysyi vaimeana ja inyaatio-odotukset alhaisina.

EKP:n neuvosto reagoi heikkoon taloustilanteeseen keventSmSIIS rahapolitikkaansa useaan
otteeseen ja monin eri tavoin. Kevyt rahapolitiikka varmistaa, ettS euroalueen rahoitusolot
pysyvSt suotuisina kaikilla talouden sektoreilla.

Vuoden 2019 aikana neuvosto laski talletuskoron £0,5 prosenttiin, muutti ennakoivaa
viestintSS, kSynnisti kohdennettujen pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden kolmannen
sarjan, otti kSytt$3n porrastetun talletuskorkojSrjestelmSn ja aloitti laajennetun
omaisuuserien osto-ohjelman netto-ostot (20 mrd. euroa / kk) uudelleen. Netto-ostot oli alun
perin lopetettu joulukuussa 2018.

Joulukuussa EKP:n pSSjohtaja Christine Lagarde kertoi, ettS EKP aloittaa rahapolitiikan
strategian tarkastelun. Rahapolitiikkastrategiaa koskevan arvion tavoitteena on varmistaa,
ettS EKP voi parhaiten saavuttaa sille asetetut tavoitteet ja palvella siten euroalueen
kansalaisten etuja.
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Kasvua tukeva rahapolitiikka jatkuu IShivuosina

EKP:n rahapolitiikka oli vuonna 2019 kasvua tukevaa. Kevyt rahapolitikka auttaa pitSmSSn
pankkiluottojen tarjonnan runsaana ja helpottaa rahoituksen saantia kaikilla talouden
sektoreilla. Tavoitteena on tukea inyaatiovauhdin vakaata palautumista IShelle mutta alle 2 %
keskipitkSIIS aikavSlillS.

Loppuvuodesta 2019 euroalueen talouskasvu jatkui vaisuna ja inyaatio oli edelleen hidasta.
EurojSrjestelmSn asiantuntijat ennustivat kuitenkin joulukuisessa arviossaan inyaatiovauhdin
kiihtyvSn IShivuosina IShemmSs tavoitetta.

EKP:n neuvosto painotti, ettS vahvasti kasvua tukevaa rahapolitikkaa tarvitaan vielS
pitkShksn ajan.

Rahamarkkinaviitek orot uudistuivat vuonna 2019

Viitekorot ovat julkisia korkoja, joita kSytetSSn muun muassa lainojen, johdannaisten ja
muiden rahoitussopimusten pohjana. YleisimmSt EU:ssa kSytettSvSt viitekorot eonia ja
euribor uudistuivat vuonna 2019.

Euroopan keskuspankin uusi ysn yli -viitekorko GSTR tuotiin eonian rinnalle lokakuun
alussa. Euribor taas sai uuden laskentamenetelmSn, joka otettiin tSysmSSrSisesti kSytts3n
vuoden 2019 viimeisellS neljSnneksellS.

Suomen Pankki osallistui vuonna 2019 tiiviisti iSTRkorkoon liittyvSSn
politikkavalmisteluun ja on mukana USTR:n laadunvalvonnassa.

TOIMINTAKERTOMUS
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Euroopan keskuspankin
rahapolitiikka ja sen valmistelu
vuonna 2019

Euroalueen rahapolitikan pSStavoitteena on euroalueen hintavakauden
ylISpitSminen. Euroopan kskuspankin neuvosto on tulkinnut tSmSn siten,
ettS kuluttajahintojen vuotuisen kasvuvauhdin pitSisi olla kskipitkSIS
aikavSlillS IShellS kahta prosenttia, mutta hieman alle senaRapolitiikka voi
tukea mySs muita EU:n talouspolitiikan tavoitteita, kunhan
hintavakaustavoite ei vaarannu.

Suomen Pankista annetun lain mukaan Suomen Pankin ensisijaisena tavoitteena on pitSS ylIS
hintavakautta Maastrichtin sopimuksen mukaisesti. Suomen Pankilla ja koko
eurojSrjestelmSIIS on my$s muita tavoitteita, mutta hintavakaus on aina ensisijainen
pSSmSSrS.

Suomen Pankin pSSjohtaja osallistuu Euroopan keskuspankin (EKP) neuvoston jSsenenS
rahapoliittiseen pSStsksentekoon. Suomen Pankin asiantuntijat ovat laajasti mukana
rahapolitiikan pSStssten valmistelussa ja muussa taustaty$ssS. He osallistuvat talouden
analysointiin ja rahapoliittisten pSStSsten valmisteluun toimimalla aktiivisesti my3s
eurojSrjestelmSn rahapolitiikan ja markkinaoperaatioiden komiteoissa.

TOIMINTAKERTOMUS



Vuoden 2019 heikk enevSSn talousnSkymSSn
reagoitiin mSSrStietoisella rahapolitiikalla

Vuonna 2019 talouden ilmapiiriS heikensi geopoliittisiin tekijsihin ja protektionismin uhkaan
liittyvS sitkeS epSvarmuus. KeskeisimpiS epSvarmuustekijsitS olivat Yhdysvaltojen ja Kiinan
vSlinen kauppakiista sekS erityisesti Eurooppaa koskenut Ison-Britannian EU-eroprosessi ja
sen pitkittyminen. Ne heijastuivat vahvasti euroalueen talouskasvuun, joka oli hyvin
maltillista.

VielS loppuvuodesta 2018 nSiden ulkoisten kysyntShSirisiden sekS joidenkin maa- ja
sektorikohtaisten tekijsiden uskottiin olevan tilapSisiS. Alkuvuodesta 2019 alkoi kuitenkin
olla selvSS, ettS kasvunSkymSt olivat heikentyneet erityisesti kuluneen vuoden osalta. Myss
euroalueen inyaatio pysyi vaisuna ja inyaatio-odotukset alhaisina.

EKP:n neuvosto reagoi heikkoon taloustilanteeseen keventSmSIIS rahapolitikkaansa useaan
otteeseen vuoden 2019 aikana. EKP:n neuvosto painotti, ettS vahvasti kasvua tukevaa
rahapolitiikkaa tarvitaan vielS pitkShk$ aika, jotta energian ja ruuan hinnoista puhdistettu
pohjainyaatio voi vahvistua ja kokonaisinyaatio vakiintua IShelle tavoitettaan keskipitkSIIS
aikavslillS.

EKP:n neuvosto seuraa tarkasti inyaatiokehitystS ja rahapoliittisten toimien vaikutuksen
vSlittymistS talouteen. KevyellS rahapolitiikalla varmistetaan, ettS euroalueen rahoitusolot
pysyvSt suotuisina. EKP:n neuvosto painotti jokaisessa rahapolitiikkakokouksessaan ja muissa
yhteyksissS, ettS se on tarpeen mukaan valmis tarkastelemaan kaikkien vSlineidensS kSyttsS
varmistaakseen, ettS inyaatio palautuu kestSvSsti IShemmSksi tavoitetta.

Loppuvuodesta EKP:n pSSjohtaja vaihtui, kunMario Dr aghin kausi pSSttyi. HSnen tilalleen
uudeksi pSSjohtajaksi valittuChristine Lagarde aloitti tehtSvSssSSn 1.11.2019. Wkaan
tultuaan Lagarde ilmoitti EKP:n aloittavan rahapolitiikan strategian uudelleenarvioinnin, joka
on tehty viimeksi vuonna 2003.

Rahapolitiikka sSilyi ennallaan alkuvuonna

Vuoden ensimmSisessS, tammikuun 2019 lopulla pidetyssS rahapolitiikkakokouksessaan
EKP:n neuvosto totesi, ettS taloudellinen kehitys on ollut ulkoisen kysynnSn vaimentumisen ja
joidenkin maa- ja sektorikohtaisten tekijSiden vuoksi edelleen odotettua heikompaa ja
talouskasvu hidastunut jo edellisvuoden loppupuoliskolla.

Euroalueen talousnSkymiin vaikuttavien riskien katsottiin lisSSntyneen, sillS geopoliittisiin
rahoitusmarkkinoiden heilahteluihin liittyvSt epSvarmuustekijSt olivat edelleen merkittSviS.
Neuvosto kuitenkin katsoi, ettS suotuisat rahoitusolot, my3nteinen tySmarkkinakehitys ja
palkkojen nopeutuva nousu tukevat edelleen euroalueen talouskasvua ja inyaatiopaineiden
vShittSistS voimistumista.
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NSistS syistS EKP:n neuvosto ei tehnyt muutoksia rahapolitiikan viritykseen. Se piti
ohjauskorot ennallaan siten, ettS talletuskorko on y0,4 %, perusrahoitusoperaatioiden korko
0,0 % ja maksuvalmiusluoton korko 0,25 %.

Neuvosto kertoi, ettS se odottaa korkojen pysyvSn nykyisellS tasolla ainakin vuoden 2019
kesSn ja joka tapauksessa niin kauan kuin on tarpeen sen varmistamiseksi, ettS inyaatio
palautuu kestSvSsti IShemmSksi hieman alle kahta prosenttia keskipitkSIIS aikavSlillS.

EpStavanomaisiin rahapoliittisiin toimiin kuuluvassa omaisuuserien osto-ohjelmassa
hankittujen arvopapereiden netto-ostot loppuivat joulukuussa 2018. NSiden arvopapereiden
takaisin maksettavan pSSoman uudelleensijoituksia pSStettiin jatkaa kuitenkin
tSysimSSrSisesti. NSin on tarkoitus toimia pitkShk3n ajan vielS sen jSlkeen, kun EKP:n
neuvosto on alkanut nostaa ohjauskorkoja, ja joka tapauksessa niin kauan kuin on tarpeen
suotuisan likviditeettitilanteen ja vahvasti kasvua tukevan rahapolitiikan ylISpitSmiseksi.

Talouden nSkymSt heikkenivSt kevSSIIS D
rahapolitiikan viritystS k evennettiin hieman

KevSSn mittaan merkit euroalueen talouskasvun hidastumisesta erityisesti vuoden 2019 osalta
vahvistuivat. Kehitys oli edelleen heikkoa varsinkin tehdasteollisuudessa ulkoisen kysynnSn
vaimentumisen ja joidenkin maa- ja sektorikohtaisten tekijSiden yhteisvaikutuksen vuoksi.

Euroalueen kasvua hidastavien yksittSisten tekijSiden vSistymisestS oli nSkyvissS viitteitS,
mutta niiden vaikutus alkoi osoittautua odotettua pitkSaikaisemmaksi. MySs pohjainyaatio
oli edelleen vaimeaa, ja neuvosto totesi talouden heikomman kasvuvauhdin hidastavan
inyaation palautumista tavoitteen mukaiseksi.

EKP:n asiantuntijoiden maaliskuun 2019 arvioissa euroalueen bruttokansantuotteen (BKT)
ennakoitiin kasvavan 1,1 % vuonna 2019, 1,6 % vuonna 2020 ja 1,5 % vuonna 2021.
Vuoden 2019 BKT:n kasvu arvioitiin huomattavasti heikommaksi ja vuoden 2020 kasvu
hieman heikommaksi kuin joulukuussa 2018 julkaistuissa eurojSrjestelmSn asiantuntija-
arvioissa. Yleisen kuluttajahintainyaation (YKHI ) vauhdin EKP:n asiantuntijat arvioivat
olevan 1,2 % vuonna 2019, 1,5 % vuonna 2020 ja 1,6 % vuonna 2021. YKHI-inyaatiovauhti
arvioitiin koko arviointijaksolla hitaammaksi kuin joulukuun 2018 arvioissa.

Maaliskuun kokouksessaan EKP:n neuvosto pSSttikin kSynnistSS uuden kohdennettujen,
pitkSaikaisten neljSnnesvuosittaisten rahoitusoperaatioiden sarjan (TEIRO Il1), joka alkaisi
syyskuussa 2019 ja pSSttyisi maaliskuussa 2021. Uusien operaatioiden tarkat ehdot
julkistettiin neuvoston kesSkuun kokouksen yhteydessS. Niiden on tarkoitus ylISpitSS edelleen
pankkien suotuisaa luotonantotilannetta ja rahapolitikan sujuvaa vSlittymistS.

LisSksi neuvosto ilmoitti, ettS eurojSrjestelmSn luotto-operaatioita toteutetaan jatkossakin
kiinteSkorkoisina huutokauppoina, joissa tehdyt tarjoukset hyvSksytSSn tSysimSSrSisesti.
NSin toimitaan niin kauan kuin on tarpeen ja ainakin vuoden 2021 maaliskuussa alkavan
vShimmSisvarantojen pitoajanjakson loppuun saakka.
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https://tilastokoulu.stat.fi/verkkokoulu_v2.xql?course_id=tkoulu_inde&lesson_id=7&subject_id=2&page_type=sisalto
https://www.suomenpankki.fi/globalassets/fi/media-ja-julkaisut/julkaisut/ekp_julkaisuja/talouskatsaus/documents/fi_06-2010_sanasto.pdf

Maaliskuussa neuvosto muutti my$s ennakoivaa viestintSSnsS kertomalla, ettS ohjauskorot
pidetSSn ennallaan ainakin vuoden 2019 loppupuoliskon ja joka tapauksessa niin kauan kuin
on tarpeen sen varmistamiseksi, ettS inyaatio palautuu edelleen kestSvSsti IShemmSksi
tavoitetasoaan, hieman alle kahta prosenttia keskipitkSIIS aikavSIillS.

Huhtikuun kokouksessa neuvosto viestitti arvioivansa sSSnnsllisesti, onko negatiivisten
korkojen mahdollisia kielteisiS sivuvaikutuksia pankkien rahoituksenvSlitykseen lievennettSvS,
jotta alhaisen korkotason suotuisat talousvaikutukset sSilyvSt.

KesSn aikana korkoihin liittyvSS ennak oivaa viestintSS
muutettiin ja uusiin rahapoliittisiin toimiin varauduttiin

LoppukevSSn ja kesSn aikana euroalueen alkuvuoden talouskasvu osoittautui hieman
odotettua paremmaksi. Ajantasaiset tilasto- ja kyselytiedot ennakoivat talouskasvun kuitenkin
heikentyvSn jonkin verran vuoden toisella ja kolmannella neljSnneksellS, sillS kansainvSlinen
kauppa kSrsii edelleen pitkittyneestS maailmanlaajuisesta epSvarmuudesta, joka huonontaa
etenkin euroalueen tehdasteollisuuden nSkymiS.

Pohjainyaatio pysyi vaimeana. Kustannuspaineiden vaikutuksen vSlityminen inyaatiovauhtiin
nSytti vievSn ennustettua kauemmin, vaikka ty$voimakustannusten nousupaineet olivat
vahvistuneet ja kSyneet laaja-alaisemmiksi kapasiteetin korkean kSyttSasteen ja
tySmarkkinatilanteen kiristymisen mystS. Inyaatio-odotuksia mittaavat indikaattorit

osoittivat odotusten heikentyneen.

EurojSrjestelmSn asiantuntijoiden kesSkuun 2019 arvioiden mukaan euroalueen BKT kasvaisi
1,2 % vuonna 2019, 1,4 % vuonna 2020 ja 1,4 % vuonna 2021. V uotuisen YKHI-
inyaatiovauhdin arvioitiin olevan 1,3 % vuonna 2019, 1,4 % vuonna 2020 ja 1,6 % vuonna
2021.

NSiden tietojen ja arvioiden perusteella EKP:n neuvosto pSStti kesSkuun kokouksessaan pitSS
ohjauskorot ennallaan ja kertoi ennakoivassa viestinnSssSSn odottavansa niiden pysyvSn
nykyisellS tasolla ainakin vuoden 2020 alkupuoliskon ja joka tapauksessa niin kauan kuin on
tarpeen sen varmistamiseksi, ettS inyaatio palautuu kestSvSsti IShemmSksi hieman alle kahta
prosenttia keskipitkSIIS aikavSlillS.

HeinSkuun kokouksessaan neuvosto muutti hieman ennakoivaa viestintSSnsS kertomalla, ettS
se odottaa ohjauskorkojen pysyvSn nykyisellS tasolla tai sitS alempina ainakin vuoden 2020
alkupuoliskon ajan.

Rahapoliittisten tavoitteiden saavuttamiseksi neuvosto pyysi eurojSrjestelmSn komiteoita
kartoittamaan mahdollisia lisStoimia. NSihin kuuluvat muun muassa ennakoivan viestinnSn
vahvistaminen, negatiivisten korkojen aiheuttamien kielteisten vaikutusten lieventSminen
varantotalletuksille maksettavien korkojen porrastamisella sekS sen kartoittaminen, onko
mahdollisuuksia uusiin arvopaperiostoihin.
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SyksyllS toimeenpantiin uusi rahapolitiikkapak etti
tukemaan inpaatiok ehitystS

Syyskuun kokouksessaan EKP:n neuvosto totesi, ettS inyaatio on ollut jatkuvasti tavoitetta
hitaampaa ja talouskehitys heikkoa eivStkS odotettuakin heikomman talouskehityksen riskit
ole vSistyneet. LisSksi inyaatiopaineet ovat olleet vaimeita ja inyaatio-odotukset pysyneet
vShSisinS.

Samankaltainen nSkemys vSlittyi my$s EKP:n asiantuntijoiden syyskuun 2019 ennusteesta.
NiissS euroalueen BKTh ennakoitiin kasvavan 1,1 % vuonna 2019, 1,2 % vuonna 2020 ja
1,4 % vuonna 2021. Vuotuisen YKHI-inyaatiovauhdin arvioitiin olevan 1,2 % vuonna 2019,
1,0 % vuonna 2020 ja 1,5 % vuonna 2021.

Vaisujen ja edelleen heikentyneiden kasvu- ja inyaationSkymien vuoksi EKP:n neuvosto muultti
rahapolitiikan viritystS vielS aikaisempaa elvyttSvSmpSSn suuntaan.

Neuvosto laski EKP:n talletuskorkoa 10 peruspisteellS eli 0,50 prosenttiin. Neuvosto siirtyi
my3s niin sanottuun tilasidonnaiseen ennakoivaan viestintSSn ja ilmoitti odottavansa
ohjauskorkojen pysyvSn nykyisellS tai sitS alemmalla tasolla, kunnes arviointijakson
inyaationSkymSt palautuvat vankasti riittSvSn IShelle kahta prosenttia (mutta sen alapuolelle)
ja kehitys nSkyy johdonmukaisesti myss pohjainyaatiossa. VestinnSstS poistettiin siis
koronnostojen odotettu alkamisajankohta ja sidottiin koronnostojen aloittaminen
inyaatiokehitykseen.

Omaisuuserien osto-ohjelmasspSStettiin aloittaa uudet ostot 1.11.2019 nettomSSrSisesti 20
mrd. eurolla kuukaudessa. Neuvosto kertoi, ettS ostoja jatketaan niin kauan kuin on tarpeen
ohjauskorkojen elvyttSvSn vaikutuksen vahvistamiseksi. Niiden kerrottiin pSSttyvSn ennen
kuin ohjauskorkoja aletaan nostaa. Kun osto-ohjelmassa hankitut velkakirjat erSSntyvSt,
pSSoma sijoitetaan aiempaan tapaan uudelleen.

Uusimmassa kohdennettujen pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden sarjassa (TRO IlI)
suoritettavien neljSnnesvuosittaisten operaatioiden ehtoja pSStettiin keventSS, jotta pankkien
luotonantotilanne pysyisi suotuisana, rahapolitiikan vaikutus vSlittyisi sujuvasti ja
rahapolitiikalla voitaisiin tukea kasvua tehokkaasti.

Neuvosto ilmoitti my3s, ettS rahapolitikan pankkivetoisen vSlittymiskanavan toiminnan
tukemiseksi pankkien varannoille maksettava korko muutetaan kaksiportaiseksi: osa
varantovelvoitteen ylittSvistS talletuksista vapautetaan negatiivisesta talletuskorosta.

Neuvosto totesi, ettS nSillS laajoilla rahapoliittisilla toimilla saadaan aikaan huomattava
elvyttSvS vaikutus. Dimilla pyritSSn varmistamaan, ettS rahoitusolot pysyvSt erittSin
suotuisina ja edistSvSt sekS euroalueen talouskasvua ettS kotimaisten hintapaineiden kasvua,
mikS puolestaan tukee inyaation kestSvSS palautumista IShelle keskipitkSn aikavSlin
tavoitetta.
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Rahapolitiikan viritys sSilyi loppuvuonna ennallaan

Loppuvuodesta talouden kuva pysyi kutakuinkin ennallaan. Euroalueen talouskasvu jatkui
vaisuna, ja inyaatio oli edelleen alhainen. Kasvun hidastumisesta huolimatta euroalueen
talouskasvu vaikutti ajantasaisten tilasto- ja kyselytietojen mukaan jonkin verran
vakaantuneen.

EurojSrjestelmSn asiantuntijoiden joulukuisessa arviossa euroalueen BKTennustettiin
kasvavan 1,2 % vuonna 2019, 1,1 % vuonna 2020, 1,4 % vuosina 2021 ja 2022. YKHI-
inyaatiovauhdin arvioitiin olevan 1,2 % vuonna 2019, 1,1 % vuonna 2020, 1,4 % vuonna
2021 ja 1,6 % vuonna 2022.

Loka- ja joulukuun kokouksissaan EKP:n neuvosto piti rahapolitikkansa muuttumattomana.
Neuvosto totesi, ettS euroalueen talouskasvu saa edelleen vetoapua suotuisista rahoitusoloista,
tySllisyyden kasvun ja palkkojen nousun jatkumisesta, varovaisen elvyttSvSstS
bnanssipolitiikasta sekS maailmantalouden jatkuvasta, joskin hieman hidastuvasta, kasvusta.
YhdessS EKP:n rahapoliittisten toimien kanssa tSmSn suotuisan kehityksen arvioitiin johtavan
mySs inyaation nopeutumiseen keskipitkSIIS aikavSlillS.

Joulukuun kokouksessa pSSjohtaja Lagarde kertoi lisSksi, ettS EKP aloittaa
rahapolitikkastrategiansa tarkastelun, joka on viimeksi tehty 16 vuotta sitten.
Rahapolitikkastrategiaa koskevan arvion tavoitteena on varmistaa, ettS EKP voi parhaiten
saavuttaa sille asetetut tavoitteet ja palvella siten euroalueen kansalaisten etuja. Strategiaa
tarkastellaan laaja-alaisesti, analyyttisesti ja avoimin mielin kuuntelemalla eri
asiantuntijatahojen nSkemyksiS ja huomioimalla monet rahapolitiikan toimintaympSrist§ssS
viime vuosina tapahtuneet muutokset.

Lagarde ilmoitti tySn alkavan vuoden 2020 alussa. Tavoitteena on strategian
uudelleenarvioinnin valmistuminen vuoden 2020 loppuun mennessS. Suomen Pankki viesti
vuonna 2019 aktiivisesti strategia-arvion tarpeellisuudesta.

Talouskasvu tarvitsee muiden politiikkalohk ojen
toimia k evyen rahapolitiikan tuek si

Kaiken kaikkiaan EKP:n rahapolitikka on ollut kasvua tukevaa. Kevyen rahapolitikan on
tarkoitus varmistaa, ettS rahoitusolot ovat suotuisat kaikilla talouden sektoreilla.
Kotitalouksien ja yritysten lainansaannin helpottuminen edistSS kulutusta ja yritysten
investointeja ja sitS kautta my3s euroalueen talouskasvua ja hintapaineiden voimistumista
euroalueella. Se tukee inyaatiovauhdin vakaata palautumista IShemmSksi keskipitkSn
aikavSlin tavoitetta.
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Yrityslainakannan ja kotitalouksien lainakannan kasvu pysyikin vahvana koko vuoden. SitS
edisti kasvua tukevan rahapolitiikan vaikutuksen vSlittyminen pankkien lainakorkoihin. Kevyt
rahapolitikka auttaa pitSmSSn pankkiluottojen tarjonnan runsaana ja helpottaa rahoituksen
saantia kaikilla talouden sektoreilla.

Kevyen rahapolitikan lisSksi kasvupotentiaalin parantaminen ja kokonaiskysynnSn
tukeminen vaatii toimia mySs muilta politiikan lohkoilta. EKP:n neuvosto onkin toistuvasti
vaatinut julkisesti rakennepoliittisten toimien toteuttamisen vauhdittamista euroalueen maissa
Euroopan komission maakohtaisten suositusten mukaisesti.

Myss pnanssipolitiikalla on tSrkeS rooli kasvun edellytysten luomisessa. Neuvosto on
toistuvasti todennut, ettS maiden, joilla on pnanssipoliittista likkumavaraa, tulisi ryhtyS
hyvissS ajoin tehokkaisiin toimiin. Maissa, joissa julkisen talouden velka on suuri, tulisi
harjoittaa varovaista pnanssipolitikkaa ja saattaa rakenteellinen rahoitusasema tavoitteen
mukaiseksi, jotta automaattiset vakauttajat voisivat toimia vapaasti. Kaikkien maiden olisi
tehostettava vielS entisestSSn toimia, joilla parannetaan julkisen talouden edellytyksiS tukea
kasvua.

EKP:n neuvosto painottaa, ettS EU:n pnanssi- ja talouspoliittisen ohjausjSrjestelmSn selkeS ja
johdonmukainen noudattaminen ajankohdasta ja maasta riippumatta on edelleen olennaista
euroalueen talouden kestokyvyn edistSmiseksi.alous- ja rahaliiton toiminnan parantaminen

on yhS ensiarvoisen tSrkeSS.

EKP:n neuvosto arvostaa meneillSSn olevaa tystS ja kehottaa ryhtymSSn pSSttSvSisiin
lisStoimiin, jotta pankkiunioni ja pSSomamarkkinaunioni saadaan valmiiksi.

16

TOIMINTAKERTOMUS



K
2>

Rahapolitiikan toteuttaminen
euroalueella ja Suomessa

20.3.2020

Suomen Pankki vastaa eurojSrjestelmSrrahapolitikan toteuttamisesta
Suomessa. \Wuonna 2019 eurojSrjestelmSn rahapolitiikkaa &vennettiin
monin eri tavoin. Euroopan leskuspankin talletuskorkoa laskettiin 10
peruspisteellS, ennaloivaa viestintSS muutettiin, bhdennettujen
pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden kolmas sarja kSynnistettiin,
porrastettu talletuskorkojSrjestelmS otettiin kSytt33n ja laajennetun
omaisuuserien osto-ohjelman netto-ostot aloitettiin uudelleen.

Rahapolitiikan toteuttaminen tarkoittaa EKP:n neuvoston rahapoliittisten pSStSsten
tSytSntdSnpanoa. EurojSriestelmSn rahapolitikan toimeenpanossa kSytettSvSt keinot voidaan
jakaa tavanomaisiin ja epStavanomaisiin toimiin. Vakuudelliset huutokauppamuotoiset
markkinaoperaatiot, maksuvalmiusjSrjestelmS sekS vShimmSisvarantovelvoite ovat
tavanomaisia toimia, ja niillS ohjataan ensisijaisesti lyhyitS markkinakorkoja.

Tavanomaisten toimien ohella epStavanomaiset toimet ovat nousseet rahapolitiikan keskigsn
bnanssikriisin jSlkeen. Muun muassa laajennettu omaisuuserien osto-ohjelma, kohdennetut
pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot, ennakoiva viestintS sekS kaksiportainen
talletuskorkojSrjestelmS kuuluvat eurojSrjestelmSn rahapolitikan epStavanomaisiin toimiin.
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Korkopolitikkaa k evennettiin edelleen: talletusk orko
laskettiin kaikkien aik ojen alimmalle tasolleen

Syyskuussa 2019 Euroopan keskuspankin (EKP) neuvosto pSSitti laajasta rahapolitiikkaa
keventSvSstS elvytyspaketistalavanomaisista toimistaneuvosto pSStti 12.9. laskea
talletuskorkoa 10 peruspisteellS eli §0,5 prosenttiin. Lasku on ensimmSinen muutos EKP:n
ohjauskorkoihin maaliskuun 2016 jSlkeen, ja sen seurauksena talletuskorko on nyt alempi
kuin koskaan aikaisemmin.

LisSksi EKP:n neuvosto on viestinyt, ettS ohjauskorkoja, mukaan lukien talletuskorkoa,
voidaan laskea vielS entisestSSn tarpeen vaatiessa. Perusrahoitusoperaation ja
maksuvalmiusluoton korot pysyivSt ennallaan 0,00 ja 0,25 prosentissa.

Talletuskoron lasku vSlittyi tehokkaasti lyhyisiin rahamarkkinakorkoihin, jotka pysyivSt
vallitsevissa runsaan ylimSSrSisen likviditeetin rahoitusoloissa IShellS EKP:n talletuskorkoa.

Viitekorot eonia ja ISTR pysyivSt pienessS vaihteluvSlissS ja olivat koronalennuksen jSlkeen
keskimSSrin y0,46 ja 0,54 %. Koronalennus vSlittyi my3s euriboreihin, joista kolmen ja
kahdentoista kuukauden noteeraukset olivat loppuvuonna keskimSSrin 0,40 ja y0,28 %
(kuvio 1).
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Kuvio 1.
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Rahapolitiikkaa k evennettiin my3s epStavanomaisilla
toimilla

Syyskuun elvytyspakettikoski suurimmilta osin niin kutsuttuja rahapolitiikan
epStavanomaisia toimia. EpStavanomaisten toimien osalta EKP:n neuvosfisStti kSynnistSS
laajennetun osto-ohjelman netto-ostot uudelleen marraskuusta alkaerottaa kSytts$n
kaksiportaisen talletuskorkojSrjestelmSn ja muuttaa ennakoivaa viestintSSnsS.

LisSksi EKP:n neuvosto pSSiti tehdS jo maaliskuussa ilmoitetusta kohdennettujen
pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden kolmannesta sarjasta (TERO lIl) pankeille entistS
edullisemman. Operaatioiden maturiteettia pidennettiin kahdesta kolmeen vuoteen, niiden
korkoa alennettiin 10 peruspisteellS ja niihin lisSttiin vapaahtoinen
takaisinmaksumahdollisuus aikasintaan kaksi vuotta luottojen nostamisen jSlkeen.
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Kohdennettujen pitempiaikaisten
rahoitusoperaatioiden k olmas sarja

Syyskuussa alkanut TTRO |11 pitSS sisSIISSn yhteensS seitsemSn neljSnnesvuosittain
jSriestettSvSS rahoitusoperaatiota, joista viimeinen toteutetaan vuoden 2021 maaliskuussa.
Kaikissa operaatioissa eurojSrjestelmSn keskuspankit mysntSvSt rahoitusta hakeville
euroalueen pankeille vakuuksia vastaan kolmen vuoden pituisia lainoja. Lainat erSSntyvSt siis
neljSnnesvuosittain syyskuusta 2022 maaliskuuhun 2024.

Operaatioissa my3nnettyjen lainojen korko mSSrSytyy IShtSkohtaisesti kunkin lainan
juoksuaikana vallitsevien perusrahoitusoperaatioiden korkojen keskiarvona.
Nettolainanantotavoitteensa saavuttaneille pankeille operaatioiden korko on kuitenkin
alempi, ja alimmillaan se voi olla operaation voimassaoloaikana vallitsevien EKP:n
talletuskorkojen keskiarvo.

Kolmannen TLTRO-sarjan kaksi ensimmSistS operaatiota jSrjestettiin syyskuussa ja
joulukuussa 2019. Syyskuun operaatiossa lainoja eurojSrjestelmSssS otti 28 pankkia tai
pankkiryhmS$, kun taas joulukuun operaatiossa osallistujia oli yhteensS 122. Syyskuun
operaatiossa euroalueen pankit hakivat uutta rahoitusta eurojSrjestelmSn keskuspankeilta
yhteensS 3,4 mrd. eurolla. Joulukuun operaatiossa vastaava mSSrS oli 97,7 mrd. euroa. My3s
osa Suomen Pankirrahapolitikan vastapuolista osallistui joulukuun operaatioon.

Pitempiaikaisten luottojen k okonaismSSrS supistui
hieman

Vuonna 2019 TLTRO Il -luottoja maksettiin takaisin eurojSrjestelmSssS yhteensS 208,1 mrd.
euron edestS, minkS seurauksena jSljellS olevien TRO Il -luottojen mSSrS supistui 510,8
mrd. euroon. TLTRO II- ja TL TRO Il -luottojen avoinna oleva kokonaismSSrS vuonna 2019
supistui 718,8 mrd. eurosta 611,9 mrd. euroon.

JSljellS olevat TORO Il -luotot alkavat erSSntyS vuoden 2020 kesSkuusta IShtien, ja viimeisen
operaation lainat erSSntyvSt vuoden 2021 maaliskuussa.

Tavanomaisissa operaatioissa kysyntS edelleen
vShSistS
Tavanomaisista toimista perusrahoitusoperaatiot ja sSSnnslliset kolmen kuukauden mittaiset

pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot toteutettiin edelleen kiinteSkorkoisina huutokauppoina,
joissa tehdyt tarjoukset hyvSksyttiin tSysimSSrSisesti.
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Perusrahoitusoperaatioissa jaettujen viikon pituisten luottojen keskimSSrSinen avoinna oleva
mSSrS nousi vuonna 2019 noin 4,4 mrd. euroon edellisvuoden noin 3,6 mrd. eurosta.
Kuukausittain jSrjestettSvien kolmen kuukauden pitempiaikaisten operaatioiden kysyntS sen
sijaan laski edellisvuodesta: operaatioissa jaettiin vuonna 2019 likviditeettiS keskimSSrin noin
3,4 mrd. euroa, kun vuonna 2018 mSSrS oli noin 6,3 mrd. euroa.

Yhteenlaskettuna sSSnnsllisten operaatioiden keskimSSrSinen avoinna oleva mSSrS laski noin
7,8 mrd. euroon edellisvuoden noin 9,9 mrd. eurosta. Operaatioihin osallistuneiden pankkien
mSSrS pysyi edellisvuosien tapaan vShSisenS.

Viikon pituisia dollarimSSrSisiS rahoitusoperaatioita jatkettiin vuonna 2019, ja niissS jaetun
likviditeetin mSSrS vaihteli nollasta noin 3,7 mrd. dollariin. MSSrS oli keskimSSrin 0,3 mrd.
dollaria (kuvio 2).

Kuvio 2.
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LikviditeettiylijSSmS pysyi edelleen runsaana

YIimSSrSisellS likviditeetillStarkoitetaan pankkien keskuspankissa pitSmiS
vShimmSisvarantovelvoitteiden ylittSviS varoja. Euroalueen pankkijSrjestelmSn ylimSSrSinen
likviditeetti pieneni noin 56,9 mrd. eurolla eli 1 738,1 mrd. euroon vuoden 2019 aikana.
Muutos johtui muun muassa auki olevien TLTRO-luottojen kokonaismSSrSn supistumisesta.
PienenemisestS huolimatta ylimSSrSinen likviditeetti pysyi edelleen suurena.

21

TOIMINTAKERTOMUS


https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/jaettu/eurojarjestelman-rahoitusoloja-keventavat-rahoitusoperaatiot-huutokaupat-ja-osto-ohjelmat/
https://www.suomenpankki.fi/fi/rahapolitiikka/rahapolitiikan-toimeenpano/pankkijarjestelman-likviditeetti/

Y1imSSrSisen likviditeetin runsaus selittSS perinteisten rahoitusoperaatioiden vShSisen kSytsn
P euroalueen pankkijSrjestelmSssS ei ole nSin suuren ylimSSrSisen likviditeetin oloissa
paljoakaan toimijoita, jotka osallistuisivat perinteisiin rahoitusoperaatioihin likviditeetin
hakemiseksi (kuvio 3).

Kuvio 3.
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Kaksiportainen talletusk orkojSrjestelmS kSytt33n
eurojSrjestelmSssS
30.10. alkaen eurojSrjestelmSssS otettiin kSytt§3maksiportainen talletuskorkojSrjestelmS

JSrjestelmSssS kunkin pankin vShimmSisvarantovelvoitteen ylittSvSt varantotalletukset, siis
ylimSSrSiset varantotalletukset, jaetaan kahteen osaan.

EnsimmSinen osa eli niin kutsuttu kiinti$ on suuruudeltaan kuusi kertaa pankin
vShimmSisvarantovelvoite, ja sille maksetaan nollakorkoa. mSn kiintisn ylittSville
ylimSSrSisille varantotalletuksille maksetaan edelleen EKP:n talletuskorkoa niin kauan kuin se
on negatiivinen. JSrjestelmS ei koske eurojSrjestelmSSn tehtyjS y3n yli -talletuksia. EKP:n
neuvosto on ilmoittanut voivansa muuttaa jSrjestelmSn yksityiskohtia tarvittaessa.

JSrjestelmSn tavoitteena on tukea rahapolitikan vSlittymistS pankkien kautta vShentSmSIIS
negatiivisista koroista pankeille aiheutuvia kustannuksia. Negatiivisen talletuskoron takia
pankit joutuvat nimittSin maksamaan eurojSrjestelmSlle ylimSSrSisistS varantotalletuksista ja
ysn yli -talletuksista.
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Euroalueen pankkien yhteenlasketut varantovelvoitteet olivat vuoden 2019 seitsemSnnellS ja
kahdeksannella pitoperiodilla noin 134,1 ja 134,5 mrd. euroa. Varantovelvoitteille maksettiin
perusrahoitusoperaatioiden korkoa, joka vuonna 2019 oli 0 %. Negatiivisista koroista
vapautetut kiintit olivat seitsemSnnellS ja kahdeksannella pitoperiodilla noin 804,8 ja 806,9
mrd. euroa. Pankit kSyttivSt kiintist IShes tSysimSSrSisesti hyvSkseen.

Rahapolitiikan vastapuolek si pSSsy tarkoin sSSdeltyS

Suomen Pankin rahapolitiikan vastapuolijoukko pysyi vuoden 2019 aikana
muuttumattomana. Vastapuolia oli vuoden lopussa yhteensS 16. Joukko muodostui
suomalaisista luottolaitoksista sekS pohjoismaisten pankkien Suomessa toimivista
sivuliikkeistS.

Voidakseen toimia rahapolitikan operaatioiden vastapuolina pankkien tulee olla
vShimmSisvarantovelvollisia, rahoitusvalvonnan alaisia sekS rahoitusasemaltaan vakaita
yhtisitS.

Rahapolitikan vastapuolilla on oikeus hakea eurojSrjestelmSItS vakuudellista rahoitusta
osallistumalla eurojSrjestelmSn luotto-operaatioihin. \astapuoli voi saada vakuuksia vastaan
myss niin sanottua y3n yli -maksuvalmiusluottoa, joka on maksettava takaisin seuraavana
pankkipSivSnS. LisSksi maksuliiketarkoituksiin on mahdollista saada pSivSnsisSistS luottoa,
joka tulee my3s kattaa riittSvin vakuuksin.

EurojSrjestelmS on mSSritellyt keskuspankkiluoton vakuuksille kelpoisuusvaatimukset, jotka
on julkaistu EKP:n suuntaviivoissa, ja ne ovat samat koko euroalueelle. Suomen Pankki on
lisSksi antanut suuntaviivoja tSydentSvSt kansalliset lisSvaatimukset omille vastapuolilleen.
Suomen Pankki pSivittisSSntsjS ja suuntaviivojaviimeksi elokuussa 2019.

EurojSrjestelmSlle pantattujen vakuuk sien mSSrS
supistui hiukan

Vuoden 2019 aikana eurojSrjestelmSlle pantattujen vakuuksien kokonaismSSrS supistui vain
hiukan edellisvuoteen verrattuna (kuvio 4). Vakuuksia pidettiin eurojSrjestelmSn
keskuspankeissa keskimSSrin yhteensS 1 562 mrd. euron arvosta, kun vuonna 2018 niitS
pidettiin keskimSSrin 1 594 mrd. euron arvosta.

Vakuuslajeittain tarkasteltuna eurojSrjestelmSile toimitettujen vakuuksien jakaumassa
tapahtui vShSisiS muutoksia. Ainoastaan pankkien katettujen joukkolainojen mSSrS
vakuutena kasvoi edellisvuoteen verrattuna. Pankkien katetut joukkolainat olivatkin vuonna
2019 eniten vakuutena kSytetty omaisuuserS (24 %) yhdessS lainasaamisten (24 %) kanssa.
Lainsaamiset ovat pankkien asiakkailleen my&ntSmiS lainoja, ja ne luetaan vakuuskehikossa
ei-jSlkimarkkinakelpoisiin omaisuuseriin. Kolmanneksi suurimman osuuden muodostivat
omaisuusvakuudelliset arvopaperit (23 %).
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Kuvio 4.
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Suomen Pankin vastapuolien tilanne vakaa

Vuonna 2019 Suomen Pankin vastapuolet toimittivat vakuuksia keskimSSrin 17,2 mrd. euron
edestS. ionna 2018 vastaava luku oli 19,6 mrd. euroa.

Suomen Pankin vastapuolet suosivat vakuuksina edelleen pankkien katettuja joukkolainoja,
joiden osuus kaikista toimitetuista vakuuksista oli keskimSSrin 38 % (kuvio 5). Toiseksi eniten
vakuudeksi toimitettiin lainasaamisia (29 %) ja kolmanneksi eniten valtion- ja aluehallinnon
likkeeseen laskemia velkakirjoja (18 %).

Suomen Pankin vastapuolten rahoitus eurojSrjestelmSn luotto-operaatioissa IShes puolittui.
Vastapuolten keskimSSrSinen vakuusylijSSmS kasvoikin vuoden aikana edellisvuoden 27
prosentista 41 prosenttiin.

Vapaaehtoiset TITRO Il -takaisinmaksut jatkuivat vuonna 2019. Suomen Pankin vastapuolet
maksoivat nSitS luottoja takaisin vuoden 2019 aikana 6,1 mrd. euron edestS. Uutta
keskuspankkiluottoa vastapuolet ottivat TLTRO Il -operaation kautta 2,1 mrd. euroa.
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Vuoden 2019 lopussa vastapuolilla oli avoinna olevia rahapolitiikan luottoja kohdennetuista
pitempiaikaisista rahoitusoperaatioista (TLTRO Il ja Ill) yhteensS 4,6 mrd. euron edestS.
Vuoden 2018 lopussa summa oli 8,6 mrd. euroa. LisSksi vastapuolet kSyttivSt pSivSnsisSistS
luottoa.

Kuvio 5.
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Keskuspankkiin tehtyjen talletusten mSSrS sSilyi
ennallaan

Suomen Pankin vastapuolilla oli aiempien vuosien tapaan huomattava mSSrS talletuksia
Suomen Pankissa, keskimSSrin 96,4 mrd. euroa (kuvio 6).

Y1limSSrSinen likviditeetti eli Suomen Pankkiin tehtyjen vShimmSisvarantovelvoitteen
ylittSvien keskuspankkitalletusten kokonaismSSrS pysyi vuonna 2019 samansuuruisena kuin
edellisvuonna, keskimSSrin 93,4 mrd. eurossa. MySs Suomen Pankkiin tehtyjen ylimSSrSisten
keskuspankkitalletusten osuus koko eurojSrjestelmSssS tehdyistS ylimSSrSisistS talletuksista
sSilyi vuonna 2019 ennallaan, keskimSSrin 5 prosentissa.

Suomalaiset pankit kSyttivStporrastetun talletuskorkojSrjestelmSnnegatiivisesta korosta
vapautetun kiintisn IShes tSysimSSrSisesti hyvSkseensiyyli -talletusten mSSrS vSheni sen
mystS 21 prosentilla. Vuoden viimeisellS pitoperiodilla nollakorkoa maksettiin 21,9 mrd.
euron osuudelle ja negatiivista korkoa 73,0 mrd. euron osuudelle talletuksista.

Kuvio 6.
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Rahamarkkinaviitek orot uudistuivat

Eonia- ja euribor-rahamarkkinaviitelorot uudistuivat vuonna 2019 Euroopan
keskuspankin uusi ySn yli -viitekorko pSTR tuotiin eonian rinnalle lokakuun
alusta. Samalla eonian arvo sidottiin pS'R-korkoon. Euriborit puolestaan
uudistuivat uuden laskentamenetelmSn kautta. Uusi laskntamenetelmS
otettiin tSysimSSrSisesti kSytt§3n vuoden 2019 viimeisellS neljSnnskllS.

Viitekorot ovat julkisia korkoja, joita kSytetSSn muun muassa lainojen, johdannaisten ja
muiden rahoitussopimusten pohjana. Ne kuvastavat yleensS lainanoton kustannuksia tietyillS
markkinoilla.

Suomalaisille tutuimpia viitekorkoja ovat euriborit, joita kSytetSSn muun muassa
asuntoluototuksessa lainasopimuksen koron mSSrittSmiseen. Euriborit ovat eonian ohella
yleisimpiS EU:ssa kSytettyjS viitekorkoja. Niin eonia kuin euriborit uudistettiin vuoden 2019
aikana.

Uusi viitek orko yS TR eonian rinnalle

Euroopan keskuspankin (EKP) uusi ySn yli -viitekorko USTR (Euro short-term rate) julkaistiin
ensimmSisen kerran 2. lokakuuta 2019.

USTR tuotiin Euroopan rahamarkkinainstituutin (European Money Market Instituti, EMMI)
hallinnoiman viitekoron eonian rinnalle. Eonia toimii USTR -koron tapaan ysn yli -korkotason
mittarina euroalueella. Samalla eonia kiinnitettiin 1STR-korkoon siten, ettS sen arvo on yhtS
kuin USTR + 8,5 peruspistettS, kunnes 3. tammikuuta 2022 eonia lakkaa olemasta.

Syy uudistukseen on vuoden 2016iitearvoasetus joka asetti lisSS vaatimuksia viitearvoille.
LShes kahden ja puolen vuoden pituisen siirtymSajan tarkoituksena on varmistaa, ettS y3n yli
-viitekorkojen vaihdos rahoitusmarkkinoilla tapahtuu ilman hSirisitS.
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yS TR ySn yli -korkotason mittarina

USTR mittaa keskimSSrSistS korkogjonka pankit maksavat ottaessaan yhden y3n pituisia
euromSSrSisiS vakuudettomia luottoja tukkumarkkinoilla. iSTR on tSrkeS viitekorko ennen
kaikkea johdannaismarkkinoiden toimivuuden kannalta. LisSksi se antaa informaatiota
rahapolitiikan vSlittymisestS rahamarkkinoille.

USTR perustuu EKP:n lakisSSteisesti kerSSmiin rahamarkkinatilastoihin (Money Market
Statistical Reporting, MMSR), joihin 50 isoa eurooppalaista pankkia raportoi pSivittSin
rahamarkkinatoimintansa. iISTR-koron laskennassa kSytetSSn raportointipankkien
vastaanottamia yhden y3Sn pituisia vakuudettomia lainoja, jotka ovat ainakin miljoonan euron
suuruisia. Ainoastaan koroiltaan keskimmSiset 50 % lainoista otetaan mukaan laskentaan,
jossa USTR mSSritetSSn y3n yli -lainojen painotettuna keskikorkona kolmen desimaalin
tarkkuudella.

EKP julkaisee USTRkoron jokaisena TARGET2-maksujSrjestelmSraukiolopSivSnS kello 8.00
Keski-Euroopan aikaan. Julkaistu korko kuvastaa aina edellisen ty$pSivSn tilannetta.

yS TR on runsaan ylimSSrSisen likviditeetin oloissa
EKP:n talletuskoron alapuolella

Vallitsevissa ylimSSrSisen likviditeetin rahoitusoloissa USTR pysyi vakaasti EKP:n
talletuskoron alapuolella. 2. lokakuuta IShtien julkaistun USTR:n keskikorko oli 0,54 %
vuonna 2019. iSTR:n korkoero EKP:n talletuskorkoon oli keskimSSrin noin y0,04
prosenttiyksikksS eli 4 peruspistettS. Sen sijaan eonia pysyi vuonna 2019 keskimSSrin noin 3
peruspistettS EKP:n talletuskoron ylSpuolella ennen kuin se kiinnitettiin 1STRkorkoon
lokakuun alusta IShtien (kuvio 7).
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Kuvio 7.
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Tasoero (iISTRkoron ja eonian vSlillS johtuu siitS, ettS iISTRkoron laskennassa otetaan
huomioon pankkien vastaanottamat lainat mySs muilta rahoituslaitoksilta kuin toisilta
pankeilta. Ainoastaan pankeilla on pSSsy eurojSrjestelmSn talletusmahdollisuuteen, ja muut
rahoituslaitokset joutuvat vuorostaan tallettamaan varansa pankkeihin. Runsaan ylimSSrSisen
likviditeetin oloissa pankit eivSt joudu kilpailemaan nSistS talletuksista
vShimmSisvarantovelvoitteensa tSyttSmiseksi, vaan ne laskuttavat toimijoita palvelusta
ottamalla talletukset vastaan EKP:n talletuskorkoa alemmalla korolla.

Suomen Pankki mukana yS TR-koron
laadunvalvonnassa

EurojSrjestelmS valvoo (iISTRkoron laskentapohjana kSytettSvSn datan oikeellisuutta, jotta
viitekorko kuvastaisi mahdollisimman tarkasti ysn yli -markkinoilla vallitsevaa korkotasoa.
Suomen Pankki osallistuu laadunvalvontaan valvomalla Suomen raportointivelvollisten
pankkien toimittamaa dataa. Vuonna 2019 suomalaisista pankeista ainoastaan Nordea ol
raportointivelvollinen.
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Laadunvalvonnan lisSksi Suomen Pankki osallistui vuonna 2019 tiiviisti viitekorkoon
liittyvSSn politiikkavalmisteluun eurojSrjestelmSn tySryhmissS.

Euriborien laskentamenetelmS uudistui

Euriborit ovat GSTR-koron tapaan viitekorkoja, jotka mittaavat vakuudettoman
euromSSrSisen rahoituksen keskihintaa tukkumarkkinoilla. Asuntolainoista suomalaisille tutut
euriborit ovat elintSrkeitS viitekorkoja myss johdannaismarkkinoiden toimivuudelle.

Euroopan rahamarkkinainstituutti EMMI omistaa eonian lisSksi my3s euriborit. EMMI
julkaisee euriboreja viikosta vuoteen ylettyville laina-ajoille jokaisena
TARGET2-maksujSrjestelmSn aukiolopSivSnS kello 11.00 Keski-Euroopan aikaan.

Euriborit eivSt vanhastaan olleet vuoden 2016viitearvoasetuksenvaatimusten mukaisia, sillS
ennen uudistusta ne perustuivat yksinomaan paneelipankkien asiantuntija-arvioihin eivStkS
todelliseen markkinoilla tapahtuvaan kaupankSyntiin. Vastauksena viitearvoasetukseen EMMI
loi euriborien korkonoteerauksien mSSrittSmiseeruuden menetelmSnjonka mystS
uudistuneet euriborit saivat Belgian rahoitusvalvojan (FSMA) hyvSksynnSn heinSkuun alussa.

Uusi metodologia on erSSnlainernybridimenetelm§ jossa paneelipankin korkonoteeraus
kullekin euriborille perustuu ensisijaisesti toteutuneisiin lainoihin. Jos toteutuneita lainoja ei
ole riittSvSsti, perustuu noteeraus myss aiemmin toteutuneisiin lainoihin tai lainoihin, jotka
ovat noteerattavan euriborin kanssa eripituisia. \asta jos tSmSkSSn ei onnistu, perustuu
noteeraus joko muuhun markkinoilta saatuun olennaiseen dataan tai pankin asiantuntija-
arvioon.

Kun pankkien korkonoteeraukset on vastaanotettu, otetaan keskimmSiset 70 %
korkonoteerauksista viitekoron laskentaan. Laskennassa euriborit mSSritetSSn yksinkertaisena
keskikorkona kolmen desimaalin tarkkuudella.

Uusi menetelmS tSysimSSrSisesti kSytt33n vuoden
2019 viimeisellS neljSnneksellS

Paneelipankit alkoivat siirtyS uuteen koronlaskentamenetelmSSn vuoden 2019 toisella
neljSnneksennellS, ja marraskuun lopussBMMI ilmoitti saaneensa siirtymSvaiheen

pSStskseen

Uuden menetelmSn kSyttssnoton aikoihin euriborkorkojen pSivSvaihtelu nSyttSisi hieman
lisSSntyneen. Osa pSivSvaihtelun lisSSntymisestS tosin lienee johtunut EKP:n ohjauskorkoihin
liittyvien odotusten toistuvista muutoksista loppuvuonna 2019 (kuvio 8).
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Kuvio 8.
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Rahapoliittiset netto-ostot aloitettiin
uudelleen

Tammikuussa 2019 lopetetut arvopaperien netto-ostot eurojSrjestelmSn
osto-ohjelmassa aloitettiin uudelleen marraskuussa 2019 Suomen Rankki
osallistuu julkisen sektorin, yrityssektorin ja katettujen jouklolainojen osto-
ohjelmien toteuttamiseen. NSissS rahapoliittisissa operaatioissa ostettujen
arvopapereiden omistukset kasvoivat Suomen Rankin taseessa 46 mrd.
euroon.

EurojSrjestelmSn arvopaperien osto-ohjelm&oostuu julkisen sektorin velkapapereiden osto-
ohjelmasta ja kolmesta yksityisen sektorin velkakirjojen osto-ohjelmasta. Yksityisen sektorin
osto-ohjelmia ovat omaisuusvakuudellisten arvopapereiden, yrityssektorin ja katettujen
joukkolainojen osto-ohjelmat. Osto-ohjelma kuuluu rahapolitiikan niin kutsuttuihin
epStavanomaisiin toimiin.

EurojSrjestelmSn omistukset kasvoivat osto-
ohjelmassa

Osto-ohjelmien netto-ostot lopetettiin vuoden 2018 lopussa. ammikuusta lokakuuhun 2019
eurojSrjestelm$ sijoitti ainoastaan erSSntyvien arvopaperiomistustensa pSSomat uudelleen.

Syyskuun kokouksessa 2019 Euroopan keskuspankin (EKP) neuvosto pSStti
uudelleensijoitusten lisSksi aloittaa netto-ostot uudestaan 20 mrd. euron keskimSSrSisellS
kuukausivauhdilla marraskuusta 2019 alkaen.

EKP:n neuvosto odottaa netto-ostojen jatkuvan niin kauan kuin on tarpeen ohjauskorkojen
elvyttSvSn vaikutuksen vahvistamiseksi ja pSSttyvSn hieman ennen kuin ohjauskorkoja
aletaan nostaa.
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Kun arvopapereiden osto-ohjelmassa hankitut omaisuuserSt erSSntyvSt, takaisin maksettavan
pSSoman uudelleensijoituksia jatketaan tSysimSSrSisesti vielS pitkSSn sen jSlkeen, kun EKP:n
neuvosto alkaa nostaa EKP:n ohjauskorkoja, ja joka tapauksessa niin kauan kuin on tarpeen
suotuisan likviditeettitilanteen ja vahvasti kasvua tukevan rahapolitiikan ylISpitSmiseksi.

Arvopaperien osto-ohjelmassa eurojSrjestelmSn omistukset kasvoivat 2 570 mrd. eurosta 2
580 mrd. euroon vuoden 2019 aikana. Julkisen sektorin osto-ohjelman omistukset kattoivat
tSstS 2 103 mrd. euroa ja yksityisen sektorin osto-ohjelmien arvopaperit 477 mrd. euroa.
Osto-ohjelman aikasarjahistoria ISytyy EKP:n sivuilta.

Suomen Pankki on mukana mysSs yrityssektorin osto-
ohjelman toteuttamisessa

Suomen Pankki on toteuttanut arvopaperiostoja kaikissa ohjelmissa paitsi
omaisuusvakuudellisten arvopapereiden osto-ohjelmassa.lnna 2019 rahapolitiikan
arvopapereiden omistukset kasvoivatSuomen Pankin taseeessa 45,6 mrd. eurosta 46 mrd.
euroon.

Julkisen sektorin osto-ohjelmassa Suomen Pankki osti Suomen valtion, Finnveran ja
Kuntarahoituksen arvopapereita. Vuonna 2019 Suomen Pankki ei ostanut
yhteiseurooppalaisten instituutioiden velkakirjoja. Vuoden lopussa valtionlainojen ja
valtiosidonnaisten velkakirjojen mSSrS oli Suomen Pankin taseessa 29,3 mrd. euroa, mikS
sisSItSS arvopaperimarkkinoita koskevan ohjelman (SMP) omistuksia 0,6 mrd. euroa. LisSksi
yhteiseurooppalaisten instituutioiden velkakirjojen mSSrS taseessa on 3 mrd. euroa.

Yrityssektorin osto-ohjelmassa Suomen Pankki toimi yhtenS eurojSrjestelmSn kuudesta
keskuspankista, jotka toteuttivat ohjelmaa koko eurojSriestelmSn puolesta. EurojSrjestelmS on
pSSitSnyt, ettS Suomen Pankki vastaa osto-ohjelmassa suomalaisten yrityslainojen lisSksi
myss irlantilaisten, itSvaltalaisten, latvialaisten, liettualaisten ja virolaisten yritysten

likkeeseen laskemista lainoista. #lkakirjat ostettiin sekS Suomessa toimivilta ettS
kansainvSlisiltS pankeilta, jotka ovat Suomen Pankin oman rahoitusvarallisuuden

hyvSksyttyjSvastapuolia.

Katettujen velkakirjojen osto-ohjelmassa Suomen Pankki keskittyi suomalaisten katettujen
velkakirjojen markkinoihin. Yksityisen sektorin osto-ohjelmien omistukset olivat vuoden
lopussa 13,7 mrd. euroa, mistS 7,4 mrd. koostui katetuista velkakirjoista ja 6,3 mrd.
yrityslainoista.

Arvopaperilainaus hiljeni edellisvuosista

EurojSrjestelmS lainaa tarvittaessa osto-ohjelmissa ostettuja arvopapereita takaisin
markkinoille. Arvopaperilainauksella tuetaan euroalueen joukkolainojen
markkinalikviditeettiS. Lainaus toteutetaan eurojSrjestelmSn sisSIIS hajautetusti.
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https://www.ecb.europa.eu/mopo/pdf/APP_breakdown_history.csv
https://www.suomenpankki.fi/fi/Tilastot/rahalaitosten-tase-lainat-ja-talletukset-ja-korot/taulukot/rati-taulukot-fi/SP_tase_fi/
https://www.suomenpankki.fi/fi/Tilastot/rahalaitosten-tase-lainat-ja-talletukset-ja-korot/taulukot/rati-taulukot-fi/SP_tase_fi/
https://www.suomenpankki.fi/fi/rahapolitiikka/rahapolitiikan-toimeenpano/vastapuolet/
https://www.ecb.europa.eu/explainers/tell-me-more/html/securities_lending.fi.html

Suomen Pankin arvopaperiomistukset olivat lainattavissa sSilyttSjSn eli Euroclear Bankin
lainausohjelmien kautta arvopaperivakuutta vastaan. Sen lisSksi Suomen Pankki teki
kahdenvSlistS lainausta kSteisvakuutta vastaan julkisen sektorin osto-ohjelmassa ostetuilla
arvopapereilla. Lainaustoiminta oli aiempia vuosia vShSisempSS, sillS euroalueen pankkien
vSlisillS vakuudellisilla markkinoilla likviditeetti on pSSosin riittSnyt lainauskysynnSn
kattamiseen.
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Rahoitusvakaus

Rahoitusvakauden riskit on tunnistettava ajoissa
Suomen Pankki osallistui aktiivisesti
makrovakauspolitiikkaan

Nopeasti muuttuva toimintaympSrist$ haastaa Suomen

Pankin tilastotoimea




Rahoitusvakaus

20.3.2020

Suomen Pankki ylISpitSS rahoitusvakautta. Se arvioi rahoitusjSrjestelmSn
riskejS, osallistuu makrovakauspolitiikkaan ja tuottaa rahoitustilastoja.

Suomen Pankki arvioi vakausuhkia

Suomen Pankki huolehtii osaltaan Suomen rahoitusjSrjestelmSn luotettavuudesta ja
tehokkuudesta. Se tunnistaa ja arvioi riskejS ja haavoittuvuuksia, jotka toteutuessaan
saattaisivat uhata koko rahoitusjSrjestelmSn vakautta. &voitteena on yllSpitSS rahoituksen
tehokasta vSlittymistS ja siten tukea kestSvSS talouskasvua, tySllisyyttS ja hyvinvointia
pitkSIIS aikavSlillS.

Suomen rahoitusjSrjestelmSssS tunnistettuja, vakausuhkien mahdollisia IShteitS ovat
kotitalouksien suuri velkaantuneisuus ja pankkisektorin rakenteelliset haavoittuvuudet.
Suomen pankkisektori on suuri ja keskittynyt, joten yksittSiset suuret luottolaitokset ovat
merkittSviS rahoitusjSrjestelmSn ja koko kansantalouden kannalta. Pankit ovat my3s alttiita
samankaltaisille luotonannon, sijoitustoiminnan ja varainhankinnan riskeille.

RiskejS torjutaan makrovakauspolitiikalla

Rahoitusvakauteen kohdistuvia riskejS voidaan lieventSS puuttumalla ongelmiin ajoissa
makrovakauspolitiikan keinoin. Suomessa Finanssivalvonnan johtokunta pSSttSS
makrovakaustoimista, joilla vahvistetaan luottolaitosten ja kotitalouksien taloudellisia
puskureita riskien toteutumisen varalta. Suomen Pankki osallistuu aktiivisesti
makrovakauspolitikan valmisteluun ja vaikutusten arviointiin sekS makrovakausvSlineiden
kehittSmiseen.

Suomen Pankki tekee tiivistS yhteisty$tS muiden rahoitusvakautta edistSvien viranomaisten ja
instituutioiden kanssa sekS kotimaassa ettS kansainvSlisillS areenoilla. Yhteistys tukee
rahoitusjSrjestelmSn sSSntelyn, valvonnan ja kriisinhallinnan kehittSmistS. Euroopassa
tSrkeitS hankkeita ovat pankkiunionin ja pSSomamarkkinaunionin kehittSminen.

Suomen Pankki tuottaa ja k ehittSS tilastoja

Suomen Pankki vastaa keskeisistS rahoitusmarkkinatilastoista. Luotettavien tilastojen avulla
saadaan tarkka ja ajantasainen kuva rahoitusjSrjestelmSn toiminnasta. KehittSmSIIS
tilastointia aktiivisesti keskuspankki vastaa omiin ja muiden kSyttSjien tietotarpeisiin.




TSrkeitS kehittSmiseen liittyviS aloja Suomessa ovat kulutusluottoja tarjoavien yhtisiden ja
erSiden muiden rahoituksen vSlittSjien tilastointi sekS tilastojen uudet jakelukanavat osana
Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan avoimen datan palvelua. Yhteinen luottokohtainen
tietokanta on keskeinen kehityshanke koko Euroopassa.




Rahoitusvakauden riskit on
tunnistettava ajoissa

Suomen Pankki arvioi rahoitusjSrjestelmSn vakautta uhkaavia ris§S ja
haavoittuvuuksia. Vuonna 2019 kiinnitettiin huomiota erityisesti
kotitalouksien velkaantumiseen, kiinteistSmarkkinoihin, luottolaitossektorin
ominaisuuksiin, ilmastonmuutokseen ja digitalisaatioon.

Suomen Pankki analysoi Suomen rahoitusjSrjestelmSn haavoittuvuuksia ja
rahoitusjSrjestelmSn vakautta uhkaavia kotimaisia ja kansainvSlisiS riskejS muun muassa
vakausarviossaan.

Vuonna 2019 tarkastelun kohteena olivat erityisesti kotitalouksien ja yritysten velat, keinot
ehkSistS kotitalouksien liiallista velkaantumista, asunto- ja liikkekiinteistSmarkkinat,
rahoitusalan digitalisaatio sekS pankkisektorin kannattavuus Euroopassa.

Suomen Pankki analysoi velkaantumisen ja
kiinteistdmarkkinoiden risk ejS Suomessa

Rahoitusvakauden riskit ovat Suomessa tiiviisti kytk3ksissS kiinteistsmarkkinoiden
kehitykseen. Suomen Pankin ja Tastokeskuksen kerSSmien tietojen mukaan noin kaksi
kolmasosaa Suomen luottolaitosten kotitalouksille ja yrityksille my3ntSmistS lainoista on
kSytetty asunnon tai kiinteistdn hankkimiseen, korjaamiseen, ylISpitSmiseen tai
rakentamiseen.

KiinteistSmarkkinoihin sidoksissa olevia lainoja ovat muun muassa kotitalouksien
asuntolainat, asunto-osakeyhtiSiden ottamat kotitalouksien taloyhtislainat, muut
asuntoyhteissille my3nnetyt lainat sekS kiinteists- ja rakennusalan yritysten lainat (kuvio 9).



https://www.eurojatalous.fi/fi/2019/2/vakausarvio-velat-mitoitettava-takaisinmaksukyvyn-mukaan/

Kuvio 9.
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Suomalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus on kasvanut huolestuttavan suureksi.elat ovat
kasvaneet pitkSIIS aikavSlillS selvSsti nopeammin kuin kulutukseen, sSSstSmiseen ja
velanhoitoon kSytettSvissS olevat tulot.



https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/jaettu/noin-kaksi-kolmasosaa-lainoista-kytkoksissa-kiinteistomarkkinoihin/

Asunto- ja taloyhtiSlainat ovat suurentuneet, ja niiden takaisinmaksuajat ovat pidentyneet.

LisSksi kulutusluottojen mSSrS on kasvanut, ja tarjolla on yhS monenkirjavampi valikoima
sekS kotimaisia ettS ulkomaisia lainoja.

Suomen Pankki korosti vuonna 2019, ettS kotitalouksien suuri velkaantuneisuus heikentSS
koko kansantalouden kykyS sopeutua talouden vakaviin hSirigihin. Jos kotitalouksien
velanhoitomenot kasvavat tai tulot pienenevSt, kotitaloudet karsivat yleensS ensin
kulutustaan, jotta ne voivat edelleen hoitaa velkansa ja kerryttSS sSSst$jS pahan pSivSn

varalle. Kulutuksen merkittSvSIIS supistumisella laskusuhdanteessa olisi kauaskantoisia
vaikutuksia koko kansantalouteen (kuvio 10).

Kuvio 10.
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Talouskasvu alkaa Kotitaloudet kuluttavat Pankit eivat pysty
hidastua tai korot

vdhemman tuotteita
ja palveluita.

mydntidmaan lainoja
talouskasvun
tueksi.

nousta.

Yritysten konkurssit
aiheuttavat pankeille
luottotappioita.

Kotitalouksien velanhoito
vaikeutuu.

Lahde: Suomen Pankki.

Suomen Pankki arvioi luottolaitossektorin
haavoittuvuutta ja kansainvSlisiS risk ejS

Suomen Pankki arvioi luotonantoon ja luottolaitosten ominaisuuksiin liittyviS riskejS yhdessS
Finanssivalvonnan kanssa kahdessa vuonna 2019 julkaistussaakrovakausraportissa NSmS
ja muut Suomen Pankin makrovakauden tilannearviottoimivat tukena, kun
Finanssivalvonnan johtokunta pSSttSS makrovakausvSlineiden kSytsstS.

Makrovakausraportissa ja Suomen Pankinkuviopankissa julkaistujen mittareiden perusteella
Suomen luottolaitossektori on rakenteellisesti haavoittuvampi kuin muiden EU-maiden

luottolaitossektorit keskimSSrin. LisSksi haavoittuvuus on monen mittarin perusteella
suurempaa kuin aiemmin.



https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/jaettu/kotitalouksien-liiallinen-velkaantuminen-on-riski-seka-yksiloille-etta-kansantaloudelle/
https://www.suomenpankki.fi/fi/media-ja-julkaisut/julkaisut/selvitykset-ja-raportit/makrovakausraportti/
https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/toimintakertomus/rahoitusvakaus/suomen-pankki-osallistui-aktiivisesti-makrovakauspolitiikkaan/
https://www.suomenpankki.fi/fi/Tilastot/kuviopankki/

Suomen Pankin havaitsemia rakenteellisia riskitekijsitS ovat riskikeskittymSt asunto- ja
kiinteistSluotonannossa, riippuvuus markkinaehtoisesta varainhankinnasta,

luottolaitossektorin suuri koko, keskittyneisyys ja kytkeytyneisyys, luottolaitosten suuri
merkitys yksityisen sektorin rahoittajana sekS tSrkeimpien asiakasryhmien eli kotitalouksien ja
yritysten velkaantuneisuus (taulukko 1). Riippuvuus markkinaehtoisesta varainhankinnasta
johtuu niin sanotusta rakenteellisesta rahoitusvajeesta eli siitS, ettS luotonanto on
huomattavasti suurempaa kuin talletusvarainhankinta.




Suomen pankkijSrjestelmSn rakenteelliset haavoittuvuudet verrattuna
muihin EU-maihin ja Suomen omaan historiaan

Mittari YittSSks muiden YittSSk$ Suomen
EU-maiden havaintojen
mediaanin keskiarvon

1. Ktimaisille kotitalouksille mySnnettyjen asuntolainojen osuus
luottolaitossektorin yksityiselle sektorille mySntSmistS lainoista

2. Luottolaitosten saamiset rakennus- ja kiinteistSsijoitusalan
yrityksiltS suhteessa luottolaitosten kaikkiin saamisiin

3. Luottolaitosten kotimaiset valtionlainasaamiset suhteessa

Ei ylitS Ei ylitS
luottolaitosten kaikkiin saamisiin y y

4., Kotimaisten luottolaitosten interbank-talletusten osuus

Ei ylitS Ei ylitS
luottolaitossektorin kaikista veloista y y

5. Luottolaitossektorin rahoitusvaje

6. Ulkomaisten pankkien tytSryhtigiden ja sivuliikkeiden

Ei ylitS
yhteenlaskettu tase suhteessa bruttokansantuotteeseen J

7. Luottolaitossektorin tase suhteessa nimelliseen

Ei ylitS
bruttokansantuotteeseen

8. Viiden suurimman luottolaitoksen yhteenlaskettujen taseiden
suhde koko luottolaitossektorin yhteenlaskettuun taseeseen

Ei ylitS

9. Kotimaisten luottolaitosten kotitalouksille ja yrityksille
my3ntSmien lainojen suhde lotitalouksien ja yritysten kaikkiin
velkoihin

10 Kotitaloussektorin velkojen suhde kotitalouksien kSytettSvissS
oleviin tuloihin

11. Mtysten velkaantuneisuus suhteessa
bruttokansantuotteeseen

LShteet: Euroopan leskuspankki ja Suomen Rankin laskelmat.
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Suomen Pankki analysoi kansainvSlisen
rahoitusjSrjestelmSn risk ejS

Suomen Pankki analysoi sSSnnéllisesti sellaisia kansainvSlisen rahoitusjSrjestelmSn riskejS,
jotka voivat vaikuttaa Suomeen reaalitalouden tai rahoitusmarkkinoiden vSlityksellS. onna
2019 kSsiteltyjS teemoja olivat Yhdysvaltain asunto- ja yritysrahoitusmarkkinat, mahdolliset
ongelmat julkisen ja yksityisen sektorin velkakestSvyydessS euroalueella sekS eurooppalaisten
pankkien heikko kannattavuus.

KansainvSlisessS analyysissS keskityttiin lisSksi pohjoismaisiin pankkeihin ja niiden
keskinSisiin kytksksiin. Suurilla pohjoismaisilla pankeilla on samankaltaisia likviditeetti- ja
varainhankinnan riskejS, ja ne ovat my&ntSneet runsaasti asuntolainoja. Mahdolliset hSirist
voisivat vSlittyS maasta toiseen paitsi pankkien myss keskinSisen kaupan kautta.

Suomen Pankki osallistui vuonna 2019 yhdessS Pohjoismaiden ja Baltian maiden
rahoitusvakaudesta vastaavien kansallisten viranomaisten sekS toimivaltaisten eurooppalaisten
viranomaisten kanssa tapahtumaan, jossa harjoiteltiin kuvitteellisten, maiden rajat ylittSvien
suurten pankkien kriisin hoitamista. Harjoituksessa testattiin keskuspankkien,

rahoitusvalvojien, ministerisiden ja kriisinratkaisuviranomaisten yhteistystS ja
kriisinhallintavalmiuksia.

Suomen Pankki osallistui k eskusteluun
IImastonmuutok sesta ja uusista teknologioista

Suomen Pankin asiantuntijat kirjoittivat vuoden 2019 aikana useitaartikkeleita ja blogeja,
jotka kSsittelivSt rahoitusvakauden ajankohtaisia aiheita. KeskeisiS teemoja olivat
iimastonmuutos, tekoSly ja massiiviset data-aineistot, keinot ennakoida ja ehkSistS
bnanssikriisejS sekS pienten ja keskisuurten yritysten rahoitus Suomessa.

Suomen Pankki jSrjesti vuoden 2019 aikana kolme kansainvSlistS rahoitusvakauden
ajankohtaisiin kysymyksiin keskittynyttS konferenssia.

Lokakuussa Suomen Pankki ja valtiovarainministeri§ jSrjestivSiGreener Finance for

Sustainable Futur&konferenssin. Konferenssin aiheina olivat ekologisesti kestSvS rahoitus sekS
rahoitusmarkkinoita koskevat ilmasto- ja ympSristskysymykset. llmastonmuutos on riski
rahoitusvakaudelle sekS mahdollisten suorien taloudellisten tappioiden vuoksi ettS yritysten
liketoimintamallien muutoksesta aiheutuvien siirtymSriskien takia.

Joulukuussa Suomen Pankki jSrjestData Dri ven Financial Stability: Opportunities and
Challenges in Big DateEkonferenssin. Konferenssi kSsitteli muun muassa sitS, miten tekoSly ja
suuret tietomassat muuttavat rahoitusmarkkinoita. Digitalisaatio voi tehostaa toimintaa,

mutta innovaatiot saattavat myss altistaa markkinat uusille haavoittuvuuksille.



https://www.eurojatalous.fi/fi/rahoitusvakaus/
https://www.eurojatalous.fi/fi/blogit/

LisSksi Suomen Pankki jSrjesti toukokuussa yhteisty$ssS Euroopan jSrjestelmSriskikomitean ja
RiskLab Finlandin kanssaSystemic Risk Anaytics Ekonferenssin jo viidennen kerran.
Konferenssi keskittyi rahoitusvakautta uhkaavien riskien analysointiin kehitettyihin

menetelmiin.




Suomen Pankki osallistui aktiivisesti
makrovakauspolitiikkaan

20.3.2020

Vuonna 2019 Suomen Rinkki edisti rahoitusvakautta valmistelemalla
makrovakauspSSt3lsiS sekS lehittSmSIIS uusia rahoitusvakautta ghentavia
vSlineitS.

Makrovakauspolitiikan vSlineillS pyritSSn pienentSmSSn rahoituskriisien todennSksisyyttS ja
vaikutuksia sekS rahoitusjSrjestelmSSn ettS kokonaistalouteen.

Vuonna 2019 ei tehty uusia kiristyk siS
makrovakausvSlineisiin
Rahoitusvakausanalyysin perusteella Suomessa ei katsottu vuonna 2019 tarpeelliseksi kiristSS

olemassa olevia makrovakausvSlineitS.dsin kesSIIS 2018 asetetuiSrjestelmSriskipuskurit
tulivat voimaan vasta vuonna 2019.

Kaikki pSStskset makrovakausvSlineiden kSyt3stS tekee Suomessa Finanssivalvonnan
johtokunta. Suomen Pankki osallistuu pSStssten valmisteluun. LisSksi Suomen Pankki
osallistuu makrovakauspolitikkaa koskevaan pSStsksentekoon ja yhteisty3h3n euroalueella ja
EU:ssa.

Luottolaitosten muuttuva lisSpSSomavaatimus torjuu luottosyklistS aiheutuvia
jSriestelmSriskejS. Finanssivalvonnan johtokunta pSSttSS sen asettamisesta
neljSnnesvuosittain. Suomen Pankki osallistuu pSStssten pohjana olevan analyysin tekemiseen.



https://www.eurojatalous.fi/fi/2018/2/jarjestelmariskipuskurilla-voidaan-suojata-pankkisektorin-toimintakykya-vaikeissa-oloissa/

Varhaisen varoituksen indikaattoreiden ja kokonaisvaltaisen arvion perusteella Suomessa ei
ole todettu luottosyklin kuumentumista tai muita syitS muuttuvan lisSpSSomavaatimuksen
korottamiselle. NSin ollen Finanssivalvonnan johtokunta piti vaatimuksen nollassa prosentissa
koko vuoden ajan.

Suomessa on rahoitusjSrjestelmSn rakenteellisia
riskejS

JSrjestelmSriskipuskuri on lisSpSSomavaatimus, joka voidaan mSSrStS luottolaitoksille
rahoitusjSrjestelmSn rakenteellisten riskien perusteella. Suomessa riskejS ovat etenkin
kotitalouksien suuri velkaantuneisuus, luottolaitossektorin keskittyneisyys ja merkitys
rahoituksen vSlityksessS sekS vahvat kytkskset muiden pohjoismaiden rahoitusjSrjestelmiin.

Finanssivalvonnan johtokunta pSStti kesSkuussa jatkaa vuonna 2018 asetettujen
luottolaitoskohtaisten jSrjestelmSriskipuskurivaatimuksien voimassaoloa.

Lainakattoa eli kotitalouksien enimmSisluototussuhdetta kiristettiin kevSSIIS 2018 muiden
kuin ensiasunnonostajien osalta 85 prosenttiin. Syyn$S oli kotitalouksien suuri
velkaantuneisuus. Muutos tuli voimaan heinSkuussa 2018.

Velkaantuneisuus on kasvanut ISpi 2010-luvun ja on nyt ennStyksellisen suurta.
Luototussuhteen kiristyksen voimassaolosta on pSStettSvS neljSnnesvuosittainudina 2019
kiristyksen voimassaoloa jatkettiin joka neljSnneksellS.

KesSkuussa 2019 Finanssivalvonnan johtokunta pSStti jatkaa asuntoluottojen riskipainojen 15
prosentin alarajan voimassaoloasisSisten mallien menetelmSS kSyttSville luottolaitoksille
Tehtyjen selvitysten mukaan sisSisten mallien menetelmiin perustuvat asuntolainojen
riskipainot ovat suhteellisen alhaisia eivStkS ota riittSvSsti huomioon kaikkia asuntolainoista
aiheutuvia talouden hSirisitS vahvistavia kerrannaisvaikutuksia.

Suomen Pankin virkamiehet osallistuivat jokaisen makrovakauspSStsksen valmisteluun.
LisSksi Suomen Pankin johtokunta antoilausunnot Finanssivalvonnan johtajan tekemistS
esityksistS makrovakauspSSt3ksiksi.

Suomen Pankki osallistui valtiovarainministerisn
velkaantumistySryhmSn tysh3n
Valtiovarainministeris (VM) asetti elokuussa 2018 tySryhmSn, jonka tarkoituksena oli

selvittSS keinoja kotitalouksien velkaantumisen hillintSSn. Suomen Pankki osallistui tyShsn
aktiivisesti. Tys tuli pSStskseen lokakuussa 2019, jolloin tySryhmSnmietint$ julkaistiin.



https://www.bankingsupervision.europa.eu/banking/tasks/internal_models/html/index.fi.html
https://www.suomenpankki.fi/fi/media-ja-julkaisut/lausunnot/
https://www.suomenpankki.fi/fi/media-ja-julkaisut/lausunnot/
http://julkaisut.valtioneuvosto.fi/bitstream/handle/10024/161807/VM_2019_56_Selvitys_keinoista_ehkaista_kotitalouksien_liiallista_velkaantumista.pdf?sequence=1&isAllowed=y

Ty$ryhmS ehdotti enimmSisvelkasuhteen (debt-to-income, DI) lisSSmistS Suomen
makrovakausvSlineist33n. EnimmSisvelkasuhde rajoittaisi kotitalouksien kokonaisvelkaa
suhteessa vuosituloihin. Laskuissa otettaisiin siis huomioon asuntolainojen lisSksi suuret
kulutusluotot ja opintolainat. Ehdotuksen mukaan velkasuhde saisi olla enimmillSSn 450 %,
eli kokonaisvelka voisi olla 4,5-kertainen kotitalouden bruttovuosituloihin nShden (kuvio 11).

Kuvio 11.

Enimmaisvelkasuhde
rajoittaisi kotitalouksien
kokonaisvelkaa.

Kokonaisvelka

<
\ Bruttovuositulot
Enimmaisvelkasuhde [E

Lahde: Suomen Pankki.

Kokonaisvelkaantumisen hillitsemiseksi tySryhmS nSki tarpeelliseksi ehkSistS myss laina-
aikojen pitenemistS. Sen vuoksi tySryhmS ehdotti asuntoluotoille enimmillSSn 25 vuoden
takaisinmaksuaikaa.

Kotitalouksien vastuulla olevien taloyhtidlainojen mSSrS on kasvanut viime aikoina
huolestuttavasti. TSmSn vuoksi tySryhmS ehdotti myss, ettS asuntoyhteissille my3nnettSville,
uudisrakentamiseen kohdistuville lainoille sSSdettSisiin enimmSisluotto-osuus. Sen suuruus
olisi 60 % myytSvien asunto-osakkeiden velattomasta hinnasta.

LisSksi tysryhmS ehdotti, ettS taloyhtislainoissa yleistyneitS lyhennysvapaita ei sallittaisi
viiden ensimmSisen vuoden aikana kohteen valmistumisesta. Ehdotuksen mukaan myss
taloyhtiSlainoille asetettaisiin 25 vuoden takaisinmaksuajan rajoite.



https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/jaettu/enimmaisvelkasuhde-rajoittaisi-kotitalouksien-kokonaisvelkaa/

Suomen Pankki piti tySryhmSn ehdotuk sia
hy&dyllising

Suomen Pankki antoi tySryhmSn mietinn3stSlausunnon, jossa se yhtyi tySryhmSn arvioon
siitS, ettS vSlineitS luotonannon ja velkaantumisen liiallisen kasvun hillitsemiseksi tulisi
laajentaa. LisSksi Suomen Pankki nSki, ettS tySryhmSn ehdottamat vSlineet soveltuisivat
tShSn tarkoitukseen.

Kotitalouksen velkaantuneisuuden rakenne on muuttunut, ja pankkisektorin ulkopuolisten
lainanantajien merkitys kasvanut. Siksi ehdotettuja vSlineitS tulisi voida kSyttSS muihinkin
luotonantajiin kuin luottolaitoksiin. Asuntolainanannon lisSksi vSlineitS tulisi kSyttSS myss
taloyhtiSlainoihin ja kulutusluottoihin.

Lausunnossaan Suomen Pankki nosti my3s esiin sen, ettS luotonmy3ntsehtojen kiristSminen
voi heikentSS kotitalouksien mahdollisuuksia sopeuttaa kulutustaan yli ajan.

Toisaalta ehdotetut toimet vahvistaisivat kotitalouksien ja lainanantajien hSiridnsietokykysS,
vShentSisivSt liialliseen velkaantumiseen liittyviS jSrjestelmSriskejS ja voisivat pienentSS
bnanssikriisien todennSksisyyttS ja syvyyttS.

Ehdotetuilla vSlineillS on vaikutuksia sekS kotitalouksiin ettS kokonaistalouteen. Siksi niiden
vaikutusten ja kohdentumisen arviointia on tSrkeSS laajentaa ja kehittSS.

Suomi sai Euroopan jSrjestelmSriskikomitealta
suosituk sen asuntomarkkinoiden haavoittuvuuk sien
torjumisek si

Syyskuussa 2019 Suomi sai Euroopan jSrjestelmSriskikomitealta (European Systemic Risk
Board, ESRB)suosituksenlainanottajiin kohdistuvien makrovakausvSlineiden kSyttsSnotosta.
Uusien vSlineiden kSyttS3notto olisi tarpeellista asuntomarkkinoiden keskipitkSn aikavSlin
haavoittuvuuksien torjumiseksi.

Suomen Pankki yhtyy ESRB:n nSkemykseen siitS, ettS asuntomarkkinoiden haavoittuvuuksia
on tarpeellista vShentSS. Suomen Pankin mielestS VM:n velkaantumistySryhmSn ehdottamien
uusien vSlineiden kSytt33notto toteuttaisi suurelta osin ESRB:n antamat suositukset.



https://www.lausuntopalvelu.fi/FI/Proposal/Participation?proposalId=e692d239-6330-4280-b18f-3476b0f8704c
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation190923_fi_recommandation~60d62c4314.en.pdf?bca33401d0764b7327de3e9aefa7ba0e

Suomen Pankki osallistuu pSSomamarkkinaunionin
kehittSmiseen

EU:n yhteisten pSSomamarkkinoiden kehitys alkoi jo vuonna 2015, mutta uuden komission
mystS kehitysty$ sai seuraavan vaihteen. Suomen Pankki on vuoden 2019 aikana tekemissSSn
arvioissa tunnistanut kolme pSSomamarkkinaunionin kehittSmisen osa-aluetta, joissa olisi
mentSvS eteenpSin.

Osa-alueet ovat piensijoittajien aktivoiminen, vihreiden velkakirjojen markkinoiden
kehittSminen sekS "safe assets" eli turvallisten velkakirjojen luominen. NSin pankkien ja
valtioiden OkohtalonyhteyttSO voitaisiin vShentSS. LisSksi Suomen Pankin arvion mukaan
jatkossa olisi tSrkeSS asettaa selkeSt prioriteetit kehitystyslle sen sijaan, ettS pyrittSisiin
edistSmSSn kaikkia hankkeita kerralla.




Nopeasti muuttuva
toimintaympSrists haastaa Suomen
Pankin tilastotoimea

20.3.2020

Suomen Pankki vastaa keskeisistS rahoitusmarkkinatilastoista. Liotettavat
tilastot ja ajantasainen analyysi auttavat tunnistamaan muuttuvan
toimintaympSristdn haasteet ja muodostamaan tarkan kuvan
rahoitusmarkkinoiden ja talouden toiminnasta.

Tilastojen laatiminen on yksi Suomen Pankin lakisSSteisistS tehtSvistSlaktot vastaavat
kSyttSjien tietotarpeisiin kuvaamalla kaikkia tSrkeitS yhteiskunnallisia ilmisitS ja muuttumalla
olosuhteiden mukana. KehittSmSIIS tilastointia aktiivisesti Suomen Pankki vastaa kSyttSjien
tietotarpeisiin.

Aiempaa kattavammin tietoja rahoituslaitok silta

Luotonanto luottolaitossektorin ulkopuolella on kasvanut. Muut rahoituslaitokset tarjoavat
vaihtoehdon perinteisille rahoituskanaville. TSstS syystS Suomen Pankin johtokunta pSStti
maaliskuussa 2019 tiedonkeruun laajentamisesta rahoituslaitossektorilla.

Jatkossa Suomen Pankki kerSS aikaisempaa laajemmin tietoja rahoituksen vSlityksestS, jota
tekevSt muut kuin luottolaitokset. Laajennetun tilastotiedonkeruun piiriin tulevat esimerkiksi
pankkien rahoitusyhtist ja kulutusluottoja tarjoavat yhtist.

Uusi tiedonkeruu vastaa kansainvSlisiin ja kansallisiin tilastovaatimuksiin sekS syventSS
mahdollisuuksia analysoida rahoitusmarkkinoiden vakautta ja rahapolitikkaa.




Tilastointi parantaa kuvaa kotitalouksien ja yritysten velkaantumisesta ja laajentaa nSkemystS
rahoituskanavien muutoksista.

Muiden luotonvSlittSjien nopea kasvu edellyttSS uusia
tietoja

Suomen Pankilla on lakiin perustuva oikeus saada luotto- ja rahoituslaitoksilta ja muilta
rahoitusmarkkinoilla toimivilta tiedot, jotka ovat tarpeen pankin laissa sSSdettyjen tehtSvien
suorittamiseksi.

Tys tiedonkeruun laajentamiseksi kSynnistettiin mSSrittelemSIIS raportointitiheys ja
tiedonkeruun laajuus yrityksen koon mukaan. YhteistyS raportoijien kanssa aloitettiin vuonna
20109.

Suomen Pankin asiantuntijat kartoittivat ainetta olemassa olevien IShteiden avulla ja
kirjoittivat blogit pikaluotottajista_ja piilovelasta sekSanalyysiartikkelin . Selvitysten mukaan
rahoituksen IShteet ovat monipuolistuneet, vaikka luottolaitokset ovat edelleen kotitalouksien
ja yritysten selvSsti tSrkein rahoituksen IShde.

Muiden luotonvSlittSjien yhteenlasketut taseet olivat 9,9 mrd. euroa vuoden 2018 lopussa,
kun mukaan ei lasketa julkisen omistajuuden piiriin luettavia muita luotonvSlittS;jiS.
Luottolaitossektorin tase oli tShSn verrattuna 63-kertainen eli 625 mrd. euroa.

Muiden luotonvSlittSjien rahoituksen osuus luotonannosta on kuitenkin kasvanut viime
vuosina. Erityisesti pikaluotottajien saamiset ovat kasvaneet voimakkaasti. Omistussuhteet
kytkevSt yhS suurimmat muut luotonvSlittSjSt osaksi luottolaitossektoria (kuvio 12).



https://www.eurojatalous.fi/fi/blogit/2019/pikaluotottajien-saamiset-voimakkaassa-kasvussa/
https://www.eurojatalous.fi/fi/blogit/2019/suomalaisten-piilovelka-kasvaa/
https://www.eurojatalous.fi/fi/2019/artikkelit/luotonanto-pankkisektorin-ulkopuolelta-kasvussa/

Kuvio 12.
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https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/jaettu/muiden-luotonvalittajien-yhteenlasketut-taseet-9-9-mrd-euroa-vuoden-2018-lopussa/

Suomen Pankki julkaisi avointa dataa ja uusia
tilastovisualisointeja

PSStsksenteon tueksi vaaditaan yhS hienojakoisempaa tietoa. Suomen Pankki julkaisi uusia
tilastotietoja muun muassa kotitalouksien lainanotostaavoin data -palvelun kautta
huhtikuussa 2019.

Julkistettu aineisto sisSItSS tietoja luottolaitosten lainanannosta kotitalouksille sekS
kotitalouksia palveleville voittoa tavoittelemattomille yhteisSille, yrityksille ja

asuntoyhteissille. Uusia tietoja olivat esimerkiksi lainojen keskimSSrSiset takaisinmaksuajat ja
talletusten vuosikasvutiedot. Aineistoa voi my3s selailla jo aiemmin kehitetyllS
visualisointitySkalulla eli dashboardilla.

Suomen Pankki julkisti uuden visualisoinnin sijoitus- ja pSSomarahastoist&esSIIS 2019.
Samalla Suomen Pankki yhdisti sSSstSmistS ja sijoittamista koskevat tiedot yhdeksi
tilastojulkistukseksi. Nyt tiedonkSyttSjille on tarjolla sisSII$ItSSn laajempi tilastojulkistus
vuosineljSnneksittSin.

Suomen Pankki on aktiivinen eurooppalaisten
keskuspankkitilastojen k ehittSjS

EurojSrjestelmSn suurin kSynnissS oleva tilastohanke AnaCredit eli yhteisen luottokohtaisen
tietokannan rakentaminen siirtyi tuotantoon. Euroopan keskuspankki kerSsi tietoja rahaliiton
iSsenmaiden keskuspankeilta ja kSynnisti keskustelun yhteisen laadunvalvontakehikon
vaatimuksista.

Rabhaliiton jSsenmaiden keskuspankit aikovat sopia yhteisessS laadunvalvontakehikossa
rajoista, joilla raportoidut tiedot ovat riittSvSn laadukkaat. Suomen Pankissa tySn painopiste
oli vuonna 2019 tietojen laadun varmistamisessa ja raportoijien ohjeistuksessa.

MaksujSrjestelmien ja -tapojen nopea muutos heijastuu tilastovaatimuksiin.
Mobiilimaksaminen yleistyy, ja Suomen Pankki vastasi tShSn kSyttSjStarpeeseen pSivittSmSIIS
raportointivaatimuksia.

Suomen Pankki osallistui aktiivisesti eurooppalaisen lainsSSdSnn3n valmisteluun, jossa
mSSritellSSn uusia vaatimuksia maksuliiketilastoinnin osalta. KSyttSjStarpeiden kartoitus ja
kustannus-hystyanalyysi saatiin pSStskseen vuonna 2019.



https://portal.boffsaopendata.fi/
https://www.suomenpankki.fi/fi/Tilastot/rahalaitosten-tase-lainat-ja-talletukset-ja-korot/dashboard-suomalaisten-lainat-ja-talletukset/
https://www.suomenpankki.fi/fi/Tilastot/rahalaitosten-tase-lainat-ja-talletukset-ja-korot/dashboard-suomalaisten-lainat-ja-talletukset/
https://www.suomenpankki.fi/fi/Tilastot/saastaminen-ja-sijoittaminen/
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Toimiva talous edellyttSS luotettavaa ja turvallista

rahoitusjSrjestelmSS
Setelit ja rahahuolto
Suomen Pankki mukana k ehittSmSssS malsu- ja

selvitysjSrjestelmiS sekS vakuushallintapalveluita
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Raha ja maksaminen

20.3.2020

Suomen Pankki vastaa kSteisen saatavuudesta ja likkeseenlaskusta
Suomessa. Suomen Rnkin vastuulla on kotimaisen rahahuollon ohella myss
maksujSrjestelmien lehitykseen ja turvallisuuteen liittyviS tehtSviS.

Toimiva talous edellyttSS luotettavaa ja turvallista rahoitusjSrjestelmSS. Suomen Pankki
tuottaa osapuolilleen maksujSrjestelmS- ja vakuushallintapalveluita ja on mukana niiden
kehitystysssS.

Maksamisen muuttuva toimintaympSrist$ ja kansallisten kSytSntsjen erot asettavat haasteita
koko euroalueen kattavien jSrjestelmien ja toimintatapojen kehittSmiselle.

Suomen Pankki osallistuu muutokseen yleisvalvojan roolissa huolehtimalla maksu- ja
selvitysjSrjestelmien luotettavuudesta ja tehokkuudesta Suomessa.

Alustatalouden laajentuminen ynanssialalle luo uusia
rahoitusvakausrisk ejS

Alustatalouden toimintamalleja noudattavat big tech -teknologiayritykset, kuten Google,
Amazon, Facebook, Apple, Microsoft ja Alibaba, ovat alkaneet laajentaa toimintaansa
rahoituspalveluihin ja maksamiseen.

Big tech -yritykset vaikuttavat pnanssialalla myss tarjoamalla pilvipalveluita pankeille ja
muille perinteisille toimijoille.

Trendin merkitys rahoitustoimialalla on vielS pieni, mutta kokonsa vuoksi toimijat on otettava
vakavasti alusta asti: niillS on potentiaalia muuttaa rahoitusalan rakennetta ja synnyttSS
samalla rahoitusjSrjestelmSn vakautta uhkaavia riskejS.

SShksinen IShimaksu vShensi kSteismaksamista,
pikamaksu yleistyy
Finanssialan on kyettSvS tuottamaan elintSrkeSt maksamisen palvelut myss tilanteissa, joissa

normaali maksujen vSlitys on vSliaikaisesti vaikeutunut. Digitalisaatiokehitys kasvattaa
kyberuhkiin varautumisen tSrkeyttS.

TOIMINTAKERTOMUS



Vuonna 2019 Suomen Pankin maksuneuvosto kartoitti pikamaksamisen nykytilaa ja sen
kSyttsSnoton haasteita. Pikamaksun avulla rahaa voi siirtSS tilien vSIillS muutamassa
sekunnissa kelloon katsomatta.

SShksinen IShimaksaminen on vShentSnyt kSteismaksamista Suomessaoivha 2019
mahdollisuudet saada kSteistS pankkikonttoreista supistuivat entisestSSn, mutta kSteisen
saatavuus ja paikallinen kierrStys 3 000:ssa kaupan kSteisnostopisteessS lisSSntyi
euromSSrSisesti.
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Globaalit teknologiajStit tulevat
ynanssialalle

20.3.2020

Alustatalouden toimintamalleja noudattavat suuret teknologiayhtist, niin
kutsutut big tech -yritykset, ovat aikeissa laajentua ynanssitoimialalle NSillS
yhtisillS on toisistaan poikkeavat IShestymistavat, mutta on ilmeistS, ettS
IShitulevaisuudessa ne muokkaavat ynanssitoimialan kilpailuasetelmaa.

Big tech -yritysten kilpailuetuja voivat olla kyky toimia globaalisti, valmis laaja asiakaspohja,
vahva brSndi ja kyky hy3dyntSS eri palveluista kerSttSvSS dataa. LisSksi niiden
huippuosaaminen teknologian kehittSmisessS voi nSkyS kustannustehokkuutena,
turvallisuutena tai parempana asiakaskokemuksena.

Alustatalouden toimintamallit saattavat muuttaa
rahoitustoimialan rak ennetta

Alustataloudella tarkoitetaan internetin ja digitaalisen teknologian mahdollistamia
toimintamalleja, joiden pohjalta eri toimijat harjoittavat alustan sallimaa keskinSistS
vaihdantaa tai palvelutuotantoa.

Sek$S kaupalliset toimijat ettS vapaaehtoisuuteen perustuvat yhteisst tarjoavat alustoja eri
tarkoituksiin. Alustoille on tyypillistS, ettS eri toimijat tuottavat toisiaan tSydentSviS tuotteita
ja palveluita yhteisin pelisSSnnsin ja yhtenSisellS kSyttSjSkokemuksella.

Koska alustatalouden toimintamallit saattavat muuttaa rahoitustoimialan rakennetta, niitS
tutkittiin vuonna 2019 mySs Suomen Pankissa.
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Big tech -yritykset, erityisesti Google, Amazon, Facebook, Apple, Microsoft, Alibaba ja
Tencent, toimivat alustatalouden periaatteilla. Monet niistS ovat laajentamassa toimintaansa
rahoituspalveluiden ja maksamisen alalle. SelkeimmSt esimerkit ovat Facebookin kehittSmSt
maksupalvelut sekS Amazonin alustallaan toimiville tavarantoimittajille tarjoamat

yritysluotot.

Maksuliik enteestS syntyvS data kiinnostaa

Big tech -yritykset ovat kymmenen viime vuoden aikana kasvaneet markkina-arvolla mitattuna
maailman suurimmiksi yhtiSiksi. Niiden tavoitteet pnanssialan palveluihin laajentumisessa
jakautuvat karkeasti kahteen osaan. YhtSSItS tavoitteena on uuden liiketoiminnan
kehittSminen, toisaalta kustannustehokkuuden parantaminen varsinaiseen ydinliiketoimintaan
liittyvSn maksuliikenteen osalta.

Koska big tech -yritysten yhteenlaskettu liikevaihto on suuruusluokaltaan satoja miljardeja
dollareita vuodessa, pienetkin parannukset oman maksuliikenteen hoidossa ovat riittSvS
kannustin kehittSS uusia maksamisen ratkaisuja. Useiden big tech -yritysten tavoitteet
nSyttSisivSt olevan kuitenkin vielS tStSkin kunnianhimoisempia, ja tarkoituksena lienee my3ss
liketoiminnan laajentaminen uusille osa-alueille.

MerkittSvS kannustin on pnanssipalveluihin liittyvSn datan, erityisesti maksulikenteessS
syntyvSn datan, kerSSminen. Big tech -yritysten vahvuus on digitaalisten palvelujen ja
alustojen kautta kerSttSvSn datan hy3dyntSminen. Datan avulla asiakkaille voidaan tarjota
kohdennettuja palveluja tai sisSItsjS. MaksuliikenteestS ja mahdollisesti muista
bnanssipalveluista saatavan datan kerSSminen sopisi nSin ollen hyvin big tech -yritysten
liketoimintamalliin.

Pilvipalvelut ovat merkittSvS osa big tech -yritysten
vaikutusta

Big tech -yritykset vaikuttavat pnanssialalla myss tarjoamalla pilvipalveluita pankeille ja
muille perinteisille toimijoille. Pilvipalvelut ovat hajanainen nimitys IT -palveluille, joissa
asiakasyritys voi hallita, sSilyttSS ja prosessoida dataa verkon vSlityksellS.

Perinteiset pnanssialan toimijat voivat siirtyS pilvipalveluiden kSyttSjiksi joko siirtSmSIIS
kerralla koko infrastruktuurinsa pilveen tai paloittain, yksittSisten toimintojen kautta. Uudet
bnanssialan yritykset puolestaan hy$dyntSvSt pilvipalveluita jo laajasti. My3s big tech
-yritysten itse tarjoamat pnanssipalvelut perustuvat pilvipalveluihin.
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Vaikka big tech -yritysten merkitys rahoitustoimialalla on vielS pieni, toimijoiden suuren koon
vuoksi ne on otettava alusta asti vakavasti. Big tech -yrityksillS on suuri potentiaali muuttaa
rahoitustoimialan rakennetta ja mahdollisesti samalla aiheuttaa rahoitusjSrjestelmSn vakautta
uhkaavia riskejS. My3s big tech -yritysten tarjoamien pilvipalveluiden kSytt$ pnanssialalla on
laajentumassa yhS kriittisemmille liketoiminnan alueille.
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Toimiva talous edellyttSS luotettavaa
ja turvallista rahoitusjSrjestelmSS

20.3.2020

Maksamisen muuttuva toimintaympSrists ja kansallisten kSytSntsjen erot
haastavat kehittSmSSn kko euroalueen kattavia jSrjestelmiS ja
toimintatapoja. NSitS yhteisiS jSrjestelmia ja toimintatapoja tarvitaan
maksujen vSlittSmiseen pankista toiseen.

Suomen Pankki osallistuu maksamisen muutokseen yleisvalvojan roolissa huolehtimalla
maksu- ja selvitysjSrjestelmien luotettavuudesta ja tehokkuudesta Suomessa.

Maksuneuvosto edistSS pikamaksamisen
kSyttsSnottoa

Suomen Pankinmaksuneuvostoon yhteistySelin, joka tuo yhteen maksupalveluiden kSyttSjiS
ja tuottajia edustavat jSrjestst, suurimmat pankit ja maksamispalveluista vastaavat
viranomaiset.

Vuonna 2019 maksuneuvosto julkaisi e-kirjasenMaksamisen reaaliaikaistuminen Suomessa b
pikamaksaminen, jossa kartoitettiin pikamaksamisen nykytilannetta ja sen kSytts3noton
haasteita. LisSksi maksuneuvosto seurasi tiiviisti uuden maksupalveludirektiivin (PSD2)
vaikutuksia ja kSteispalveluiden saatavuuden kehitystS Suomessa.

Maksuneuvoston tystS esiteltiin suurelle yleis$lle toukokuussa kolmannentoista kerran
jSrjestetyss3vaksufoorumissa. Foorumin pSSteemoina olivat reaaliaikainen maksaminen ja
maksamisen turvallisuus.
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https://www.suomenpankki.fi/fi/raha-ja-maksaminen/maksujarjestelmat/suomen-pankki-katalystina-maksuneuvosto/
https://www.suomenpankki.fi/globalassets/fi/raha-ja-maksaminen/maksujarjestelmat/suomen-pankki-katalystina-maksuneuvosto/maksamisen_reaaliaikaistuminen_suomessa.pdf
https://www.suomenpankki.fi/globalassets/fi/raha-ja-maksaminen/maksujarjestelmat/suomen-pankki-katalystina-maksuneuvosto/maksamisen_reaaliaikaistuminen_suomessa.pdf
https://www.suomenpankki.fi/globalassets/fi/raha-ja-maksaminen/maksujarjestelmat/suomen-pankki-katalystina-maksuneuvosto/maksamisen_reaaliaikaistuminen_suomessa.pdf
https://www.suomenpankki.fi/fi/raha-ja-maksaminen/maksujarjestelmat/maksufoorumi/maksufoorumi-2019/

Varautuminen jSrjestelmien hSiristilanteisiin on
tSrkeSS

Maksuliikenne on yksi yhteiskunnan vSIttSmSttSmistS perustoiminnoista. Yhteiskunnan
toiminnan kannalta vSlttSmSttSmien maksu- ja selvitysjSrjestelmien kSytSn turvaaminen myss
vakavissa hSiristilanteissa on ensiarvoisen tSrkeSS.

Finanssialan on kyettSvS tuottamaan elintSrkeSt maksamisen palvelut tilanteissa, joissa
normaali maksujen vSlitys on vSliaikaisesti vaikeutunut. Digitalisaatiokehitys kasvattaa
erityisesti kyberuhkiin varautumisen tSrkeyttS.

Vuoden 2019 aikana Suomen Pankki osallistui tiiviissS yhteisty$ssS muiden rahoitusalan
toimijoiden kanssa maksu- ja selvitysjSrjestelmien varautumistyshsn Suomessa.

Yleisvalvonnalla turvataan jSrjestelmien toiminta

Suomen Pankin vastuulla on Suomen kannalta tSrkeiden maksujSrjestelmien sekS
arvopaperien selvitys- ja toimitusjSrjestelmieryleisvalvonta.

MaksujSrjestelmien yleisvalvontaa toteutetaan pSSsSSntsisesti yhteisty$ssS eurojSrjestelmSn
kanssa. Suomen Pankki jatkoi mySs osallistumistaan keskusvastapuolten (CCP)
yleisvalvontaan kansainvSlisen yleisvalvontayhteistysn kautta.

Suomen Pankin kehittSmS ja ylISpitSmaksu- ja selvitysjSriestelmSsimulaattoron kSyt$ssS
eurojSrjestelmSssS ja monissa muissa maissa. SitS hydynnetSSn maksu- ja
selvitysjSrjestelmien yleisvalvonnan tyskaluna jSrjestelmien tehokkaan toiminnan, riskien ja
kehitysideoiden arvioinnissa.

Vuonna 2019 Suomen Pankki osallistui muiden viranomaisten kanssa
arvopaperikeskusasetuksen mukaisen uuden toimiluvan mysntSmiseen Suomessa toimivalle
arvopaperikeskukselle Euroclear Finlandille.

Vuonna 2019 Suomen Pankki jSrjesti jo seitsemSnnentoista kerran kansainvSlissaminaarin
maksu- ja selvitysjSrjestelmien analyysin ja simulointien asiantuntijoille. Seminaarin keskeisiS
teemoja olivat jSrjestelmien stressitestaus ja kehityshankkeet, likviditeettianalyysi sekS
kriittisten osapuolten tunnistaminen.
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Setelit ja rahahuolto

20.3.2020

Suomen Pankki huolehtii kSteisen liikkeeseenlaskusta ja tukkujakelusta
Suomessa. Suomen Rnkki pyrkii osaltaan varmistamaan kSteisen
saatavuuden ja mahdollisuudet sen kSytt33n vShittSismakuissa.

Suomen Pankki seuraa ja vaikuttaa aktiivisesti eri maksutapojen kehittymiseen
eurojSrjestelmSssS ja pyrkii huolehtimaan niiden turvallisuudesta Suomessa.

KSteisen jakelukanavat ovat sSilyneet k ohtuullisina

KSteisen jakeluverkosto on pysynyt kSteistarpeeseen nShden hyvSnS. KSteisautomaattien
lukumSSrS lisSSntyi vuoden 2019 aikanal45:IlS, ja vuoden lopussa automaatteja oli 1 751.
Suomen Pankin teettSmien kuluttajakyselyiden mukaan 2/3 kuluttajista oli vuoden 2019
lokakuussa tyytyvSisiS kSteisautomaattiverkon kattavuuteen (kuviot 13D14).

Pankit ovat kuitenkin edelleen supistaneet mahdollisuuksia kSteisen saantiin
pankkikonttoreista. KSteisen saatavuus ja paikallinen kierrStys kaupan IShes 3 000
kSteisnostopisteestS on euromSSrSisesti lisSSntynyt ja korvannut osaltaan muiden kSteisen
jakelukanavien vShenemistS. $stS huolimatta ongelmat kSteisen saatavuudessa koskevat
asiakaspalautteen perusteella entistS selvemmin haja-asutusalueita.
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Kuvio 13.
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Kuvio 14.
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500 euron setelin liikk eeseenlasku lopetettiin

alkuvuodesta 2019

Suomen Pankki lopetti 500 euron seteleiden liikkeeseenlaskun helmikuussa 2019, kuten suurin
osa muidenkin euromaiden keskuspankeista. ItSvalta ja Saksa jatkoivat poikkeusluvalla 500
euron setelijakelua toukokuuhun 2019. 500 euron seteleiden tarvetta on korvattu tilauksissa
IShinnS 200 euron seteleillS (kuvio 15). Liikkeeseenlaskun lopettamisen jSlkeen 500 euron

seteleitS on palautunut kierrosta hieman aiempaa hitaammin.

Tasaisen palautusvirran perusteella vaikuttaa siltS, ettS 500 euron seteleitS on kSytetty
kSteissSSstSmisen lisSksi myss suurempiin kSteismaksuihin. 500 euron seteleitS palautui

Suomen Pankkiin vuonna 2019 nettomSSrSisesti reilun 200 milj. euron arvosta.

100 euron setelin tilauksissa ja palautuksissa ei nSy suurta muutosta, vaan seteliS palautuu

edelleen nettomSSrSisesti Suomen Pankkiin ulkomaalaisten turistien kSteismaksuista

Suomessa.

Kuvio 15.
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SShksinen IShimaksaminen on vShentSnyt

kSteismaksamista kotimaassa

Suomalaisten kSteisnostoissa keskeisten 50 euron seteleiden likkeeseenlasku kasvoi vuonna
2019 taas uuteen ennStykseen. YhteensS vuosikasvua oli 850 milj. euroa (kuvio 16). 50 euron
seteli on yleinen automaattijakelussa, ja sitS kulkeutuu Suomesta ulkomaille matkailijoiden

mukana.

Myss 20 euron seteleiden liikkeeseenlaskun vuosittainen kasvu on pysynyt tasaisesti noin 100

milj. euron vauhdissa. 5 ja 10 euron vaihtorahaseteleiden liikkeeseenlasku on pysynyt

ennallaan. Nopeiden IShimaksujen kSytts on kuitenkin syrjSyttSnyt pienempiS kSteismaksuja.

Kuvio 16.
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Oulun konttorin sulk eminen vShensi seteleiden

tilauk sia ja palautuk sia

Suomen Pankin konttori Oulussa suljettiin maaliskuussa 2019. BmS on osaltaan vaikuttanut

seteleiden tilausten ja palautusten vShenemiseenastaava tilausten ja palautusten

vShentyminen nShtiin vuoden 2012 jSlkeen, kun @mpereen ja Kuopion konttorit suljettiin

(kuvio 17).
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Suomen Pankin Oulun-konttorin sulkemisen mystS loppunutta aitous- ja kuntolajittelua on
korvattu rahahuoltoyhtiSiden omissa tiloissa tapahtuvalla lajittelulla ja yli ySn
sSilytysvarastoinnilla. SSilytysvarastoinnin lisSSntyminen on kasvattanut hieman yksityisten
osapuolten setelilajittelua ja -kierrStystS.

Kuvio 17.
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Setelilajittelu vShenee , mutta paikallinen kierrStys
lisSSntyy

SekS Suomen Pankin ettS rahahuoltoyhtisiden setelilajittelu on pienentynyt, koska kSteisen
kSytt§ kotimaisena maksuvSlineenS on vShentynyt (kuvio 18). Yksityisen sektorinosuus
seteleiden kokonaislajittelusta on pysynyt Suomessaoin 60 prosentissa. YksityisessS
lajittelussa seteleiden kierrStyksen osuus on kuitenkin kasvanut vuosien saatossa jo noin 80
prosenttiin.

Vuoden 2019 aikana paikallinen seteleiden kierrStys on kasvanut maaliskuussa kSyttsSn
otetun uuden Notes Held To Order (NHT O) -sSilytysjSriestelmSn ansiosta. NHD-
sSilytysjSriestelmSssS rahahuollon yksityiset osapuolet voivat sSilyttSS seteleitS Suomen
Pankin ulkopuolisissa laskentakeskuksissa y3n yli ilman korkokustannusta. mS menettely
vastaa kSteisen palauttamista Suomen Pankkiin, mutta ilman kSteisen kuljetuskustannuksia.
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Kuvio 18.
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EurokSteisen vSSrennsstilanne Suomessa

Kierrosta ISytyneiden eurosetelivSSrennssten mSSrS Suomessa pysyi likimain ennallaan
vuonna 2019. Suomesta ISytyi yhteensS 980 setelivSSrennsstS ja 952 kolikkovSSrennsstS
(kuvio 19). Viime vuosina kierrosta on ISydetty eniten vSSrennettyjS 50 euron seteleitS.

Suomessa tavataan kierrosta edelleen vShSn vSSrenngksiS muihin euromaihin verrattuna, sillS

kaupassa euroseteleiden aitous tarkastetaan usein huolella.
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Kuvio 19.
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Suomen Pankki mukana
kehittSmSssS malsu- ja
selvitysjSrjestelmiS sekS
vakuushallintapalveluita

20.3.2020

Suomen Pankki tuottaa osapuolilleen maksujSrjestelmS- ja
vakuushallintapalveluita ja on mukana niiden lehitysty$ssS.

Suomen Pankki tuottaa maksujSrjestelmSpalveluita omasSBARGET2- Suomen Pankki
-osajSrjestelmSssSSjossa tiliSSn piti vuoden 2019 lopussa 24 Suomessa ja muissa
pohjoismaissa toimivaa rahoituslaitosta.

TARGET2- Suomen Rankki -jSrjestelmSssS vSlitettyjen
maksujen lukumSSrS kasvoi, mutta arvo laski

Vuonna 2019 TARGET2- Suomen Pankki -jSrjestelmSn kautta vSlitettyjen maksujen
pSivittSinen lukumSSrS oli keskimSSrin D60 ja arvo 45 mrd. euroa. Edellisvuodesta
tapahtumien pSivittSinen lukumSSrS kasvoi 244 ja niiden arvo laski 6 %.

Suomen osuus koko PRGET2-jSrjestelmSn maksuista oli lukumSSrSllisesti 0,606 ja arvossa
mitattuna 2,27 %. TARGET2-jSrjestelmSn lisSksi Suomen Pankki tarjoaa pankeille
TARGET2-Securities-jSrjestelmSssS rahatilejS arvopaperikaupankSynnin selvityksen
likviditeettitarpeiisin.
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Suomen Pankki osallistuu aktiivisesti jSrjestelmien
uudistamiseen

Normaalin tuotantotoiminnan ohella jSrjestelmiS pSivitetSSn ja kehitetSSn jatkuvasti. Suomen
Pankki osallistui vuonna 2019 aktiivisesti TARGET2-jSrjestelmSn uuden version
keskuspankkitestaukseen ja koordinoi testausta omien ARGET2-osapuoltensa kesken.

MaksujSrjestelmSpalveluiden lisSksi Suomen Pankki hallinnoi pankeille my3nnettSvien
keskuspankkiluottojen vakuuksia omassa BoF-CMS-Cola-jSrjestelmSssSSn. JSrjestelmSSn
tehtiin vuonna 2019 merkittSvS pSivitys, kun siihen liitettiin rahapolitiikan vastapuolten
Suomen Pankille panttaamien pankkilainavakuuksien hallinnointi.

TARGET2- ja MRGET2-Securities-jSrjestelmSt
yhdistyvSt vuonna 2021

Suomen Pankki osallistuu eurojSrjestelmSn markkinainfrastruktuurihankkeisiin ja tukee omia
osapuoliaan liittymisessS uusiin palveluihin.

TARGET2- ja TARGET2-Securities-jSrjestelmien yhdistSmisprojekti eteni vuoden 2019 aikana
suunnitellusti. Markkinatoimijat valmistautuvat yhS tiiviimmin uuden jSrjestelmSn
kSyttsSnottoon yhteisty$ssS keskuspankkien kanssa.

Projektissa rakennetaan nykyisen ARGET2-jSrjestelmSn korvaava uusi reaaliaikainen
bruttomaksujSrjestelmS (R'GS). Samalla uusitaan jSrjestelmSn sSSnnst ja toimintatavat. Uusi
jSrjestelmS otetaan kSytt$3n loppuvuonna 2021.

Eurosystem Collateral Management S ystem
-jSrjestelmSn kehitysty$ etenee aikataulussa

Uuden Eurosystem Collateral Management System (ECMS) -jSrjestelmSn kehitystys eteni
vuonna 2019 aikataulun mukaisesti. JSrjestelmS on tarkoitus ottaa kSytt$$n vuonna 2022.

Hankkeen tarkoituksena on keskuspankkien pankeille my3ntSmien luottojen vakuushallinnan
siirtSminen yhteiseen jSrjestelmSSn.

Uuteen jSrjestelmSSn tulevat aikanaan kytkeytymSSn keskuspankkien lisSksi niiden
rahapolitiikan vastapuolet sekS euroalueella sijaitsevat ja ARGET2-Securities-jSrjestelmSssS
mukana olevat arvopaperikeskukset.
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Varal I IS u u d e n h al I I nta Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden hallinta
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Varallisuuden hallinta

20.3.2020

Suomen Pankin varallisuudenhallinnan tavoitteena on tSyttSS éskuspankille
asetetut vaatimukset sijoitusten likvidiydestS, turvallisuudesta ja tuotosta
ottaen huomioon sijoitustoiminnan riskit ja vastuullisuusnSkskulmat.

Suomen Pankin varallisuudenhallinta turvaa rahoitusvarallisuuden arvon ja kyvyn tukea
pankkijSrjestelmSn maksuvalmiutta tarvittaessa. Sijoituksille ja sijoitustoiminnalle asetetut
riskirajoitteet varmistavat, ettS rahoitusvarallisuus on sijoitettu turvallisesti. Suomen Pankin
vakavaraisuus riittSS kattamaan tehtSvien hoitamisesta aiheutuvat riskit.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuus k oostuu
monipuolisista sijoituk sista

Vuonna 2019 Suomen Pankin rahoitusvarallisuus oli noin 11 mrd. euroa. Se koostui suorista
valuutta- ja euromSSrSisistS korkosijoituksista, osake- ja kiinteistSrahastosijoituksista,
kultavarannosta sekS KansainvSlisen valuuttarahaston erityisten nosto-oikeuksien mSSrSisistS
eristS (SDR).

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden korkosijoituksia ohjaa pankin johtokunnassa vuosittain
pSStettSvS sijoituspolitiikka.

Korkosijoitusvarallisuuden lisSksi Suomen Pankki hallinnoi pitkSaikaista sijoitussalkkua,
jonka sijoituksilla on muuhun rahoitusvarallisuuteen verrattuna korkeampi tuotto-odotus ja
alhaisempi likviditeettivaatimus.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden kokonaistuotto vuonna 2019 oli 9,3 % eli 971 mil].
euroa.
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Suomen Pankin
rahoitusvarallisuuden hallinta

20.3.2020

Suomen Pankilla on omaa rahoitusvarallisuutta taseen oman ja vieraan
pSSoman erien vastineena. $tS varallisuutta sijoitetaan ja hallinnoidaan
keskuspankkitavoitteiden mukaisesti ottamalla huomioon sijoitustoiminnan
riskit ja vastuullisuusnSkslohdat.

Suomen Pankin varallisuudenhallinnan tavoitteena on tSyttSS keskuspankille asetetut
vaatimukset sijoitusten likvidiydestS, turvallisuudesta ja tuotosta. Pankki ottaa tavoitteisiin
pyrkiessSSn huomioon sijoitustoiminnan riskit ja vastuullisuusnSkskulmat.

Suomen Pankin varallisuudenhallinta turvaa rahoitusvarallisuuden arvon ja kyvyn tukea
pankkijSrjestelmSn maksuvalmiutta tarvittaessa. Sijoituksille ja sijoitustoiminnalle asetetut
riskirajoitteet varmistavat, ettS rahoitusvarallisuus on sijoitettu turvallisesti. Suomen Pankin
vakavaraisuus riittSS kattamaan sen tehtSvien hoitamisesta aiheutuvat riskit.

Rahoitusvarallisuuden k oko

Suomen Pankin johtokunta pSSttSS Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden mSSrSn
eurojSrjestelmSn keskuspankkien nettorahoitusvaroja koskevan sopimukse@greement on
Net Financial Assets ANFA) puitteissa.

ANFA-sopimuksella sSSdellSSn eurojSrjestelmSn keskuspankkien kansallisten tehtSvien
hoitoon liittyviS sijoituksia. Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden koko mSSrSytyy
keskuspankkitehtSvien ja sijoituspoliittisten nSkskohtien perusteella.
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Vuonna 2019 Suomen Pankin rahoitusvarallisuutta pienennettiin sijoituspoliittisista syistS
kahdessa vaiheessa yhteensS 1,5 mrd. eurollaaMuttakurssien ja osakekurssien
vahvistumisen vuoksi rahoitusvarallisuuden arvo laski kuitenkin vain 500 milj. euroa vuoden
aikana.

Johtokunta pSSttSS kerran kolmessa vuodessa valuuttavarannon koosta asettamalla
tavoitetason Yhdysvaltain dollarien, Englannin puntien ja Japanin jenien mSSrSlle
korkosijoitusvarallisuudessa. Muonna 2019 uusiksi tavoitetasoiksi asetettiin Yhdysvaltain
dollareille 5 mrd., Englannin punnille 650 milj. ja Japanin jenille 95 mrd. yksikk3S paikallista
valuuttaa. KevSSIIS 2019 valuuttavarannon koko sopeuteuttiin nSihin tavoitetasoihin.

Rahoitusvarallisuuden k oostumus

Vuonna 2019 Suomen Pankin rahoitusvarallisuus oli noin 11 mrd. euroa (taulukko 2). Se
koostui suorista valuutta- ja euromSSrSisistS korkosijoituksista, osake- ja
kiinteistSrahastosijoituksista, kultavarannosta sekS KansainvSlisen valuuttarahaston erityisten
nosto-oikeuksien mSSrSisistS eristS (SDR).

ValuuttamSSrSiset korkosijoitukset koostuvat Yhdysvaltain dollareista (USD), Englannin
punnista (GBP) sekS Japanin jeneistS (IR Ne muodostavat valuuttavarannon yhdessS
KansainvSlisen valuuttarahaston erityisten nosto-oikeuksien eli SDR:ien kanssa.
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Taulukk o 2. Suomen Pankin rahoitusvarallisuus, milj. euroa

Suomen Pankin rahoitusvarallisuus, milj. euroa 3112.2019 3112.2018
Milj. euroa Milj. euroa

Kulta 2135 1767
Valuuttavaranto 6 694 50941
SDR 494 460
USD-mSSrSiset érkosijoitukset 4641 4270
GBPRmSSrSiset &rkosijoitukset 777 729
JPY-mSSrSiset &rkosijoitukset 782 482
EUR-lorkosijoitukset 1017 2900
Osakesijoitukset 1082 727
KiinteistSsijoitukset 127 106
YhteensS 11055 11553

LShde: Suomen Rinkki.

Korkosijoitusvarallisuuden sijoituspolitiikka

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden korkosijoituksia ohjaa pankin johtokunnassa vuosittain
pSStettSvS sijoituspolitiikka. Se mSSrittelesijoitustoiminnalle strategisen korkosijoitusten
omaisuuslajikohtaisen jakauman ja kullekin valuutalle otettavan korkoriskin tason.

Sijoituspolitiikka luo strategisen markkinaperusteisen indeksin, johon toteutettavaa
sijoitustoimintaa voidaan verrata. Suomen Pankin salkunhoitajat hallinnoivat
rahoitusvarallisuuden korkosijoituksia suorin sijoituksin.

Strategisesta indeksistS voidaan poiketa sijoitustoiminnassa ennalta asetettujen
likkumarajojen ja riskirajoitteiden mukaisesti. Liikkkumavaraa tarvitaan, koska indeksin
sisSItSmiS sijoituskohteita ei vSIttSmSttS 1Sydy markkinoilta. LisSksi sijoituksista voidaan
tavoitella lisStuottoa riskirajoitteiden sisSIIS.
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Tapahtumat k orkomarkkinoilla vuonna 2019

Maailmantalouden heikentyvSt nSkymSt heijastuivat vuonna 2019 korkomarkkinoilla. Suurin
epSvarmuus vuoden aikana liittyi Yhdysvaltojen ja pSSosin Kiinan vSliseen kauppasotaan sekS
Ison-Britannian eroprosessiin Euroopan unionista.

Yhdysvalloissa liittovaltion lyhyiden velkasitoumusten korot laskivat alkuvuoden 2,6
prosentista loppuvuoden 1,5 prosenttiin. Euroopassa esimerkiksi Ranskan liikkkeeseen
laskemien lyhyiden velkasijoitusten korot pysyivSt y0,5 prosentin tuntumassa, mutta
pidemmSt, esimerkiksi Saksan 10 vuoden korot laskivat 0,25 prosentista 0,20 prosenttiin.
Euroopan keskuspankin syyskuinen pSStss aloittaa arvopapereiden nettomSSrSiset ostot
uudelleen marraskuusta 2019 IShtien laski korkoja entisestSSn.

Toukokuussa tiukentunut kauppasodan retoriikka yhdistettynS heikkeneviin talousnSkymiin
sai Yhdysvaltain keskuspankin reagoimaan heinSkuun lopussa koronlaskulla. Syyskuussa ja
lokakuun lopussa tehdyt koronlaskut veivSt ohjauskorkoputken lopulta 0,75
prosenttiyksikk$S alkuvuotista alemmaksi eli 1,50D1,75 prosenttiin. Euroopan keskuspankki
laski talletuskorkoaan syyskuun kokouksessa 0,10 prosenttiyksikk3S eli §0,5 prosenttiin.
Britannian (0,75 %) ja Japanin keskuspankit (y0,10 %) pitivSt ohjauskorkonsa vuonna 2019
ennallaan.

Korkosijoituk set

Suomen Pankin korkosijoitusvarallisuus on sijoitettu valtioiden velkakirjoihin ja
keskuspankkitalletuksiin (61 %), monikansallisten tai valtioliitSnnSisten liikkeeseenlaskijoiden
velkakirjoihin (21 %), luottolaitosten liikkeeseen laskemiin vakuudellisiin katettuihin
velkakirjoihin (9 %), yritysten liikkeeseen laskemiin velkakirjoihin (8 %) ja
kSteisinstrumentteihin (1 %).

Korkosijoituksista 68 % oli sijoitettu AAA- ja AA+-luottoluokituksen velkakirjoihin, ja
sijoitusten alin luottoluottoluokitus oli BBB+ (0,7 %). Korkosijoitusten korkoriskiS mittaava
keskimSSrSinen duraatiooli vuoden 2019 lopussa 2,05 vuotta.

Korkojen lasku tuotti pSSomavoittoja korkosijoituksista, joten alhaisista ja osin negatiivisista
koroista huolimatta korkosijoitusvarallisuuden tuotot olivat vuonna 2019 positiivisia.
SelkeSsti suurimmat korkotuotot syntyivSt suurimmasta varallisuuserSstS eli Yhdysvaltain
dollarin mSSrSisistS korkosijoituksista, joiden kuponkikorko oli vuoden alussa korkein, ja
lisSksi arvopapereista saatiin pSSomavoittoja korkotason laskun mystS.

Korkosijoitusvarallisuuden kokonaistuotto oli 210,7 milj. euroa vuonna 2019. Yhdysvaltain
dollarin mSSrSisten sijoitusten tuotot olivat 202,8 milj. euroa, euron mSSrSisten §2,1 milj.
euroa, Englannin punnan mSSrSisten 10,6 milj. euroa ja Japanin jenin mSSrSisten y0,5 mil).
euroa.
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Euron heikkeneminen nSkyi valuuttavarannon positiivisena arvonmuutoksena.
Kokonaisuudessaan korkosijoitusvarallisuuden valuuttamSSrSiset erSt vahvistuivat 141,6 mil].
euron edestS. Yhdysvaltain dollareissa muutos oli 81,7 milj. euroa, Englannin punnissa 37,1
milj. euroa ja Japanin jeneissS 23,1 milj. euroa.

EuromSSrSisesti mitattuna valuuttakurssiriski on Suomen Pankin korkosijoitusvarallisuuden
merkittSvin riski. Valuuttavarannon suuruus on mitoitettu keskuspankkitehtSvien
edellyttSmSlle tasolle. luuttavarannon arvonmuutos on seurausta avoimesta
valuuttakurssipositiosta, joka tukee keskuspankkitehtSvien hyvSS hoitoa.

PitkSaikainen sijoitustoiminta

Korkosijoitusvarallisuuden lisSksi Suomen Pankki hallinnoi pitkSaikaista sijoitussalkkua,
jonka sijoituksilla on muuhun rahoitusvarallisuuteen verrattuna korkeampi tuotto-odotus ja
alhaisempi likviditeettivaatimus. TSmS omaisuuserS on luotu, jotta pankin oman pSSoman
eriS voidaan sijoittaa tavallista keskuspankin korkosijoitusvarallisuutta parempituottoisiin
omaisuuslajeihin.

Vuonna 2019 pitkSaikainen sijoitustoiminta koostui osake- ja kiinteistSsijoituksista, jotka
toteutetaan epSsuorasti rahastojen kautta.

Osakesijoitukset on hajautettu kustannustehokkaasti maailmanlaajuista kehittyneiden
markkinoiden indeksiS seuraavaan passiiviseen rahastoon. Kiinteistssijoitukset on hajautettu
useaan eurooppalaiseen rahastoon, joiden omistamat kiinteistst sijaitsevat hyvillS paikoilla ja
ovat siten helposti vuokrattavia, mikS varmistaa nSistS sijoituksista tasaisen vuokratuoton.

Osake- ja kiinteistdmarkkinat kehittyivSt suotuisasti vuonna 2019 huolimatta kauppasodan ja
brexitin aiheuttamista uhista. Suomen Pankin tuotto vuonna 2019 osakerahastosijoituksista
oli 227 milj. euroa ja kiinteistSrahastoista 12 milj. euroa.

Rahoitusvarallisuuden tuotot ja riskit

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden kokonaistuotto vuonna 2019 oli 9,3 % eli 971 mil].
euroa (taulukko 3). Korkosijoitussalkkujen tuottoa verrataan sSSnnsllisesti
keskuspankkitavoitteiden mukaisiin strategisiin vertailuindekseihin. \uonna 2019
korkosijoitukset tuottivat 0,14 % eli 10 milj. euroa lisStuottoa vertailuindekseihin
suhteutettuna.
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Taulukko 3. Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden tuotto

vuosina 2019 ja 2018

ggi)gnen Pankin rahoitusvarallisuuden tuotto vuosina 2019 ja 2019 2018

% Milj. % Milj.

euroa euroa

Korkoa tuottavat sijoitukset 2,9 211 0,8 56
Valuuttojen arvonmuutos 1,9 142 3 215
Osakkeet 29 227 53 43
Kiinteistst 11 12 0,2 3
Yhteens$S ilman kultaa ja SDR:iS 73 592 3,0 225
Kulta 21 368 3,8 62
SDR:t 2,4 11 3,0 11
YhteensS 9,3 971 31 297

LShde: Suomen Rinkki.

Rahoitusvarallisuuden markkinariski (Value-at-Risk 99 %, 1 pv) vaihteli 41 milj. eurosta 99
milj. euroon vuonna 2019 (kuvio 20).
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Kuvio 20.
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Euroopan keskuspankin valuuttavaranto-osuus

Euroopan keskuspankilla (EKP) on mySs oma valuuttavaranto, jonka hallinnointi on annettu
eurojSrjestelmSn kansallisten keskuspankkien tehtSvSksSSoma-avaimen mukaisin osuuksin.
Suomen Pankki hallinnoi osuutta Euroopan keskuspankin valuuttavarannosta yhdessSinn
keskuspankin kanssa.

EKP:n valuuttavarannon hallinnoinnissa korostuvat turvallisuus ja likvidiystavoitteet, sillS
varannon keskeisen$ tarkoituksena on taata riittSvSt resurssit eurojSrjestelmSn rahapoliittisiin
tarpeisiin.

EurojSrjestelmSn rahapolitiikan ensisijainen tavoite on hintavakaus, eikS eurojSrjestelmSIIS ole
valuuttakurssitavoitetta.

Suomen ja Mron yhdistetyistS valuuttavaranto-osuuksista koostuvan Yhdysvaltain dollarin
mSSrSisen varanto-osuuden arvo oli vuoden 2019 lopussa 1 124 milj. euroa.

LisStietoja EKP:n valuuttavarannon hoidosta on saatavillaEKP:n vuosikertomuksesta.
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Vaikuttaminen ja
yhteistys

Suomen Pankki kotimaisessa talouspolitikassa vuonna
2019

Suomen korkeasuhdanne on ohi B edessS hidastuvaa
kasvua

Suomen Pankin tutkimus vuonna 2019

Suomen Pankin kansainvSlinen yhteisty

Monipuolinen viestintS edistSS talousosaamista




Vaikuttaminen ja yhteistys

Suomen Pankin vaikuttavuus perustuu asiantuntemulseen ja
tutkimustoimintaan. Pankki ottaa kantaa kotimaisiin ja kansainvSlisiin
talouskysymyksiin riippumattomasti.

Suomen Pankin talouspoliittisten kannanottojen tavoitteita ovat hintavakaus, tasapainoinen
talouskasvu ja rahoitusjSrjestelmSn vakaus.

Viime vuosina ilmastonmuutoksen hillintS on noussut keskeiseksi teemaksi.

Suomen julkinen talous on k ohentunut, mutta
edelleen alijSSmSinen

Vuonna 2019 Suomen Pankki korosti Suomen julkisen talouden liikkumavaran ja
tasapainoisen kustannuskehityksen merkitystS.

Suomen talous kSy yhS ISpi murrosvaihetta, jossa sen tSytyy sopeutua vSestsn ikSSntymisestS
ja vuoden 2007 jSlkeen koetuista taloudellisista takaiskuista johtuviin rakenteellisiin
muutoksiin.

Suomen julkisen talouden tila on parempi kuin viitisen vuotta sitten, mutta se on pysynyt
alijSSmSisenS. Julkisen talouden pitkSn aikavSlin nSkymiS helpottaisi, jos nykyistS suurempi
osa tysikSisistS tekisi t$itS ja tySn tuottavuus kasvaisi. Nuorten aikuisten koulutustason lasku
on kansainvSlisesti poikkeavaa ja Suomen kannalta huolestuttavaa.

Edellytyk set Suomen talouskasvun jatkumiselle ovat
hyvSt, vaikka kasvu hidastuu

Vuonna 2019 Suomen Pankki julkaisi kaksi laajaa Suomen kansataloutta koskevaa ennustetta.
Ennusteiden mukaan Suomen taloudessa vallinnut korkeasuhdanne vSistyy ja talouskasvu
hidastuu. Edellytykset kasvun jatkumiselle ovat silti hyvSt. Suomen talouskasvun keskeinen
ajuri IShivuosina on kotimainen kysyntS.

Ennusteilla on tSrkeS rooli rahapolitiikan valmistelussa ja toteutuksessa, koska rahapoliittiset
toimenpiteet vaikuttavat inyaatioon viiveellS.




Suomen Pankki tuottaa kotimaisen talouden ennusteet kSyttSen keskeisenS apuvSlineenSSn
Aino-mallia. Aino-malli kuvaa Suomen kansantalouden toimintaa.

Suomen Pankki on arvostettu kansainvSlinen
kumppani

Suomen Pankki on vaikuttava kansainvSlinen toimija. Se vastaa Suomen suhteista
KansainvSliseen valuuttarahastoon (International Monetary Fund, IMF) ja on mukana
Euroopan unionin talous- ja rahoituskomiteassa (Economic and Financial Committee, EFC).

Vuonna 2019 Suomen Pankilla oli aiempaan tapaan tiivis yhteys muihin pohjoismaisiin ja
esimerkiksi Baltian keskuspankkeihin. Koulutusyhteistys \enSjSn keskuspankin kanssa jatkui.

Suomen Pankin tutkimusartikkeleita julkaistiin vuonna 2019 kattavasti kansainvSlisissS
julkaisuissa.



https://helda.helsinki.fi/bof/bitstream/handle/123456789/14144/BoF_DP_1616.pdf?sequence=4&isAllowed=y

Suomen Pankki kotimaisessa
talouspolitiikkassa vuonna 2019

20.3.2020

Vuonna 2019 Suomen Rankki korosti julkisen talouden liikkumavaran ja
tasapainoisen kustannuslkehityksen merkitystS.

Vuonna 2019 Suomen Pankki analysoi sekS Suomen ettS kansainvSlisen talouden kehitystS ja
osallistui kotimaiseen talouspoliittiseen keskusteluun. Suomen Pankki julkaisi tekemiSSn
analyysejS laajasti verkkosivuillaan. Suomen Pankin edustajat olivat lukuisia kertoja

kuultavina eduskunnassa ja esittivSt arvioitaan kotimaisilla foorumeilla, kuten
tiedotusvSlineissS ja seminaareissa.

Ongelmien tunnistamista ja toimintavaihtoehtojen
vaikutusten arviointia

Suomen Pankin kotimaista talouspolitikkaa koskevat kannanotot perustuvat sille laissa ja
EU:n perussopimuksessa asetettuihin tavoitteisiin ja itsenSiseen asemaan. Ensisijainen tavoite
on hintavakaus, ja muihin tavoitteisiin kuuluvat tasapainoinen talouskasvu ja
rahoitusjSrjestelmSn vakaus. KeskeisiS edellytyksiS tavoitteiden saavuttamiseksi ovat julkisen
talouden kestSvyys ja kotimaisen kustannustason tasapainoinen kehitys.

Kannanotot pohjautuvat asiantuntemukseen ja koskevat pSSasiassa ongelmien tunnistamista
ja toimintavaihtoehtojen vaikutusten arviointia. T alouspolitikan perimmSisten tavoitteiden
asettaminen ja pSStssten tekeminen on vaaleilla valittujen edustajien tehtSvS.

Suomen Pankki toi vuonna 2019 esiin, ettS Suomen talous kSy yhS ISpi murrosvaihetta, jossa
sen tSytyy sopeutua kahteen suureen rakenteelliseen muutokseen.




EnsimmSinen muutos on vSest$n ikSSntyminen.oinen muutos on vuoden 2007 jSlkeiset
takaiskut, joista talous ei ole vielS tSysin toipunut. Bkaiskuja olivat elektroniikka- ja
metsSteollisuuden ongelmat, ¥nSjSn talousvaikeudet sekS kustannustason nousu
kauppakumppanimaihin nShden.

Hallitukset ja tySmarkkinajSjestst ovat viime vuosina tehneet useita tSrkeitS ratkaisuja, jotka
ovat korjanneet edellS mainittujen suurten muutosten tuomia ongelmia. Sopeutumisen tarve
on silti yhS merkittSvS.

Suomen julkista taloutta on vahvistettava

Suomen julkisen talouden tila on parempi kuin viitisen vuotta sitten, mikS on osin seurausta
taannoisista julkisen talouden sopeutustoimista. Sopeutustoimista ja suotuisasta
suhdannetilanteesta huolimatta julkinen talous on pysynyt alijiSSmSisenS. Nyt alijiSSmSn ja
julkisen talouden bruttovelan ennustetaan kasvavan. $mS johtuu osin kevenevSstS
pnanssipolitiikasta.

Joulukuussa 2019 Suomen Pankki tarkisti arviotaan Suomen julkisen talouden pitkSn
aikavSlin kestSvyydestS heikompaan suuntaan. Uusi arvio kestSvyysvajeesta on 4,7 %
suhteessa bruttokansantuotteeseen.

KestSvyysvaje johtuu pitkSlti vSestdn ikSSntymisestS, sillS elSkemenot ja sekS
terveydenhoitoon ettS pitkSaikaishoivaan liittyvSt menot kasvavat. Bisaalta
kestSvyysvajearvion tarkistaminen heikompaan suuntaan vuonna 2019 johtui pitkSlti siitS,
ettS ennuste julkisen talouden IShivuosien alijSSmSstS oli kasvanut.

Suomen Pankki toi esiin julkisen talouden vahvistamisen tarpeen, kun otetaan huomioon
kestSvyysvaje sek$S se, ettS suhdannetilanne ei ole heikko.

Tysllisyysk ehityk sen merkitys on suuri

Julkisen talouden pitkSn aikavSlin nSkymiS helpottaisi, jos nykyistS suurempi osa ty3ikSisistS
tekisi titS. Tavoite ty3llisyysasteen nostamisesta 75 prosenttiin IShivuosina on perusteltu.
TSmSn jSlkeen on tarve pyrkiS vielS korkeampaan, hyvSSn pohjoismaiseen tasoon.
Esimerkiksi Ruotsissa tysllisyysaste on noin 78 %.

Tysllisyyden kohentamisen edellytyksiS on syytS parantaa useilla samaan suuntaan
vaikuttavilla toimenpiteillS. Kun nSitS toimenpiteitS valitaan, on tSrkeSS hysdyntSS
tutkimuksen ja kansainvSlisen kokemuksen tarjoamaa tietSmystS.




Suomen kustannuskilpailukykyS tulisi edelleen
parantaa

Suomen kustannuskilpailukyky on parantunut tuntuvasti vuoden 2015 jSlkeen heikennyttySSn
sitS ennen useiden vuosien ajan.yEllisyyden ja tuotannon kasvun edellytysten kannalta olisi
perusteltua, ettS kustannuskilpailukyky paranisi edelleen hieman.

Mahdollisuutta hintojen ja kustannusten kestSvSSn nousuun Suomessa rajoittaa se, ettS niiden
kehitys on euroalueella yhS vaimeaa verrattuna aiempiin vuosikymmeniin ja keskuspankin
tavoitteeseen.

Suomen Pankki korosti vuonna 2019, ettS koordinaatiolla tulee olla suuri merkitys
suomalaisessa palkanmuodostuksessa. Eri alojen sopimuksilla on vaikutuksia kustannuksiin
mysSs muilla aloilla. Suoraan ulkomaisen tuotannon kanssa kilpailevat vientialat ostavat
tuotantopanoksia kotimaasta laajasti mm. tukkukaupan, liikenteen, varastoinnin,
likkeenjohdon palveluiden, tietojenkSsittelyn ja markkinoinnin aloilta.

Tuottavuuden parantamisen edellytyk set

TysSn tuottavuuden kehitys on Suomessa ollut 10 viime vuoden aikana vaimeaa. Sen
parantamiseen ei ole olemassa mitSSn yksittSistS ratkaisevan tehokasta keinogsi
tuottavuuteen vaikuttaa suuri joukko erilaisia tekijsitS, mukaan lukien moni talouspolitiikan
osa-alue.

Kun tuottavuuskasvun edellytyksiS pyritSSn kohentamaan, keskeisessS asemassa ovat
innovaatiopolitiikka ja yritysten toimintaympSrist$ laajemminkin toiminnan kehittSmisen ja
kasvuedellytysten suhteen.

KoulutusjSrjestelm$S vaikuttaa osaltaan ty$n tuottavuuden kasvuun etenkin pitkSIIS
aikavSlillS. Yksi tSrkeS koulutusjSrjestelmSn piirre on, millaisen yleisen koulutustason se
tuottaa.

Suomessa yleinen koulutustaso nousi useiden vuosikymmenten ajan, mutta tSmS trendi on
kSSntynyt viimeisten noin 10015 vuoden aikana. Nuorten aikuisten ikSluokissa koulutustaso
on alkanut laskea, mikS on kansainvSlisesti poikkeavaa ja Suomen kannalta huolestuttavaa.




Suomen korkeasuhdanne on ohi D
edessS hidastuvaa kasvua

20.3.2020

Suomen Pankki julkaisi kaksi laajaa Suomen kansantaloutta kskevaa
ennustetta vuonna 2019 Ennusteiden mukaan Suomen taloudessa vallinnut
korkeasuhdanne vSistyy ja talouskasvu hidastuu.

Vuoden 2019 aikana kansainvSlisen talouden nSkymSt heikentyivSt edelleen. LisSSntynyt
epSvarmuus alkoi yhS enemmSn jarruttaa Suomen talouskasvua.

Rahapolitiikan valmistelu edellyttSS talousennusteita

Rahapolittiset toimenpiteet vaikuttavat inyaatioon ja muihin kansantalouden ilmiSihin usein
viiveellS. Siksi rahapolitiikkaa varten tarvitaan kuva siitS kuukausien tai jopa vuosien kuluttua
vallitsevasta talouden tilasta, johon nyt tehtSvSt pSStskset vaikuttavat. Euroalueen
rahapolitiikan valmistelu ja sen vaikutusten arviointi edellyttSS siis riippumatonta ja
analyyttista IShivuosien talouskehityksen tarkastelua.

Suomen Pankin rahapolitiikka- ja tutkimusosasto vastaa kotimaisen talouden ennusteesta
yhteisty$ssS Euroopan keskuspankin (EKP) ja muun eurojSrjestelmSn kanssa.

Suomen Pankki laatii ennusteita ensisijaisesti euroalueen yhteisen rahapolitikan valmistelun ja
pSStsksenteon tueksi, joten Suomen talouden ennuste laaditaan osana eurojSrjestelmSn
ennustetta. Kokonaistaloudelliseen ennusteeseen liittyvSt keskeisesti my3s julkisen talouden
ennuste ja lyhyen aikavSlin inyaatioennuste.




Korkeasuhdanne vSistyy ja Suomen kasvu hidastuu

Suomen Pankki arvioi vuoden 2019 ennusteissaan korkeasuhdanteen vSistyvSn ja
talouskasvun hidastuvan. KansainvSlisessS taloudessa vallitseva epSvarmuus ja Suomen
tSrkeimpien vientimarkkinoiden kasvun hidastuminen ovat merkittSvimpiS talouden kasvua
jarruttavia tekijsitS.

Suomen Pankki ennusti kesSkuussa talouskasvun hidastuvan 1,6 prosenttiin vuonna 2019.
TSmSn ennusteen mukaan bruttokansantuote (BKT) olisi vuonna 2020 kasvanut 1,5 %.
Vuonna 2021 kasvu olisi edelleen hidastunut 1,3 prosenttiin. KansainvSlisen talouden
epSvarmuuden odotettiin iimenevSn investointien vShenemisenS, mikS olisi heikentSnyt
Suomen viennin kysyntSS maailmalla.

Talouskasvun edellytykset arvioitiin edelleen hyviksi, sillS rahapolitiikka tukee kasvua
euroalueella ja hyvS tysllisyyskehitys on lisSnnyt kuluttajien ostovoimaa.

Joulukuussa 2019 Suomen Pankki tarkisti kasvuennustetta heikompaan suuntaan, sillS
euroalueen ja muiden tSrkeimpien vientimarkkinoiden nSkymSt heikentyivSt entisestSSn.
Mys3s yritysten ja kotitalouksien luottamus vSheni edelleen vuoden loppua kohden. Suomen
talouden arvioitiin kasvavan 1,3 % vuonna 2019 ja kasvun ennustettiin edelleen hidastuvan
0,9 prosenttiin vuonna 2020.

Suomen tSrkeiden kauppakumppanimaiden talouskasvun hidastuminen jSS kuitenkin
tilapSiseksi. Euroalueen ja maailmantalouden kasvun vShittSinen elpyminen alkaa tarjota
vetoapua mysSs Suomen taloudelle. @ouden kasvu kiihtyy joulukuun ennusteen mukaan 1,1
prosenttiin vuonna 2021 ja yltSS 1,3 prosenttiin vuonna 2022.

Kotimainen kysyntS on IShivuosina Suomen
talouskasvun ajuri

Vientimarkkinoiden piristymisestS huolimatta Suomen talouskasvun keskeinen ajuri
IShivuosina on kotimainen kysyntS. Sen sijaan nettoviennin vaikutus talouskasvuun jSS
keskimSSrin vaatimattomaksi.

Kotitalouksien ostovoimaa vahvistavat hyvSnS pysyvS tysllisyys ja ansiotason nousu.aikka
yksityiset investoinnit alkavatkin tukea kasvua ennustejakson lopulla, ne jSSvSt kaiken
kaikkiaan vaimeiksi. Asuntojen rakentaminen vShenee, ja tuotannollisten investointien kasvu
on hidasta. Toisaalta julkinen kysyntS tukee kasvua IShivuosina.

Inyaation ennustetaan pysyvSn vaimeana. dlouskasvun hidastuminen ja elvyttSvS
bnanssipolitiikka syventSvSt julkisen talouden alijSSmSS ja kasvattavat julkista velkaa.




Edellytyk set kasvun jatkumiselle ovat hyvSt

Vaikka korkeasuhdanne vSistyy ja talouskasvu hidastuu, edellytykset kasvun jatkumiselle ovat
hyvSt. Rahapolitiikka tukee kasvua, ja pnanssipolitikkaa on muutettu elvyttSvSmpSSn
suuntaan.

Vuonna 2019 julkaistuihin Suomen talouden ennusteisiin liittyy kansainvSlisestS taloudesta
kumpuava suurentunut epSvarmuus. entimarkkinoiden kasvu voi jSSdS arvioitua
hitaammaksi. Sen sijaan kotimaiset tekijSt, kuten investoinnit ja yksityinen kulutus, voivat
kehittyS ennustettua suotuisammin.

Mallit ovat k eskeinen osa ennustamista ja talouden
analyysia

Suomen Pankilla on pitkSt perinteet kansantaloutta kuvaavien mallien kSyt$stS ennusteiden
laatimisessa ja erilaisten politiikkavaihtoehtojen arvioinnissa. Suomen Pankki tuottaa
kotimaisen talouden ennusteet kSyttSen keskeisenS apuvSlineen@8m-mallia .

Aino-malli on talousteoriasta johdettu ja Suomen tilinpidon tiedoilla estimoitu niin sanottu
stokastinen yleisen tasapainon malli, joka kuvaa Suomen kansantalouden toimintaa. Malli on
matemaattiseen muotoon muunnettu ja tietokoneelle koodattu yhtSISiden ryhmS. YhtSIst
kuvaavat Suomen talouden keskeisten taloudellisten muuttujien vSlisiS riippuvuuksia.

Vuonna 2017 alkanut Aino-mallin uudistamistys jatkui edelleen vuonna 2019. KehitystysSn
tarkoituksena on sisSllyttSS Aino-malliin aikaisempaa tiivimmin Suomen asuntomarkkinat ja
pankkien kotitalouksille vSlittSmSt asuntolainat. Mallien jatkuva kehittSminen on keskeinen
osa Suomen Pankin ennustetystS.

Suomen Pankki hysdynsi ennusteiden laatimisen ja talouden seurannan apuna merkittSvSsti
myss lyhyen aikavSlin indikaattorimalleja. Indikaattorimallien avulla ennustetaan BKTn
lyhyen aikavSlin kehitystS

Suomen talouden ennusteet kiinnostavat
tiedotusvSlineitS

Suomen talouteen liittyvien ennusteiden ja muiden ajankohtaisten artikkelien pSSasiallinen
julkaisukanava on SuomenPankin Euro & talous -sivusto.



https://helda.helsinki.fi/bof/bitstream/handle/123456789/14144/BoF_DP_1616.pdf?sequence=4&isAllowed=y
https://www.suomenpankki.fi/fi/tutkimus/ennustemallit/
https://www.suomenpankki.fi/fi/tutkimus/ennustemallit/
https://www.eurojatalous.fi/fi/

Ennustejulkaisun tukena Suomen Pankki julkaisee sSSnn$llisesti talouden suhdanneraporttia,
joka kuvaa Suomen talouden viimeaikaista kehitystS. LisSksi Suomen Pankki tuotti vuonna
2019 ennustetystS ja talouden seurantaa tukevia ajankohtaisia artikkeleita. Artikkeleiden
aiheet IiittyivSt muun muassa julkiseen talouteen, asuntomarkkinoihin, investointeihin,
tySmarkkinoihin, tuottavuuskehitykseen ja kotitalouksiin.

Ennustejulkaisujen lisSksi Suomen Pankki vSlitti vuoden 2019 aikana Suomen taloutta
koskevaa informaatiota aktiivisesti sekS eri tiedotusvSlineille ettS sosiaaliseen mediaan.
Kiinnostus Suomen Pankin ennusteita kohtaan oli suurta. Ennusteet olivat vuoden aikana
laajasti esillS sekS valtakunnallisissa tiedotusvSlineissS ettS sosiaalisessa mediassa.

MerkittSvS rooli taloustiedon jakamisessa ja nSkyvyyden lisSSmisessS vuonna 2019 oli my3s
monilla Suomen taloutta koskevilla esitelmillS, joita pidettiin kotimaisille ja ulkomaisille
sidosryhmille.




Suomen Pankin tutkimus vuonna
2019

20.3.2020

Vuonna 2019 Suomen Rnkki valmistautui Euroopan leskuspankin vuonna
2020 alkavaan strategia-arvioon. Suomen Rankin tutkimus auttaa osaltaan
merkittSvSsti tSssS valmistautumisessa. SuomeraRkin tutkimuksia
julkaistiin vuoden aikana monissa arvostetuissa tieteellisissS
aikakausjulkaisuissa. LisSki Suomen Rankki isSnn3i useita kansainvSlisiS
tieteellisiS kokouksia.

Suomen Pankin tutkimuksen painopisteitS ovat raha- ja makrovakauspolitikka, makrotalous,
rahoitusjSrjestelmS ja sen sSSntely sekS nousevat taloudet.

Suomen Pankin rahapolitiikka- ja tutkimusosasto valmistautui Euroopan keskuspankin (EKP)
vuonna 2020 alkavaan strategia-arvioon jSrjestSmSIIS johtokunnan tutkimusseminaareja ja
hy3dyntSmSIIS monipuolisesti rahapolitikkamalleja. Suomen Pankki on jo aiemmin tutkinut
EKP:n hintavakauden mSSritelmSS ja rahapolitikan reaktioiden symmetrisyyttS. ¥onna 2019
teema nousi vahvasti esiin my3s EKP:n omassa viestinnSssS.

Suomen Pankin siirtymStalouksien tutkimuslaitoksessa jatkettiin muun muassa analyysia
Kiinan talouskasvun hidastumisesta ja maan rahoitusjSrjestelmSn kasvavista riskeistS. LisSksi
kauppasodan vaikutuksia tutkittiin monesta eri nSkskulmasta.




Suomen Pankin tieteellisiS julkaisuja kansainvSlisissS
lehdissS

Suomen Pankin tutkimustoiminnan yhtenS keskeisenS tavoitteena on saada Suomen Pankissa
tehtyjS tutkimusartikkeleita julkaistuiksi vertaisarviomenettelyS kSyttSvissS arvostetuissa
kansainvSlisissS aikakauslehdissSugnna 2019 Suomen Pankissa tehtyjS tutkimuksia

julkaistiin useissa kansainvSlisesti korketasoisissa tieteellisissS aikakauslehdissS. Seuraavassa
on otanta julkaistuista tutkimuksista:

Gene Ambrocion tutkimus Rational Exuberance Booms julkaistiin Review of Economic
Dynamics -lehdessS. SiinS tarkastellaan talouden ylikuumenemiseen johtavia mekanismeja.

Zuzana Fungt ovi oli yhten$ kirjoittajana tutkimusartikkelissa Persistent and transient
inefpciency: Explaining the low efpciency of Chinese big banks. Artikkelissa todetaan
kiinalaisten valtion omistamien suurten pankkien kustannustehokkuuden olevan pysyvSsti
heikko. Tehottomuus johtuu siis rakenteellisista tekijsistS. Titkimus julkaistiin China
Economic Review-lehdessS.

Eeva Kerolan tutkimus In Search of Fluctuations: Another Look at China® Incredibly Stable
GDP Growth Rates julkaistiin Comparative Economic StudieslehdessS. Titkimuksessa
todetaan Kiinan virallisten bruttokansantuotetilastojen liioittelevan maan talouskasvua
ainakin vuodesta 2012 IShtien.

Juha Kilponen oli mukana Comparing Fiscal Consolidation Multipliers across Models in
Europe -nimisess$S tutkimuksessa, joka julkaistiiinternational Journal of Central Banking
-lehdessS.

Maritta P aloviita oli yhtenS kirjoittajana tutkimuksessa Cognitive Abilities and Inyation
Expectations, joka ilmestyi AEA Papers and Proceedingsjulkaisussa.

Markus Sihvonen tarkasteli artikkelissaan Market selection with idiosyncratic uncertainty
epSrationaalisesti ja epStyypillisesti toimivien sijoittajien vaikutusta velkakirjojen
markkinoihin. Artikkeli julkaistin ~ Journal of Economic Theory -lehdessS.

Seppo Honkapohjanartikkeli Price level targeting with evolving credibility julkaistiin Journal
of Monetary Economics -lehdessS. Honkapohja valmisteli artikkelin yhdess&aushik Mitr an
(University of Birmingham) kanssa toimiessaan Suomen Pankin johtokunnassa.

Laura Solanko ja Zuzana Fungf ovi olivat mukana kirjoittamassa tutkimusartikkelia Banking
in the Transition Countries of Central, Southern, and Eastern Europe and the Former Soviet
Union. Artikkeli julkaistiin arvovaltaisessa Oxford Handbook of Banking -kirjassa.




Suomen Pankki julkaisi vuonna 2019 yhteensS 50
keskustelualoitetta

Suomen PankinsiirtymStalouksien tutkimuslaitos ja tutkimusyksikks _julkaisivat kumpikin 25
keskustelualoitetta.

Monet Suomen Pankin uusista tutkimushankkeista liittyvSt rahapolitiikan strategioihin
korkojen nollarajalla ja siten vuonna 2020 alkavaan EKP:n strategia-arvioon. Suomen
Pankissa tehtiin mySs alan johtaville tutkijoille suunnattu kyselytutkimus pankkien
pSSomavaatimuksista SiirtymStalouksien tutkimuslaitoksen uusista tutkimushankkeista moni
littyi Kiinan talouden merkittSviin rakennemuutoksiin esimerkiksi pankkisektorilla.

Vuodesta 2017 toiminut Bank of Finland Economics Review-sarja julkaisee analyyseja,
selvityksiS ja pienimuotoisia tutkimuksia. SiirtymStalouksien tutkimuslaitos julkaisee my3s
Policy Brief -sarjaa.

Suomen Pankin tutkimusten esittely pankin
ulkopuolella

Suomen Pankin tutkimuksia esiteltiin vuonna 2019 eurojSrjestelmSn mallinnus- ja
ennustetyS$ryhmissS ja tutkimusverkostossa, tutkimuspSSlliksiden kokouksessa,
kansainvSlisten suhteiden komiteassa, Baselin komitean tutkimusty$ryhmSssS sekS lukuisissa
muissa tilaisuuksissa Suomessa ja ulkomailla.

Suomenpankkilaiset julkaisivat vuoden 2019 aikana neljS blogia/oxEU-sivustolla. Suomen
Pankin tutkimuksista kirjoittivat kotimaisen median lisSksi muun muassa Bloomberg News,
Moscow Timesja Handelsblatt.

KansainvSlisiS ja kotimaisia k okouksia

Suomen Pankki jSriestSS vuosittain tieteellisiS kokouksia ajankohtaisista
politikkakysymyksistS. Vuoden 2019 aikana Suomen Pankki jSrjesti ja oli mukana
iSrjestSmSssS seuraavia tieteellisiS kokouksia:

Maaliskuussa Suomen Pankki jSrjesti SaariselSIIS atkshop on Empirical Macroeconomics
-kokouksen. PSSpuhujina olivat tutkimusyksiksn research fellowitFabio Canova, fiscar Jord”
(Federal Reserve Bank of San Francisco) Barbara Rossi(University of Pompeu Fabra).

KevSSIIS Suomen Pankki jSrjesti Rahatalous ja rahoitusmarkkinoiden instituutiot -seminaarin
tohtori Juha Tarkan jSSdessS elSkkeelle.



https://www.bofit.fi/fi/julkaisut/discussion-papers/
https://www.suomenpankki.fi/en/media-and-publications/publications/research-publications/discussion-papers/
https://www.suomenpankki.fi/en/research/survey-on-bank-capital-requirements/
https://www.suomenpankki.fi/en/research/survey-on-bank-capital-requirements/
https://www.suomenpankki.fi/fi/media-ja-julkaisut/julkaisut/selvitykset-ja-raportit/bof-economics-review/
https://www.bofit.fi/fi/julkaisut/policy-brief/
https://voxeu.org/

Huhtikuussa siirtymStalouksien tutkimuslaitos oli mukana jSrjestSmSssS Banking and
Institutions -tySpajaa pankkijSrjestelmien ja instituutioiden vSlisistS yhteyksistS MYnchenissS
yhdessS Strasbourgin yliopiston ja saksalaisen ifo Instituten kanssa. PSSpuhujana oli professori
Hans Degryse(KU Leuven).

HeinSkuussa Suomen Pankki jSrjesti pSSjohtajalli Rehnin johdolla rahapoliittisen
seminaarin nimeltSSn Monetary policy and future of EMU, jossa puhuivat muun muassa
EKP:n pSSekonomistPhilip Lane, Yhdysvaltain keskuspankin varapuheenjohtajaRichard
Clarida ja Kiinan keskuspankin pSSjohtajaYi Gang.

Elokuussa Suomen Pankki jSrjesti yhteisty$ssS Fordham Universityn ja City University of
Hong Kongin kanssa kansainvSlisen konferenssin Kiinan talouskehityksestS. Konferenssin
pSSpaino oli Kiinan talouden integraatiossa muun maailmantalouden kanssa.

Syyskuussa Suomen Pankki jSrjesti kaksi tapahtumaa. PSSjohtaja Rehn isSnnsi tilaisuutta
nimeltSSn chnological upheaval and labour markets, jossa puhuivat muun muassa
professorit Laura Tyson ja John Zysman Berkeleyn yliopistosta sekS tohtoriTerhi Maczulskij
ElinkeinoelSmSn tutkimuslaitoksesta. LisSksi The European Money and Finance Forum
(SUERF) -jSrjestdn kanssa jSrjestettiin Post-crisis policy challenges and implications for macro
modelling -konferenssi. PSSpuhuijina olivat professorrank Scorfheide (University of
Pennsylvania) ja tohtori Stijn ClaessengKansainvSlinen jSrjestelypankki, BIS).

Lokakuussa Suomen Pankki jSrjesti yndessS CERRrjestsn kanssa konferenssin nimeltSSn
Monetary economics and reality PSSpuhuja oli professoridndrei Shleifer Harvardin
yliopistosta.

Vuonna 2019 Suomen Pankki myss isSnnsi Economic Policy Panel -tapahtuman, joka
jSrjestetSSn kahdesti vuodessa EU-puheenjohtajamaassa.

Suomen Pankissa jSrjestettiin vuoden 2019 aikana myss kymmeniS lyhyitS tySseminaareja,
joissa pankin omat ja vierailevat tutkijat esittelivSt tutkimusaiheitaan.




Suomen Pankin kansainvSlinen
yhteistys
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KansainvSlinen yhteisty$ on tSrleS osa Suomen Rnkin toimintaa (kuvio 21).
Suomen Pankki osallistuu kansainvSlisten ja eurooppalaisten instituutioiden
ja komiteoiden toimintaan ja tekee tiivistS yhteisty$tS muiden maiden
keskuspankkien kanssa.

Kuvio 21.
Eurojarjestelma ja
Euroopan keskus- Kansainviliset
pankkijarjestelma jarjestot
EU:n toimielimet Pohjoismaiset
ja komiteat keskuspankit

\

Suomen Pankki on arvostettu
kansainvalinen vaikuttaja
ja kumppani.

L&hde: Suomen Pankki.



https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/jaettu/suomen-pankin-kansainvalinen-yhteistyo-3/

Ks. Suomen Pankki EKP:n ja EU:n elimissS sekS muissa kansainvSlisissS elimissS (pdf).

Suomen Pankki vastaa Suomen suhteista
KansainvSliseen valuuttarahastoon

KansainvSlinen valuuttarahasto (International Monetary Fund, IMF) on 189 jSsenmaasta
koostuva jSrjests. Sen tehtSvSnS on edistSS kansainvSlistS yhteistystS, avointa ja sSSntsihin
perustuvaa ulkomaankauppaa, kestSvSS talouskasvua ja rahoitusvakautta. Suomen Pankki
vastaa Suomen suhteista IMF:SSn.

PSSjohtajaOlli Rehn toimii Suomen edustajana IMF:n korkeimmassa pSSttSvSssS elimessS,
hallintoneuvostossa.

Suomen Pankki vaikuttaa IMF:n toimintaan mySs Pohjoismaiden ja Baltian maiden
vaalipiirissS, jota IMF:ssS edustaa maiden yhteinen johtokunnan jSsen.udnna 2019
tehtSvSSn valittiin vuosiksi 202092022 Suomen Pankin johdon sihteerist§n osastopSSllikks
Mika P3$s3. IMF:n johtokunnassa kSsiteltSviin aiheisiin valmistellaan politikkakannat
vaalipiirin maiden kesken. Suomen Pankki ja valtiovarainministeri§ osallistuvat valmisteluun
yhteisty3ssS.

Vaalipiirin toimintaa ohjaa Pohjoismaiden ja Baltian maiden valuutta- ja rahoituskomitea
(NBMFC), jonka jSsenenS on Suomen Pankin varapSSjohtajarja NykSnen.

KansainvSlisen valuuttarahaston k okoukset ovat
tSrkeitS foorumeita kansainvSliselle yhteistyslle

Vuonna 2019 Suomen Pankki osallistui IMF:n kevSt- ja vuosikokouksiin. NSiden tSrkeiden
kansainvSlisen yhteisty3n foorumeiden yhteydessS jSrjestettiin mySs kansainvSlisen valuutta-
ja rahoituskomitean (IMFC) kokoukset. Kokousten keskustelut koskivat maailmantalouden
nSkymiS, kansainvSlistS rahoitusvakautta ja ajankohtaisia talouspoliittisia haasteita. Syksyn
vuosikokouksissa Pohjoismaiden ja Baltian maiden IMFC-jSsenen$ oli Suomen
valtionvarainministeri Mika LintilS .

IMF:n kokousten keskusteluja vSrittivSt vuonna 2019 erityisesti maailmantalouden hidastunut
kasvu sekS huoli kansainvSlisen yhteisty3n tilasta ja tulevaisuudesta. IMF:n syksyllS aloittanut
uusi toimitusjohtaja Kristalina Georgieva korosti puheenvuoroissaan multilateralismin
turvaamista, maailmantalouden kestSvyyden parantamista, epStasa-arvon kitkemistS ja
ilmastonmuutokseen varautumista.

Lue IMF:n ja Maailmanpankin vuosikokousten tunnelmista pSSjohtajan blogista.



https://www.suomenpankki.fi/globalassets/fi/suomen_pankki/tehtavat/documents/suomen-pankki-ekpn-ja-eun-elimissa-seka-muissa-kansainvalisissa-elimissa.pdf
https://www.eurojatalous.fi/fi/blogit/2019/yopakkasia-maailmantaloudessa-eurooppakin-yskii/

Suomen Pankki on mukana Euroopan unionin
instituutioiden ja k omiteoiden ty3ssS

Suomen Pankki on mukana Euroopan unionin talous- ja rahoituskomiteassa (Economic and
Financial Committee, EFC). Komitean tehtSvSnS on edistSS jSsenmaiden talouspoliittista
koordinaatiota ja osallistua unionin talous- ja rahoitusneuvoston (Ecopn) tySn valmisteluun.

Vuonna 2019 talous- ja rahoituskomitea piti kahdeksan kokousta laajassa kokoonpanossa,
jossa keskuspankit ovat mukana. Komitea keskusteli muun muassa eurooppalaisen
rahoitusjSrjestelmSn tilasta, pankki- ja pSSomamarkkinaunionin kehittSmisestS, rahanpesun
estSmisestS, kestSvSstS sijoittamisesta sekS rahoitusmarkkinoiden innovaatioista. LisSksi
komitea valmisteli yhteisiS politikkakantoja kansainvSlisiS kokouksia varten ja keskusteli
ajankohtaisista kansainvSlisistS teemoista, kuten globaalin rahoitusarkkitehtuurin
kehittSmiseen liittyvistS tarpeista.

Suomen Pankki osallistui vuonna 2019 EU:ssa useiden pankki- ja rahoitusjSrjestelmSn
vakautta edistSvien komiteoiden ja toimielinten tyshsn. NSistS keskeinen on Euroopan
iSrjestelmSriskikomitea (European Systemic Risk Board, ESRB), jonka hallintoneuvostossa
Suomen Pankin pSSjohtaja on jSsenenS. Komitea kSsitteli vuonna 2019 muun muassa EU:n
rahoitusvakauden riskejS, jSsenmaiden makrovakauspolitikkaa, rahoitusjSrjestelmSn
kyberturvallisuutta sek$ liikekiinteistsmarkkinoiden seurannan kehittSmistS.

Vuonna 2019 Suomen Pankki jSrjesti yhteisty$ssS jSrjestelmSriskikomitean ja RiskLab
Finlandin kanssa viidennen kerran systeemisten riskien analyysiin keskittyvSn konferenssin.

KansainvSlinen jSrjestelypankki edistSS
keskuspankkien vSlistS yhteistystS ja dialogia

Suomen Pankin pSSjohtaja osallistuu KansainvSlisen jSrjestelypankin (BIS) sSSnnsnmukaisiin
keskuspankkien pSSjohtajatason tapaamisiin. @paamisissa keskustellaan maailmantalouden
ja rahoitusmarkkinoiden kehityksestS ja ajankohtaisista kysymyksistS sekS keskuspankkien
toiminnan kannalta keskeisistS aiheista.

Vuonna 2019 erityisteemoja keskusteluissa olivat muun muassa pSSomaliikkeet ja
bnanssisyklit, rahoituspalveluiden saatavuus, rahoitusmarkkinoiden digitalisaatio sekS
epStavanomainen rahapolitiikka.

PSSjohtaja Rehn osallistui kesSIIS BIS:n vuosittaiseen konferenssiin, joka kSsitteli talouden
digitalisaatiota ja rahoituspalveluiden innovaatioita. Konferenssissa hSn toimi
rahoituspalveluiden innovaatioiden reaalitaloudellisia vaikutuksia kSsittelevSn istunnon
puheenjohtajana.




Suomen Pankki yhteisty§ssS muiden P ohjoismaiden
keskuspankkien kanssa

Suomen Pankilla on tiiviit yhteydet muiden Pohjoismaiden keskuspankkeihin. Keskuspankkien
pSSjohtajat kokoontuvat vuosittain kSsittelemSSn keskuspankkien ajankohtaisia kysymyksiS
ja meneillSSn olevia asioita.

Vuonna 2019 pSSjohtajat tapasivat Ruotsin Uppsalassa, jossa he kSvivSt keskusteluja muun
muassa asuntolainamarkkinoista sekS maksujSrjestelmS- ja rahanpesukysymyksistS.

Suomen Pankin ja muiden pohjoismaisten keskuspankkien asiantuntijoiden yhteisty$tS
edistettiin vakiintuneeseen tapaan myss vuonna 2019 jSriestSmSIIS erilaisia tapahtumia, jotka
kattoivat laaja-alaisesti eri osastojen toimintoja.

Koulutusyhteistys V enSjSn keskuspankin kanssa
jatkuu

Suomen Pankki on tehnyt pitkSSn koulutusyhteisty3tS ¥nSjSn keskuspankin kanssa.
YhteistySmuotoina ovat olleet VenSjSn keskuspankin asiantuntijoille jSrjestetyt
koulutusvierailut Suomen Pankkiin ja joissakin tapauksissa mySs Suomen Pankin
asiantuntijoiden VenSjSIIS pitSmSt luennot.

Vuonna 2019 Suomen Pankki jSrjesti ¥nSjSn keskuspankin kanssa kaksi koulutustapahtumaa
Suomen Pankissa. Koulutustilaisuuksien aiheina olivat henkilSstShallinto, strateginen
suunnittelu ja projektien johtaminen.




Monipuolinen viestintS edistSS
talousosaamista

20.3.2020

Vuonna 2019 Suomen Rankki viesti ja vaikutti sekS monikanavaisesti
verkossa ettS lohtaamalla sidosryhmiS tapaamisissa ja tapahtumissa.
Sosiaalisen median merkitys kasvaa my3s Suomen Bnkin viestinnSssS.
Talousosaamisen edistSminen on Suomen Bnkin viestinnSn leskeinen
tavoite.

Vuonna 2019 Suomen Pankki toimi aktiivisesti sosiaalisessa mediassa ja kehitti omia
verkkosivujaan vastaamaan tSmSn pSivSn vaatimuksiin.

Euro & talous -tiedotustilaisuuksissa julkaistavia verkkojulkaisuja tehtiin vuonna 2019 viisi.
Uutena viestintStuotteena kSytt$3n otettiin Euro & talous -julkaisun helppolukuinen
yhteenveto, jolla tavoitellaan uusia lukijoita. VerkkolShetykset puolestaan mahdollistavat
Suomen Pankin tilaisuuksien seuraamisen paikasta riippumatta.

Lokakuussa 2019 eurojSrjestelmS alkoi julkaista uuttay3n yli -viitekorkoa USTR:SS. Koska
kyseessS oli tSrkeS rahoitusmarkkinoiden viitekorkouudistus, euroalueen keskuspankit
jSrjestivSt yhdessS Euroopan keskuspankin (EKP) kanssa sekS yhteisiS ettS kansallisia
tiedotuskampanijoita.

Suomen Pankin vuosikertomus uudistui, ja ensimmSinemerkkovuosikertomus julkaistiin
huhtikuussa 2019. Uudenlaisella vuosikertomuksella tarjotaan lukijalle ymmSrrettSvSS
sisSItsS ja aikaisempaa visuaalisempi lukukokemus. &fkkovuosikertomuksen eri sisSltSosiot
ovat helposti ISydettSvissS ja jaettavissa. Suomen Pankin vuosikertomussivusto palkittiin
vuoden parhaana medianaProComin Oma Media 2019 -arviossa.



https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/toimintakertomus/rahapolitiikka/rahamarkkinaviitekorot-uudistuivat/
https://vuosikertomus.suomenpankki.fi/2018/etusivu/
https://procom.fi/suomen-pankin-vuosikertomus-on-vuoden-paras-oma-media/

Suomenpankkilaiset kirjoittivat ahkerasti blogeja. Vuoden 2019 aikana julkaistiin 66 Euro &
talous -blogikirjoitusta. Blogeja jaettiin TwitterissS, Instagramissa Facebookissga
LinkedInissS MerkittSvS osa lukijoista ISysi blogit sosiaalisen median kanavien kautta.

Asiantuntijat nSkyvSt sosiaalisessa mediassa

Suomen Pankin asiantuntijoita rohkaistaan toimimaan ammattiroolissaan sosiaalisessa
mediassa, erityisesti WitterissS. Suomenpankkilaisista WitterissS vaikuttaa yli 90 henkil$S.
Pankkilaisten toimintaa sosiaalisessa mediassa tuettiin vuoden 2019 aikana erilaisilla
koulutus- ja infotilaisuuksilla.

Suomen Pankin asiantuntijaty$n nSkyvyyttS sosiaalisessa mediassa kehitetSSn edelleen muun
muassa LinkedIn-palvelussa. Kaiken kaikkiaan Suomen Pankin sosiaalisen median kanavien
kSyttsS edistetSSn palvelemaan paremmin sekS asiantuntijoita ettS kansalaisia.

Talousosaamisen tSrkeys esillS monella areenalla

Talousosaamisen tSrkeys korostuu Suomen Pankin toiminnassauvnna 2019 Suomen Pankki
osallistui talouslukutaidosta kSytSvSSn keskusteluun mediassa ja erilaisissa tapahtumissa
sidosryhmien kanssa.

Huhtikuussa 2019 avattiin uusi Opi taloudesta -sivusto, johon on koottu tietoa keskuspankin
toiminnasta, talousosaamiseen liittyviS tehtSviS ja pelejS sekS ajankohtaisia uutisia.

Talouslukutaito nSkyi vuonna 2019 myss Suomen Pankin tapahtumissa ja sen
vuorovaikutuksessa sidosryhmien kanssa. HeinSkuussa Suomen Pankki jSrjesti yhteisty$ssS
Finanssiala ry:n ja P&rssisSStisn kanssa SuomiAreena-keskustelun otsikolladlbusosaaminen
kansalaistaidoksi D ei kaikkea kantapSSn kautta".

Toisen asteen opiskelijoille suunnattu rahapolitiikkakilpailu Generation tiuro jSrjestettiin
kahdeksannen kerran. Kilpailun voiton ja palkintomatkan Euroopan keskuspankkiin
Frankfurtiin vei Helsingin Suomalaisen Yhteiskoulun joukkue. Rahamuseossa 2.4.2019
pidetyn pnaalin muut osallistujat tulivat Maarianhaminasta elands lyceumista ja Lahden
yhteiskoulun lukiosta.

Opettajia koulutettiin jSlleen Talous tutuksi -koulutuksissa ympSri Suomea. Monna 2019
koulutuspSiviS pidettiin HelsingissS, JyvSskylSssS jaifipereella sekS etStilaisuutena Oulussa.



https://twitter.com/SuomenPankki
https://www.instagram.com/suomenpankki/
https://www.facebook.com/BankofFinland/
https://www.linkedin.com/company/bankoffinland
https://www.suomenpankki.fi/fi/opi-taloudesta/

Suomen Pankin johtokunnan jSsenet vierailivat eri
puolilla Suomea

Suomen Pankin johtokunnan jSsenet vierailevat vuosittain eri puolilla Suomea tutustumassa
maakuntakeskuksiin. NSillS matkoilla he my3s esitelm3ivSt ja keskustelevat ajankohtaisista
talousaiheista.

Vierailuilla tavataan paikallisia yrittSjiS, opiskelijoita, viranomaisia ja mediaa. Vuonna 2019
Suomen Pankin johtokunnan jSsenet vierailivat ampereella, MikkelissS, RovaniemellS,
Vantaalla, Porissa, Kuhmossa ja Kajaanissa.

Rahamuseossa vierailijaennStys ja nSyttely setelien
vSSrentSmisestS

Suomen Pankin rahamuseossa tehtiin vuonna 2019 kaikkien aikojen kSvijSennStys.
NSyttelyihin tutustui ja museossa jSrjestettyihin tapahtumiin osallistui vuoden aikana yli 15
300 vierailijaa.

KesSkuussa museossa avattiin nSyttely setelien vSSrentSmisestS. NSyttelyssS pSSsee
tutustumaan setelivSSrenn3sten historiaan Suomessa. Kaikille avoin nSyttely on esillS
toukokuun 2020 loppuun.

Rahamuseon vilkkaaseen tapahtumavuoteen on mahtunut lukuisia yleisstilaisuuksia ja
-luentoja. Yleisslle on esitelty muun muassa Suomen talouden ja maailmantalouden nSkymiS
ja kerrottu vastuullisesta sijoittamisesta. LisSksi &louskirja nyt -sarjassa on keskusteltu muun
muassa pSSjohtajalli Rehnin kirjasta " Kuilun partaalta ® NSin euro pelastettiid' sekS
edellisen pSSjohtajarErkki Liikasen kirjasta " Olin jouk on nuorin".




Kuvio 22.

Vuonna 2019 yli puolitoista miljoonaa
ihmista hyodynsi Suomen Pankin tietotarjontaa.

2019 2018 2019 2018 2019 2018

15400 14 800

Verkkopalvelu- Rahamuseon Rahamuseon
vierailijat (milj.) tilaisuudet vierailijat

Lahde: Suomen Pankki.



https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/jaettu/vuonna-2019-yli-puolitoista-miljoonaa-ihmista-hyodynsi-suomen-pankin-tietotarjontaa/

Vastuullisuus

Suomen Pankin uusi vastuullisuusohjelma edistSS
kestSvSn lehityk sen tavoitteita

Suomen Pankin budjetti ja operatiiviset kustannuk set
Merkityk sellistS tystS hyvSssS tySilmapiirissS
Vastuullinen sijoittaminen

Suomen Pankin taloudellisten riskien hallinta
limastoriskien hallinta

Suomen Pankin oman toiminnan ympSristvaikutusten
hallinta

Rahahuollon ympSristSvaikutuk set




Vastuullisuus

20.3.2020

Suomen Pankin vastuullisuusohjelman painopisteitS ovat lestSvSn kasvun
edistSminen, tiedolla vaikuttaminen ja ilmastoriskien hallinta.

Suomen Pankki arvioi syksyllS 2019 toimintaansa taloudellisten, sosiaalisten ja
ympSristdvaikutusten nSk&kulmasta. Arvioinnin tuloksena syntyi vastuullisuusohjelma. Sen
painopisteitS ovat kestSvSn kasvun edistSminen, tiedolla vaikuttaminen ja ilmastoriskien
hallinta. Vastuullisuusty3stS kerrotaan joulukuussa 2019 avatuillaverkkosivuilla.

llmastonmuutos ja rahoitusvakausriskit vaativat
aktiivista toimintaa

lImastonmuutos luo kahdentyyppisiS rahoitusvakausriskejS. SSSn SSri-ilmist aiheuttavat
aineellisia tappioita, suuripSSstsisistS liiketoimintamalleista luopuminen taas luo
siirtymSriskejS.

Talouden ja markkinoiden muutos heijastuu rahoitusjSrjestelmSn vakauteen. Sen mystS aihe
liittyy ISheisesti keskuspankin toimialaan.

Suomen Pankki edistSS aktiivisesti tietSmystS ja keskustelua ilmastoriskeistS ja kestSvSstS
rahoituksesta. KestSvSIIS rahoituksella on ympSrist$vastuun ohella tSrkeS rooli energia- ja
ilmastotavoitteiden saavuttamisessa.

Vastuullisuus ISpSisee kaikki Suomen Pankin
ydintoiminnot

Suomen Pankki toteuttaa rahapolitikkaa sekS huolehtii rahoitusjSrjestelmSn vakaudesta ja
toimivuudesta. Rahoitusvarallisuuttaan Suomen Pankki hallinnoi keskuspankkitavoitteiden
mukaisesti vastuullisuusnSkskohdat huomioiden. EhtSvien toteuttamisesta aiheutuu
taloudellisia riskejS, joihin Suomen Pankki on varautunut huolehtimalla taseensa vahvuudesta.

Joulukuussa 2019 Suomen Pankki allekirjoitti YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet.
Sitoumus vahvistaa jo olemassa olevia vastuullisen sijoittamisen kSytSnt3jS Suomen Pankissa.
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https://www.suomenpankki.fi/fi/suomen-pankki/vastuullisuus/

Suomen Pankki huolehtii hyvinvoinnista

Suomen Pankki on sitoutunut tasa-arvoisen, yhdenvertaisen ja monimuotoisen tySyhteissSn
kehittSmiseen. Pankki haluaa tarjota kaikille ty3ntekijSille tasapuoliset mahdollisuudet uralla
etenemiseen.

Suomen Pankki on mukana kehittSmSssS tyselSmSS valtakunnallisessesMullinen
tySnantaja -kampanjassa.
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Suomen Pankin uusi .
vastuullisuusohjelma edistSS
kestSvSn kehityk sen tavoitteita

20.3.2020

Suomen Pankki antaa panoksensa sosiaalisesti ja elologisesti kestSvSmmSn
tulevaisuuden rakentamiseen. Suomen Rankin vastuullisuusohjelman
painopisteitS ovat kestSvSn kasvun edistSminen, tiedolla vaikuttaminen sekS
ilmastoriskien hallinta.

Suomen Pankki otti vuoden 2019 lopussa kSytt$Snvastuullisuusohjelman Sen painopisteitS
ovat kestSvSn kasvun edistSminen, tiedolla vaikuttaminen sek$S ilmastoriskien hallinta.

Vastuullisuus IShtee Suomen Pankin ydintoiminnasta. Keskuspankin ensisijaisena tavoitteena
on pitSS ylIS hintavakautta. Suomen Pankin tehtSvSnS on my3s huolehtia osaltaan, ettS
rahoitusjSrjestelmS on luotettava ja maksujSrjestelmSt turvallisia ja saavutettavia.

LisSksi Suomen Pankilla on roolinsa sosiaalisesti ja ekologisesti kestSvSn yhteiskunnan
rakentajana ja sen mystS kestSvSn kehityksen tavoitteiden edistSjSnS (kuvio 23).

Vastuullisuusohjelman painopisteet

Suomen Pankin vastuullisuusohjelman kaikilla kolmella painopistealueella on selkeSt
tavoitteet.

KestS$S kasvua ja fivinvointia



https://www.suomenpankki.fi/fi/suomen-pankki/vastuullisuus/vastuullisuusohjelma/
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Kuvio 23.

Suomen Pankki rakentaa
taloudellista vakautta.

Kestavaa kasvua Vaikuttavaa tietoa
ja hyvinvointia ja yhteistyota

=

Iimastoriskien hallintaa

Lahde: Suomen Pankki.
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Mittaristot ja kSytSnnst tuk evat vastuullisuusohjelman
toteutumista

Suomen Pankin ohjaa toimintaansa vastuullisuuden nSkskulmasta ja arvioi toiminnan
vaikutuksia kestSvSn kehityksen tavoitteiden valossa. &stuullisuuden avainmittareita
ympSristdvastuun alueella ovat muun muassa toiminnan pSSstst suhteutettuina
toimintakuluihin sekS sitoutuminen YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteisiin.

Suomen Pankki huolehtii tySntekijsidensS hyvinvoinnista, kehittymismahdollisuuksista ja
yhdenvertaisesta kohtelusta. HenkilSstSpolitikan vastuullisuuden avainmittareita ovat muun
muassa tystyytyvSisyysindeksi, johtamisindeksi, vShemmistsnS olevan sukupuolen osuus
esimiehistS ja sairaspoissaolojen mSSrS.

Vastuullisuusohjelman toimeenpanoa ohjaa Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan yhteinen
vastuullisuusverkosto, jonka puheenjohtajana toimii Suomen Pankin johtokunnan
varapuheenjohtajaMarja NykSnen. Verkosto luo kSytSntsjS, joiden avulla on mahdollista
huomioida vastuullisuuden eri ulottuvuudet jokapSivSisessS tysssS.
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Suomen Pankin budjetti ja
operatiiviset kustannuk set

Suomen Pankin tavoitteena on olla yksi EU-maiden tehokkaimmista
keskuspankeista. Sen saavuttaminen vaatii mSSrStietoista talousohjausta,
henkil$stSsuunnittelua ja investointien arviointia. Investointien keskipitkSn
aikavSlin suunnitteluun on kiinnitetty aiempaa enemmSn huomiota.
Investoinnit arvioidaan kustannusten, laadullisten hyStyjen ja operatiivisten
riskien nSk3kulmasta.

Suomen Pankin toimintakulut vuonna 2019 olivat 92,0 milj. euroa (2018: 91,3 milj. euroa) ja
tuottoja kertyi 16,8 milj. euroa. LisSksi Suomen Pankilla on muita tuottoja, joita ei lasketa
budjetissa toimintakulujen vShennyksiksi ja joita ei nSy oheisessa taulukossa.

NettomSSrSisesti Suomen Pankin toimintakulujen loppusumma oli 75,2 milj. euroa.
Tarkemmat tiedot kustannuksista ja budjetista I8ytyvSt taulukosta 4.

Investointeihin kSytettiin 9,1 milj. euroa. SyksyllS 2019 laadittiin Suomen Pankin budjetit
vuosiksi 2020D2022. NSistS johtokunta vahvisti vuoden 2020 budijetin.

Operatiivisia kustannuksia ja kustannustavoitteiden toteutumista seurataan tarkasti muun
muassa pankin tehokkuutta ja vastuullista koskevien tavoitteiden saavuttamiseksi. Johtokunta
arvioi tavoitteiden toteutumista neljSnnesvuosittain.




ElSkerahasto

ElSkerahaston toimintakulut vuonna 2019 olivat 30,2 milj. euroa (2018: 29,6 milj. euroa).
Suurin kuluerS olivat maksetut elSkkeet, 28,2 milj. euroa. Diminnallisia tuottoja kertyi
vuoden aikana 13,4 milj. euroa. LisSksi Suomen Pankki maksoi elSkerahastolle 10,0 milj.
euron ylimSSrSisen elSkerahastomaksunalkempi erittely ISytyy taulukosta 5.

ElSkerahasto julkaisee toiminnastaan oman vuosikertomuksensa.

Finanssivalvonta

Suomen Pankin johtokunta vahvistaa Finanssivalvonnan budjetin. Finanssivalvonnan
toimintakulut vuonna 2019 olivat 34,8 milj. euroa (2018: 29,9 milj. euroa). T uottoja toteutui
37,1 milj. euroa, josta valvonta- ja toimenpidemaksujen osuus oli 33,3 milj. euroa ja Suomen
Pankin rahoitusosuus 1,7 milj. euroa. Tilikauden ylijSSmS oli 2,3 milj. euroa. Y1ijSSmS
otetaan huomioon seuraavan tilikauden valvonta- ja toimenpidemaksuja mSSriteltSessS.
Investointeihin kSytettiin 1,1 milj. euroa. Tarkempi erittely ISytyy taulukosta 6.

Finanssivalvonta tekee vuosittaisesta toiminnastaan omatimintakertomuksensa.
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https://www.finanssivalvonta.fi/tiedotteet-ja-julkaisut/toimintakertomukset/toimintakertomus-2019/

Taulukk o 4.

Suomen Pankki Toteutunut Budjetti
2019 2020
Milj. euroa Milj. euroa

1. ©imintakulut ja tuotot

KULUT

HenkilSstSkulut 32,8 34,4
HenkilSstSsidonnaiset kulut 2,8 D)
Muut kulut 27,3 30,5
Pankkipalvelumaksut 6,6 74
Poistot 8,3 7
YhteensS 77,8 83,5

Setelien hankinta 57 6,8
ElSlerahastomaksut 8,5 8,3
Toimintakulut yhteensS 92,0 98,6

TUOTOT

Pankkipalvelutuotot 2,5 2,5
Kiinteistsjen tuotot 7.8 6,1
Muut tuotot 0,7 01
Palvelut Finanssivalvonnalle 5,8 6,5
Tuotot yhteensS 16,8 15,2
Netto 75,2 83,4

2. Investoinnit

KiinteistSinvestoinnit 5.2 51

PSSlonttorikiinteistst 1,3 1,4
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Taulukk o 4.

Suomen Pankki Toteutunut Budjetti
2019 2020
Milj. euroa Milj. euroa

1. ©imintakulut ja tuotot

Vantaan kiinteist$ 3,9 3,6
Muut Kiinteistst 0,0
IT-laitteet ja ohjelmistot 3,0 51
RahankSsittelykoneet 0,0 0,0
Turvallisuuslaitteet 0,8 1,2
Muut 0,0 01

Investoinnit yhteensS

Pysristysten vuoksi yhteenlaskut eivSt vSIttSmSttS tSsmSS.
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Taulukk o 5.

ElSkerahasto Toteutunut Budjetti
2019 2020
Milj. euroa Milj. euroa

1. ©imintakulut ja tuotot

KULUT

HenkilSstSkulut 0,0 01
ElSlerahastotoiminnan kulut 0,5 0,6
ElSlerahaston kiinteistskulut 0,5 0,5
Poistot 0,9 0,9
Maksetut elSkkeet 28,2 28,2
Kulut yhteens$S 30,2 30,3
TUOTOT

Ty3elSkemaksut 17 12,6
SisSiset vuokrat 17 17
ElSlerahastomaksut 100 100
Tuotot yhteensS 23,4 24,3

Pysristysten vuoksi yhteenlaskut eivSt vSIttSmSttS tSsmSS.
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Taulukk o 6.

Finanssivalvonta Toteutunut Budjetti
2019 2020
Milj. euroa Milj. euroa

1. ©imintakulut ja tuotot

KULUT

HenkilSstSkulut 211 22,4
HenkilSsidonnaiset kulut 1,2 1,5
Muut kulut 4,2 5,9
Poistot 0,9 1,2
Palvelut Suomen Rankilta 5,8 6,5
ElSlerahastomaksut 1,5 17
Toimtakulut yhteensS 34,8 39,2

TOIMINNAN RAHOITUS

Valvontamaksut 31,5 33,6
Toimenpidemkasut 1,8 1,6
SP:n rahoitusosuus 17 2,0
Edellisen kauden yli- /alijSSmS 21 2,0
Tuotot yhteensS 371 39,2

Seuraavalle vuodelle siirtyvS ylijiSSmS

Pysristyksen vuoksi yhteenlaskut eivSt vSIttSmSttS tSsmSS.
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Merkityk sellistS tystS hyvSssS
tySilmapiirissS

20.3.2020

Henkil3st3n osaamisen jatkuva kehittSminen, hyvS tysilmapiiri sekS ty3n ja
vapaa-ajan tasapaino ovat Suomen Rnkille tSrkeitS. Suomen Rinkki on
mukana kehittSmSssS ty3elSmSS valtakunnallisessaastuullinen ty3nantaja
-kampanjassa.

Suomen Pankki on vakaa ja vastuullinen tySnantaja. Pankissa tySskentelee noin 360
asiantuntijaa monipuolisissa, haastavissa ja yhteiskunnallisesti merkityksellisissS tehtSvissS
(kuvio 24). Henkil3stSn osaamisen jatkuva kehittSminen, hyvS johtaminen ja tySilmapiiri sekS
tySn ja vapaa-ajan tasapaino ovat Suomen Pankille tSrkeitS asioita.

Suomen Pankki kannustaa henkil3st3S hysdyntSmSSn joustavia tySaikamuotoja. Ne edistSvSt
tySn ja vapaa-ajan yhteensovittamista. \ionna 2019 pankkilaiset tekivSt esimerkiksi etStystS
aiempaa useammin.

Osaava ja hyvinvoiva henkilSsts

Suomen Pankki seuraa henkilstdnsS tyShyvinvointia sSSnnsllisesti toteutettavilla
henkilststutkimuksilla. Suomen Pankin tyStyytyvSisyysindeksi oli 70,9. Se ylitti tavoitteen
mukaisesti suomalaisen asiantuntijanormin 70,6.

HenkilsstSn osaamisen suunnitelmalliseen kehittSmiseen panostettiin Suomen Pankissa muun
muassa toteuttamalla koko organisaation laajuinen osaamiskartoitus, jossa keskityttiin
erityisesti tulevaisuuden osaamistarpeiden selvittSmiseen. Henkilskohtaisten
kehittymissuunnitelmien toteutumisaste oli 80 %.




Lue lisSStySskentelystS Suomen Pankissa

Vastuullista k ehittSmistS

Suomen Pankki on mukana kehittSmSssS ty5elSmSS valtakunnallises&sstuullinen
tySnantaja -kampanjassa ja on sitoutunut muiden kampanjaan osallistuvien tySantajien tavoin
tarjoamaan entistS parempia ja vastuullisempia tySkokemuksia kaikille tySntekijSille.

Henkil$ststutkimuksen lisSksi pankki kerSS sisSisten prosessien kehittSmispalautetta
henkil3stsltSSn monilla muillakin tavoin. Uutena palaute- ja kehittSmiskanavana otettiin
kSytt3sn uusille tySntekijsille suunnatut onboarding-kyselyt.

KehittSmispalautteiden pohjalta Suomen Pankki uudisti perehdytysprosessiaan ottamalla
kSyttssn kummijSrjestelmSn. Jokaiselle uudelle ty$ntekijSlle nimetSSn oma kummity3ntekijS,
joka tukee erityisesti tySyhteis$$n tutustumisessa ja omaan uuteen tehtSvSkenttSSn
perehtymisessS.

Tasa-arvoinen ja yhdenvertainen tySyhteiss

Suomen Pankki on sitoutunut tasa-arvoisen, yhdenvertaisen ja monimuotoisen tySyhteisSn
kehittSmiseen. Pankki haluaa tarjota kaikille ty3ntekijSille tasapuoliset mahdollisuudet uralla
etenemiseen.

Suomen Pankki tarkastelee naisten ja miesten vSlistS palkkauksellista tasa-arvoa suhteessa
tehtSvien vaativuustasoon. Naisten mediaanipalkan suhde vaativuustasoltaan vastaavaan
miesten mediaanipalkkaan oli vuonna 2019 keskimSSrin 100 %.

VShemmistsnS olevan sukupuolen osuutta esimiehistS seurataan osana pankin tavoite- ja
tulosmittaristoa. EsimiestehtSvissS tySskentelee 42 % naisia ja 58 % miehiS. Naisten osuus
esimiehistS on kasvanut viime vuosina.

Nuorille vastuullista k esStystS

Suomen Pankki on kaupallisen alan opiskelijoiden suosikkitySnantajia ja julkisen sektorin
suosituin tySnantaja. Nuorten ty$llistSminen on osa yhteiskuntavastuutystS. Suomen Pankki
tarjoaa vuosittain Vastuullinen kesSduuni-kampanjan periaatteita noudattaen kesSty3paikan
noin 40 opiskelijalle.

Lue lisSSkesStysstS Suomen Pankissa kesStySblogista
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Kuvio 24.

Suomen Pankissa tyoskenteli
vuoden 2019 lopussa 359 ihmista.

S wezx ) o
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Lahde: Suomen Pankki.
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https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/jaettu/suomen-pankin-henkilokunta/

Vastuullinen sijoittaminen

Suomen Pankki huomioi rahoitusvarallisuutta sijoittaessaan sijoitustoiminnan
riskit ja vastuullisuusnSk3lohdat. Eri sijoitusluokkiin sovelletaan erityyppisiS
vastuullisen sijoittamisen IShestymistapoja. Bnkki on allekirjoittanut YK:n
vastuullisen sijoittamisen periaatteet.

Suomen Pankin sijoitustoiminnan tavoitteena on tSyttSS keskuspankille asetetut vaatimukset
varallisuuden likvidiydestS, turvallisuudesta ja tuotosta. Sijoitustoiminnassaan Suomen Pankki
turvaa rahoitusvarallisuutensa arvon sek$ tarvittaessa kykynsS tukea pankkijSriestelmSn
maksuvalmiutta muun muassa valuuttavarannon avulla.

Suomen Pankki sijoittaa ja hallinnoi rahoitusvarallisuuttaan keskuspankkitavoitteiden
mukaisesti ottaen huomioon sijoitustoiminnan riskit ja sijoitustoimintaan liittyvSt
vastuullisuusnSkskohdat.

Suomen Pankin vastuullisuusnSkskohdat sijoittamisessa pohjautuvat yhtSSItS tavoitteeseen
vastata sijoitustoimintaa koskeviin vastuullisuusvaateisiin ja toisaalta tavoitteeseen hallita
paremmin riskejS.

Vastuullisen yritystoiminnan periaatteet ovat
sijoituk sen edellytys

Suurin osa Suomen Pankin rahoitusvarallisuudesta koostuu korkosijoituksista, jotka ovat
pSSasiallisesti sijoituksia valtioiden ja valtiosidonnaisten liikkeeseenlaskijoiden velkakirjoihin.
LisSksi Suomen Pankki tekee suoria korkosijoituksia katettuihin velkakirjoihin ja
yrityslainoihin.




Yrityslainojen ja katettujen velkakirjojen liikkeeseenlaskijoiden edellytetSSn noudattavan
kansainvSlisiS normeja. Siksi Suomen Pankki ei sijoita sellaisiin arvopapereihin, joiden
likkeeseenlaskijat eivSt noudatayK:n Global Compact-aloitteessa mSSriteltyjS vastuullisen
yritystoiminnan periaatteita.

EdellS mainitut vastuullisen yritystoiminnan periaatteet pohjautuvat YK:n ihmisoikeuksien
yleismaailmalliseen julistukseen, kansainvSlisen tysjSrjestdn ILO:n julistukseen ty$elSmSn
perusperiaatteista ja oikeuksista sekS ympSrist3S ja korruptiota koskeviin julistuksiin. Suomen
Pankki ei my$skSSn tee suoria korkosijoituksia yhtigihin, jotka valmistavat kansainvSlisissS
sopimuksissa kiellettyjS aseita.

Rahastoja hallinnoivilta rahastoyhtisiltS vaaditaan
vahvaa sitoutumista vastuullisuuteen

Suomen Pankki hysdyntSS sijoitusten suunnittelussa ja toteutuksessa ulkopuolisen
palveluntarjoajan analyyseja, jotka liittyvSt sijoituskohteiden vastuullisuuteen kansainvSlisten
normien noudattamisessa. Lopullisen pSStsksen likkeeseenlaskijoiden sulkemisesta
sijoitustoiminnan ulkopuolelle vastuullisuusperustein tekee Suomen Pankin sisSinen
vastuullisen sijoittamisen tySryhmsS.

Osana sijoitustoimintaansa Suomen Pankki tekee lisSksi korkosijoituksia vihreisiin,
yhteiskunnallisiin ja kestSvSn kehityksen velkakirjoihin sekS kehityspankkien liikkeeseen
laskemiin velkakirjoihin.

Suomen Pankki tekee sijoitukset osakkeisiin ja kiinteistSihin ulkoisten ammattilaisten kautta
rahastosijoituksina. Sijoituksia tehdSSn ainoastaan rahastoihin, joita hallinnoivat
rahastoyhtist ovat vahvasti ja ISpinSkyvSsti sitoutuneet vastuullisuuteen ja sen edistSmiseen.
LisSksi Suomen Pa