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PŠŠjohtajan tervehdys
Me teemme Suomen Pankissa tšitŠ sen eteen, ettŠ taloutemme perusta sŠilyy kotitalouksille ja
yrityksille vakaana. Pankin tehtŠvŠnŠ on huolehtia, ettŠ hintataso on vakaa,
rahoitusjŠrjestelmŠ luotettava ja maksujŠrjestelmŠt turvallisia. Hoidamme nŠitŠ tehtŠviŠ paitsi
Suomen kotikentillŠ, myšs yhteistyšssŠ euroalueen maiden kanssa. PŠŠjohtajana vaikutan
Euroopan keskuspankin neuvostossa, joka pŠŠttŠŠ euroalueen rahapolitiikasta.

Vuonna 2019 talouden ilmapiiriŠ heikensivŠt kauppapoliittiset jŠnniteet ja voimistunut
geopolitiikka. Etenkin Kiinan ja Yhdysvaltain kauppakiistat ja Britannian EU-ero painoivat
talouden nŠkymiŠ. Suomessakin talouskasvu alkoi hidastua.

Suomen talous kŠvi koko viime vuosikymmenen lŠpi talouskriisien ja vŠestšn ikŠŠntymisen
aiheuttamaa murroskautta. TŠmŠ murroskausi on yhŠ kesken. SiitŠ selviŠmme parhaiten
pitŠmŠllŠ huolen julkisen talouden liikkumavarasta ja tasapainoisesta kustannuskehityksestŠ.

Euroalueella inýaatio sŠilyi tavoitetta hitaampana ja inýaatiopaineet olivat vaimeita. EKP:n
neuvosto kevensi edelleen rahapolitiikkaansa ja syksyllŠ kŠynnistimme uudelleen
arvopapereiden netto-ostot.

Talouden rakenteet ovat muuttuneet runsaassa vuosikymmenessŠ. Tuottavuuskasvun
hidastuminen, vŠestšn ikŠŠntyminen ja þnanssikrii-sin jŠlkiseuraukset ovat laskeneet korkoja.
TŠmŠ on kaventanut keskuspankkien liikkumavaraa. Puhuin rahapolitiikan strategian
uudistamisen tarpeesta lokakuussa 2018. EKP:n uuden pŠŠjohtajan aloitettua tehtŠvŠssŠŠn
uudistukseen tarjoutui tilaisuus.

Strategian arvioinnin tarkoituksena on varmistaa, ettŠ EKP voi parhaiten saavuttaa sille
asetetut tavoitteet. Strategiaa tarkastellaan laaja-alaisesti ja vuoropuhelun avulla kerŠtŠŠn
laajasti nŠkemyksiŠ.
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EKP:n strategian uudistaminen kattaa myšs ympŠristšn kestŠvyyden kysymykset. Vuoden
2019 lopussa kŠynnistimme Suomen Pankin vastuullisuusohjelman, jonka yksi painopiste on
ilmastoriskien hallinta. Konkreettisena toimena allekirjoitimme toisena keskuspankkina
maailmassa YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet.

* * *

Suomen Pankki korosti vuonna 2019, ettŠ kotitalouksien suuri velkaantuneisuus heikentŠŠ
kansantalouden iskunkestŠvyyttŠ. Rahoituskriisien todennŠkšisyyksiŠ voidaan pienentŠŠ
makrovakauspolitiikan vŠlineiden kuten lainakaton avulla. Jatkoimme tyštŠ nŠiden vŠlineiden
kehittŠmiseksi yhdessŠ muiden viranomaisten kanssa.

SŠŠntelyn lisŠksi velka- ja talousongelmia voidaan ratkaista paremman talousosaamisen
avulla. Suomen Pankki on ottanut vastuun talousosaamisen kansallisesta strategiatyšstŠ.
Selkeiden tavoitteiden ja entistŠkin paremman yhteistyšn avulla suomalaisten talousosaamista
voidaan edistŠŠ entistŠ tehokkaammin. Sekin on osa tyštŠmme talouden vakauden ja kestŠvŠn
kasvun puolesta.

Olli Rehn
johtokunnan puheenjohtaja
Suomen Pankki
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Toimintak ertomus
20.3.2020

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

EurojŠrjestelmŠ vastaa euroalueen maiden rahapolitiikasta ja muista keskuspankkitehtŠvistŠ ja
hallinnoi maailman toiseksi suurinta valuuttaa eli euroa. EurojŠrjestelmŠn ja Suomen Pankin
pŠŠtavoite on hintavakaus.

EurojŠrjestelmŠn rahapolitiikan pŠŠtavoite on pitŠŠ euroalueen hintataso vakaana.
Hintavakaus tarkoittaa kuluttajahintojen vuotuista nousuvauhtia, joka on alle 2 prosentin
mutta lŠhellŠ sitŠ keskipitkŠllŠ aikavŠlillŠ. NŠin rahan arvo sŠilyy kutakuinkin
muuttumattomana ja ostovoima vahvana.

Suomen Pankki yllŠpitŠŠ rahoitusvakautta. Se arvioi rahoitusjŠrjestelmŠn riskejŠ, osallistuu
makrovakauspolitiikkaan ja tuottaa rahoitustilastoja.

Suomen Pankki vastaa kŠteisen saatavuudesta ja liikkeeseenlaskusta Suomessa. Suomen
Pankin vastuulla on kotimaisen rahahuollon ohella myšs maksujŠrjestelmien kehitykseen ja
turvallisuuteen liittyviŠ tehtŠviŠ.

Suomen Pankin varallisuudenhallinnan tavoitteena on tŠyttŠŠ keskuspankille asetetut
vaatimukset sijoitusten likvidiydestŠ, turvallisuudesta ja tuotosta ottaen huomioon
sijoitustoiminnan riskit ja vastuullisuusnŠkškulmat.

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

Suomen Pankin vastuullisuusohjelman painopisteitŠ ovat kestŠvŠn kasvun edistŠminen,
tiedolla vaikuttaminen ja ilmastoriskien hallinta.
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Rahapolitiikka
20.3.2020

EurojŠrjestelmŠn rahapolitiikan pŠŠtavoite on pitŠŠ euroalueen hintataso
vakaana. Hintavakaus tarkoittaa kuluttajahintojen vuotuista nousuvauhtia,
joka on alle 2 prosentin mutta lŠhellŠ sitŠ keskipitkŠllŠ aikavŠlillŠ. NŠin rahan
arvo sŠilyy kutakuinkin muuttumattomana ja ostovoima vahvana.

EurojŠrjestelmŠŠn kuuluvat euroalueen kansalliset keskuspankit ja Euroopan keskuspankki
(EKP). EurojŠrjestelmŠn jŠsenenŠ Suomen Pankki osallistuu euroalueen yhteisen
rahapolitiikan valmisteluun, pŠŠtšksentekoon ja toimeenpanoon. Suomen Pankin pŠŠjohtaja
Olli Rehn on eurojŠrjestelmŠn ylimmŠn pŠŠttŠvŠn elimen, EKP:n neuvoston, jŠsen.

Hintavakaus on kestŠvŠn talouskasvun perusta. Kun inýaatio eli kuluttajahintojen vuotuinen
kasvuvauhti on keskipitkŠllŠ aikavŠlillŠ lŠhellŠ mutta alle 2 %, sŠilyy rahan arvo jokseenkin
muuttumattomana ja ostovoima vahvana.

EurojŠrjestelmŠ on yllŠpitŠnyt hintavakautta sekŠ sŠŠtelemŠllŠ ohjauskorkoa eli pankkien
keskuspankista lainaaman tai niihin tallettaman rahan hintaa ettŠ niin sanotuilla
epŠtavanomaisilla rahapoliittisilla keinoilla.

EKP:n neuvosto kevensi rahapolitiikkaa monin tavoin

vuonna 2019

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

EKP:n neuvosto reagoi heikkoon taloustilanteeseen keventŠmŠllŠ rahapolitiikkaansa useaan
otteeseen ja monin eri tavoin. Kevyt rahapolitiikka varmistaa, ettŠ euroalueen rahoitusolot
pysyvŠt suotuisina kaikilla talouden sektoreilla.

Vuoden 2019 aikana neuvosto laski talletuskoron Ð0,5 prosenttiin, muutti ennakoivaa
viestintŠŠ, kŠynnisti kohdennettujen pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden kolmannen
sarjan, otti kŠyttššn porrastetun talletuskorkojŠrjestelmŠn ja aloitti laajennetun
omaisuuserien osto-ohjelman netto-ostot (20 mrd. euroa / kk) uudelleen. Netto-ostot oli alun
perin lopetettu joulukuussa 2018.

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

EKP:n rahapolitiikka oli vuonna 2019 kasvua tukevaa. Kevyt rahapolitiikka auttaa pitŠmŠŠn
pankkiluottojen tarjonnan runsaana ja helpottaa rahoituksen saantia kaikilla talouden
sektoreilla. Tavoitteena on tukea inýaatiovauhdin vakaata palautumista lŠhelle mutta alle 2 %
keskipitkŠllŠ aikavŠlillŠ.

Loppuvuodesta 2019 euroalueen talouskasvu jatkui vaisuna ja inýaatio oli edelleen hidasta.
EurojŠrjestelmŠn asiantuntijat ennustivat kuitenkin joulukuisessa arviossaan inýaatiovauhdin
kiihtyvŠn lŠhivuosina lŠhemmŠs tavoitetta.

EKP:n neuvosto painotti, ettŠ vahvasti kasvua tukevaa rahapolitiikkaa tarvitaan vielŠ
pitkŠhkšn ajan.

Rahamarkkinaviitek orot uudistuivat vuonna 2019

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

Euroopan keskuspankin uusi yšn yli -viitekorko üSTR tuotiin eonian rinnalle lokakuun
alussa. Euribor taas sai uuden laskentamenetelmŠn, joka otettiin tŠysmŠŠrŠisesti kŠyttššn
vuoden 2019 viimeisellŠ neljŠnneksellŠ.

Suomen Pankki osallistui vuonna 2019 tiiviisti üSTR-korkoon liittyvŠŠn
politiikkavalmisteluun ja on mukana üSTR:n laadunvalvonnassa.
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Euroopan keskuspankin
rahapolitiikka ja sen valmistelu
vuonna 2019

Euroalueen rahapolitiikan pŠŠtavoitteena on euroalueen hintavakauden
yllŠpitŠminen. Euroopan keskuspankin neuvosto on tulkinnut tŠmŠn siten,
ettŠ kuluttajahintojen vuotuisen kasvuvauhdin pitŠisi olla keskipitkŠllŠ
aikavŠlillŠ lŠhellŠ kahta prosenttia, mutta hieman alle sen. Rahapolitiikka voi
tukea myšs muita EU:n talouspolitiikan tavoitteita, kunhan
hintavakaustavoite ei vaarannu.

Suomen Pankista annetun lain mukaan Suomen Pankin ensisijaisena tavoitteena on pitŠŠ yllŠ
hintavakautta Maastrichtin sopimuksen mukaisesti. Suomen Pankilla ja koko
eurojŠrjestelmŠllŠ on myšs muita tavoitteita, mutta hintavakaus on aina ensisijainen
pŠŠmŠŠrŠ.

Suomen Pankin pŠŠjohtaja osallistuu Euroopan keskuspankin (EKP) neuvoston jŠsenenŠ
rahapoliittiseen pŠŠtšksentekoon. Suomen Pankin asiantuntijat ovat laajasti mukana
rahapolitiikan pŠŠtšsten valmistelussa ja muussa taustatyšssŠ. He osallistuvat talouden
analysointiin ja rahapoliittisten pŠŠtšsten valmisteluun toimimalla aktiivisesti myšs
eurojŠrjestelmŠn rahapolitiikan ja markkinaoperaatioiden komiteoissa.
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Vuoden 2019 heikk enevŠŠn talousnŠkymŠŠn

reagoitiin mŠŠrŠtietoisella rahapolitiikalla

Vuonna 2019 talouden ilmapiiriŠ heikensi geopoliittisiin tekijšihin ja protektionismin uhkaan
liittyvŠ sitkeŠ epŠvarmuus. KeskeisimpiŠ epŠvarmuustekijšitŠ olivat Yhdysvaltojen ja Kiinan
vŠlinen kauppakiista sekŠ erityisesti Eurooppaa koskenut Ison-Britannian EU-eroprosessi ja
sen pitkittyminen. Ne heijastuivat vahvasti euroalueen talouskasvuun, joka oli hyvin
maltillista.

VielŠ loppuvuodesta 2018 nŠiden ulkoisten kysyntŠhŠirišiden sekŠ joidenkin maa- ja
sektorikohtaisten tekijšiden uskottiin olevan tilapŠisiŠ. Alkuvuodesta 2019 alkoi kuitenkin
olla selvŠŠ, ettŠ kasvunŠkymŠt olivat heikentyneet erityisesti kuluneen vuoden osalta. Myšs
euroalueen inýaatio pysyi vaisuna ja inýaatio-odotukset alhaisina.

EKP:n neuvosto reagoi heikkoon taloustilanteeseen keventŠmŠllŠ rahapolitiikkaansa useaan
otteeseen vuoden 2019 aikana. EKP:n neuvosto painotti, ettŠ vahvasti kasvua tukevaa
rahapolitiikkaa tarvitaan vielŠ pitkŠhkš aika, jotta energian ja ruuan hinnoista puhdistettu
pohjainýaatio voi vahvistua ja kokonaisinýaatio vakiintua lŠhelle tavoitettaan keskipitkŠllŠ
aikavŠlillŠ.

EKP:n neuvosto seuraa tarkasti inýaatiokehitystŠ ja rahapoliittisten toimien vaikutuksen
vŠlittymistŠ talouteen. KevyellŠ rahapolitiikalla varmistetaan, ettŠ euroalueen rahoitusolot
pysyvŠt suotuisina. EKP:n neuvosto painotti jokaisessa rahapolitiikkakokouksessaan ja muissa
yhteyksissŠ, ettŠ se on tarpeen mukaan valmis tarkastelemaan kaikkien vŠlineidensŠ kŠyttšŠ
varmistaakseen, ettŠ inýaatio palautuu kestŠvŠsti lŠhemmŠksi tavoitetta.

Loppuvuodesta EKP:n pŠŠjohtaja vaihtui, kunMario Dr aghin kausi pŠŠttyi. HŠnen tilalleen
uudeksi pŠŠjohtajaksi valittuChristine Lagardealoitti tehtŠvŠssŠŠn 1.11.2019. Virkaan
tultuaan Lagarde ilmoitti EKP:n aloittavan rahapolitiikan strategian uudelleenarvioinnin, joka
on tehty viimeksi vuonna 2003.

Rahapolitiikka sŠilyi ennallaan alkuvuonna

Vuoden ensimmŠisessŠ, tammikuun 2019 lopulla pidetyssŠ rahapolitiikkakokouksessaan
EKP:n neuvosto totesi, ettŠ taloudellinen kehitys on ollut ulkoisen kysynnŠn vaimentumisen ja
joidenkin maa- ja sektorikohtaisten tekijšiden vuoksi edelleen odotettua heikompaa ja
talouskasvu hidastunut jo edellisvuoden loppupuoliskolla.

Euroalueen talousnŠkymiin vaikuttavien riskien katsottiin lisŠŠntyneen, sillŠ geopoliittisiin
tekijšihin, protektionismin uhkaan, kehittyvien markkinoiden heikkouksiin ja
rahoitusmarkkinoiden heilahteluihin liittyvŠt epŠvarmuustekijŠt olivat edelleen merkittŠviŠ.
Neuvosto kuitenkin katsoi, ettŠ suotuisat rahoitusolot, myšnteinen tyšmarkkinakehitys ja
palkkojen nopeutuva nousu tukevat edelleen euroalueen talouskasvua ja inýaatiopaineiden
vŠhittŠistŠ voimistumista.
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NŠistŠ syistŠ EKP:n neuvosto ei tehnyt muutoksia rahapolitiikan viritykseen. Se piti
ohjauskorot ennallaan siten, ettŠ talletuskorko on ÿ0,4 %, perusrahoitusoperaatioiden korko
0,0 % ja maksuvalmiusluoton korko 0,25 %.

Neuvosto kertoi, ettŠ se odottaa korkojen pysyvŠn nykyisellŠ tasolla ainakin vuoden 2019
kesŠn ja joka tapauksessa niin kauan kuin on tarpeen sen varmistamiseksi, ettŠ inýaatio
palautuu kestŠvŠsti lŠhemmŠksi hieman alle kahta prosenttia keskipitkŠllŠ aikavŠlillŠ.

EpŠtavanomaisiin rahapoliittisiin toimiin kuuluvassa omaisuuserien osto-ohjelmassa
hankittujen arvopapereiden netto-ostot loppuivat joulukuussa 2018. NŠiden arvopapereiden
takaisin maksettavan pŠŠoman uudelleensijoituksia pŠŠtettiin jatkaa kuitenkin
tŠysimŠŠrŠisesti. NŠin on tarkoitus toimia pitkŠhkšn ajan vielŠ sen jŠlkeen, kun EKP:n
neuvosto on alkanut nostaa ohjauskorkoja, ja joka tapauksessa niin kauan kuin on tarpeen
suotuisan likviditeettitilanteen ja vahvasti kasvua tukevan rahapolitiikan yllŠpitŠmiseksi.

Talouden nŠkymŠt heikkenivŠt kevŠŠllŠ Ð

rahapolitiikan viritystŠ k evennettiin hieman

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

Euroalueen kasvua hidastavien yksittŠisten tekijšiden vŠistymisestŠ oli nŠkyvissŠ viitteitŠ,
mutta niiden vaikutus alkoi osoittautua odotettua pitkŠaikaisemmaksi. Myšs pohjainýaatio
oli edelleen vaimeaa, ja neuvosto totesi talouden heikomman kasvuvauhdin hidastavan
inýaation 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 eurojŠrjestelmŠn asiantuntija-
arvioissa. Yleisen kuluttajahintainýaation (YKHI ) vauhdin EKP:n asiantuntijat arvioivat
olevan 1,2 % vuonna 2019, 1,5 % vuonna 2020 ja 1,6 % vuonna 2021. YKHI-inýaatiovauhti
arvioitiin koko arviointijaksolla hitaammaksi kuin joulukuun 2018 arvioissa.

Maaliskuun kokouksessaan EKP:n neuvosto pŠŠttikin kŠynnistŠŠ uuden kohdennettujen,
pitkŠaikaisten neljŠnnesvuosittaisten rahoitusoperaatioiden sarjan (TLTRO III), joka alkaisi
syyskuussa 2019 ja pŠŠttyisi maaliskuussa 2021. Uusien operaatioiden tarkat ehdot
julkistettiin neuvoston kesŠkuun kokouksen yhteydessŠ. Niiden on tarkoitus yllŠpitŠŠ edelleen
pankkien suotuisaa luotonantotilannetta ja rahapolitiikan sujuvaa vŠlittymistŠ.

LisŠksi neuvosto ilmoitti, ettŠ eurojŠrjestelmŠn luotto-operaatioita toteutetaan jatkossakin
kiinteŠkorkoisina huutokauppoina, joissa tehdyt tarjoukset hyvŠksytŠŠn tŠysimŠŠrŠisesti.
NŠin toimitaan niin kauan kuin on tarpeen ja ainakin vuoden 2021 maaliskuussa alkavan
vŠhimmŠisvarantojen pitoajanjakson loppuun saakka.
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Maaliskuussa neuvosto muutti myšs ennakoivaa viestintŠŠnsŠ kertomalla, ettŠ ohjauskorot
pidetŠŠn ennallaan ainakin vuoden 2019 loppupuoliskon ja joka tapauksessa niin kauan kuin
on tarpeen sen varmistamiseksi, ettŠ inýaatio palautuu edelleen kestŠvŠsti lŠhemmŠksi
tavoitetasoaan, hieman alle kahta prosenttia keskipitkŠllŠ aikavŠlillŠ.

Huhtikuun kokouksessa neuvosto viestitti arvioivansa sŠŠnnšllisesti, onko negatiivisten
korkojen mahdollisia kielteisiŠ sivuvaikutuksia pankkien rahoituksenvŠlitykseen lievennettŠvŠ,
jotta alhaisen korkotason suotuisat talousvaikutukset sŠilyvŠt.

KesŠn aikana korkoihin liittyvŠŠ ennakoivaa viestintŠŠ

muutettiin ja uusiin rahapoliittisiin toimiin varauduttiin

LoppukevŠŠn ja kesŠn aikana euroalueen alkuvuoden talouskasvu osoittautui hieman
odotettua paremmaksi. Ajantasaiset tilasto- ja kyselytiedot ennakoivat talouskasvun kuitenkin
heikentyvŠn jonkin verran vuoden toisella ja kolmannella neljŠnneksellŠ, sillŠ kansainvŠlinen
kauppa kŠrsii edelleen pitkittyneestŠ maailmanlaajuisesta epŠvarmuudesta, joka huonontaa
etenkin euroalueen tehdasteollisuuden nŠkymiŠ.

Pohjainýaatio pysyi vaimeana. Kustannuspaineiden vaikutuksen vŠlittyminen inýaatiovauhtiin
nŠytti vievŠn ennustettua kauemmin, vaikka tyšvoimakustannusten nousupaineet olivat
vahvistuneet ja kŠyneet laaja-alaisemmiksi kapasiteetin korkean kŠyttšasteen ja
tyšmarkkinatilanteen kiristymisen myštŠ. Inýaatio-odotuksia mittaavat indikaattorit
osoittivat odotusten heikentyneen.

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

NŠiden tietojen ja arvioiden perusteella EKP:n neuvosto pŠŠtti kesŠkuun kokouksessaan pitŠŠ
ohjauskorot ennallaan ja kertoi ennakoivassa viestinnŠssŠŠn odottavansa niiden pysyvŠn
nykyisellŠ tasolla ainakin vuoden 2020 alkupuoliskon ja joka tapauksessa niin kauan kuin on
tarpeen sen varmistamiseksi, ettŠ inýaatio palautuu kestŠvŠsti lŠhemmŠksi hieman alle kahta
prosenttia keskipitkŠllŠ aikavŠlillŠ.

HeinŠkuun kokouksessaan neuvosto muutti hieman ennakoivaa viestintŠŠnsŠ kertomalla, ettŠ
se odottaa ohjauskorkojen pysyvŠn nykyisellŠ tasolla tai sitŠ alempina ainakin vuoden 2020
alkupuoliskon ajan.

Rahapoliittisten tavoitteiden saavuttamiseksi neuvosto pyysi eurojŠrjestelmŠn komiteoita
kartoittamaan mahdollisia lisŠtoimia. NŠihin kuuluvat muun muassa ennakoivan viestinnŠn
vahvistaminen, negatiivisten korkojen aiheuttamien kielteisten vaikutusten lieventŠminen
varantotalletuksille maksettavien korkojen porrastamisella sekŠ sen kartoittaminen, onko
mahdollisuuksia uusiin arvopaperiostoihin.
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SyksyllŠ toimeenpantiin uusi rahapolitiikkapak etti

tukemaan inþaatiok ehitystŠ

Syyskuun kokouksessaan EKP:n neuvosto totesi, ettŠ inýaatio on ollut jatkuvasti tavoitetta
hitaampaa ja talouskehitys heikkoa eivŠtkŠ odotettuakin heikomman talouskehityksen riskit
ole vŠistyneet. LisŠksi inýaatiopaineet ovat olleet vaimeita ja inýaatio-odotukset pysyneet
vŠhŠisinŠ.

Samankaltainen nŠkemys vŠlittyi myšs EKP:n asiantuntijoiden syyskuun 2019 ennusteesta.
NiissŠ euroalueen BKT:n ennakoitiin kasvavan 1,1 % vuonna 2019, 1,2 % vuonna 2020 ja
1,4 % vuonna 2021. Vuotuisen YKHI-inýaatiovauhdin arvioitiin olevan 1,2 % vuonna 2019,
1,0 % vuonna 2020 ja 1,5 % vuonna 2021.

Vaisujen ja edelleen heikentyneiden kasvu- ja inýaationŠkymien vuoksi EKP:n neuvosto muutti
rahapolitiikan viritystŠ vielŠ aikaisempaa elvyttŠvŠmpŠŠn suuntaan.

Neuvosto laski EKP:n talletuskorkoa 10 peruspisteellŠ eli ÿ0,50 prosenttiin. Neuvosto siirtyi
myšs niin sanottuun tilasidonnaiseen ennakoivaan viestintŠŠn ja ilmoitti odottavansa
ohjauskorkojen pysyvŠn nykyisellŠ tai sitŠ alemmalla tasolla, kunnes arviointijakson
inýaationŠkymŠt palautuvat vankasti riittŠvŠn lŠhelle kahta prosenttia (mutta sen alapuolelle)
ja kehitys nŠkyy johdonmukaisesti myšs pohjainýaatiossa. ViestinnŠstŠ poistettiin siis
koronnostojen odotettu alkamisajankohta ja sidottiin koronnostojen aloittaminen
inýaatiokehitykseen.

Omaisuuserien osto-ohjelmassapŠŠtettiin aloittaa uudet ostot 1.11.2019 nettomŠŠrŠisesti 20
mrd. eurolla kuukaudessa. Neuvosto kertoi, ettŠ ostoja jatketaan niin kauan kuin on tarpeen
ohjauskorkojen elvyttŠvŠn vaikutuksen vahvistamiseksi. Niiden kerrottiin pŠŠttyvŠn ennen
kuin ohjauskorkoja aletaan nostaa. Kun osto-ohjelmassa hankitut velkakirjat erŠŠntyvŠt,
pŠŠoma sijoitetaan aiempaan tapaan uudelleen.

Uusimmassa kohdennettujen pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden sarjassa (TLTRO III)
suoritettavien neljŠnnesvuosittaisten operaatioiden ehtoja pŠŠtettiin keventŠŠ, jotta pankkien
luotonantotilanne pysyisi suotuisana, rahapolitiikan vaikutus vŠlittyisi sujuvasti ja
rahapolitiikalla voitaisiin tukea kasvua tehokkaasti.

Neuvosto ilmoitti myšs, ettŠ rahapolitiikan pankkivetoisen vŠlittymiskanavan toiminnan
tukemiseksi pankkien varannoille maksettava korko muutetaan kaksiportaiseksi: osa
varantovelvoitteen ylittŠvistŠ talletuksista vapautetaan negatiivisesta talletuskorosta.

Neuvosto totesi, ettŠ nŠillŠ laajoilla rahapoliittisilla toimilla saadaan aikaan huomattava
elvyttŠvŠ vaikutus. Toimilla pyritŠŠn varmistamaan, ettŠ rahoitusolot pysyvŠt erittŠin
suotuisina ja edistŠvŠt sekŠ euroalueen talouskasvua ettŠ kotimaisten hintapaineiden kasvua,
mikŠ puolestaan tukee inýaation kestŠvŠŠ palautumista lŠhelle keskipitkŠn aikavŠlin
tavoitetta.
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Rahapolitiikan viritys sŠilyi loppuvuonna ennallaan

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

EurojŠrjestelmŠn asiantuntijoiden joulukuisessa arviossa euroalueen BKT:n ennustettiin
kasvavan 1,2 % vuonna 2019, 1,1 % vuonna 2020, 1,4 % vuosina 2021 ja 2022. YKHI-
inýaatiovauhdin 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 rahapolitiikkansa muuttumattomana.
Neuvosto totesi, ettŠ euroalueen talouskasvu saa edelleen vetoapua suotuisista rahoitusoloista,
tyšllisyyden kasvun ja palkkojen nousun jatkumisesta, varovaisen elvyttŠvŠstŠ
þnanssipolitiikasta sekŠ maailmantalouden jatkuvasta, joskin hieman hidastuvasta, kasvusta.
YhdessŠ EKP:n rahapoliittisten toimien kanssa tŠmŠn suotuisan kehityksen arvioitiin johtavan
myšs inýaation nopeutumiseen keskipitkŠllŠ aikavŠlillŠ.

Joulukuun kokouksessa pŠŠjohtaja Lagarde kertoi lisŠksi, ettŠ EKP aloittaa
rahapolitiikkastrategiansa tarkastelun, joka on viimeksi tehty 16 vuotta sitten.
Rahapolitiikkastrategiaa koskevan arvion tavoitteena on varmistaa, ettŠ EKP voi parhaiten
saavuttaa sille asetetut tavoitteet ja palvella siten euroalueen kansalaisten etuja. Strategiaa
tarkastellaan laaja-alaisesti, analyyttisesti ja avoimin mielin kuuntelemalla eri
asiantuntijatahojen nŠkemyksiŠ ja huomioimalla monet rahapolitiikan toimintaympŠristšssŠ
viime vuosina tapahtuneet muutokset.

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

Talouskasvu tarvitsee muiden politiikkalohk ojen

toimia kevyen rahapolitiikan tuek si

Kaiken kaikkiaan EKP:n rahapolitiikka on ollut kasvua tukevaa. Kevyen rahapolitiikan on
tarkoitus varmistaa, ettŠ rahoitusolot ovat suotuisat kaikilla talouden sektoreilla.
Kotitalouksien ja yritysten lainansaannin helpottuminen edistŠŠ kulutusta ja yritysten
investointeja ja sitŠ kautta myšs euroalueen talouskasvua ja hintapaineiden voimistumista
euroalueella. Se tukee inýaatiovauhdin vakaata palautumista lŠhemmŠksi keskipitkŠn
aikavŠlin tavoitetta.
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Yrityslainakannan ja kotitalouksien lainakannan kasvu pysyikin vahvana koko vuoden. SitŠ
edisti kasvua tukevan rahapolitiikan vaikutuksen vŠlittyminen pankkien lainakorkoihin. Kevyt
rahapolitiikka auttaa pitŠmŠŠn pankkiluottojen tarjonnan runsaana ja helpottaa rahoituksen
saantia kaikilla talouden sektoreilla.

Kevyen rahapolitiikan lisŠksi kasvupotentiaalin parantaminen ja kokonaiskysynnŠn
tukeminen vaatii toimia myšs muilta politiikan lohkoilta. EKP:n neuvosto onkin toistuvasti
vaatinut julkisesti rakennepoliittisten toimien toteuttamisen vauhdittamista euroalueen maissa
Euroopan komission maakohtaisten suositusten mukaisesti.

Myšs þnanssipolitiikalla on tŠrkeŠ rooli kasvun edellytysten luomisessa. Neuvosto on
toistuvasti todennut, ettŠ maiden, joilla on þnanssipoliittista liikkumavaraa, tulisi ryhtyŠ
hyvissŠ ajoin tehokkaisiin toimiin. Maissa, joissa julkisen talouden velka on suuri, tulisi
harjoittaa varovaista þnanssipolitiikkaa ja saattaa rakenteellinen rahoitusasema tavoitteen
mukaiseksi, jotta automaattiset vakauttajat voisivat toimia vapaasti. Kaikkien maiden olisi
tehostettava vielŠ entisestŠŠn toimia, joilla parannetaan julkisen talouden edellytyksiŠ tukea
kasvua.

EKP:n neuvosto painottaa, ettŠ EU:n þnanssi- ja talouspoliittisen ohjausjŠrjestelmŠn selkeŠ ja
johdonmukainen noudattaminen ajankohdasta ja maasta riippumatta on edelleen olennaista
euroalueen talouden kestokyvyn edistŠmiseksi. Talous- ja rahaliiton toiminnan parantaminen
on yhŠ ensiarvoisen tŠrkeŠŠ.

EKP:n neuvosto arvostaa meneillŠŠn olevaa tyštŠ ja kehottaa ryhtymŠŠn pŠŠttŠvŠisiin
lisŠtoimiin, jotta pankkiunioni ja pŠŠomamarkkinaunioni saadaan valmiiksi.
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Rahapolitiikan toteuttaminen
euroalueella ja Suomessa
20.3.2020

Suomen Pankki vastaa eurojŠrjestelmŠnrahapolitiikan toteuttamisesta
Suomessa. Vuonna 2019 eurojŠrjestelmŠn rahapolitiikkaa kevennettiin
monin eri tavoin. Euroopan keskuspankin talletuskorkoa laskettiin 10
peruspisteellŠ, ennakoivaa viestintŠŠ muutettiin, kohdennettujen
pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden kolmas sarja kŠynnistettiin,
porrastettu talletuskorkojŠrjestelmŠ otettiin kŠyttššn ja laajennetun
omaisuuserien osto-ohjelman netto-ostot aloitettiin uudelleen.

Rahapolitiikan toteuttaminen tarkoittaa EKP:n neuvoston rahapoliittisten pŠŠtšsten
tŠytŠntššnpanoa. EurojŠrjestelmŠn rahapolitiikan toimeenpanossa kŠytettŠvŠt keinot voidaan
jakaa tavanomaisiin ja epŠtavanomaisiin toimiin. Vakuudelliset huutokauppamuotoiset
markkinaoperaatiot, maksuvalmiusjŠrjestelmŠ sekŠ vŠhimmŠisvarantovelvoite ovat
tavanomaisia toimia, ja niillŠ ohjataan ensisijaisesti lyhyitŠ markkinakorkoja.

Tavanomaisten toimien ohella epŠtavanomaiset toimet ovat nousseet rahapolitiikan keskiššn
þnanssikriisin jŠlkeen. Muun muassa laajennettu omaisuuserien osto-ohjelma, kohdennetut
pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot, ennakoiva viestintŠ sekŠ kaksiportainen
talletuskorkojŠrjestelmŠ kuuluvat eurojŠrjestelmŠn rahapolitiikan epŠtavanomaisiin toimiin.
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Korkopolitiikkaa k evennettiin edelleen: talletusk orko

laskettiin kaikkien aik ojen alimmalle tasolleen

Syyskuussa 2019 Euroopan keskuspankin (EKP) neuvosto pŠŠtti laajasta rahapolitiikkaa
keventŠvŠstŠ elvytyspaketista.Tavanomaisista toimistaneuvosto pŠŠtti 12.9. laskea
talletuskorkoa 10 peruspisteellŠ eli ÿ0,5 prosenttiin. Lasku on ensimmŠinen muutos EKP:n
ohjauskorkoihin maaliskuun 2016 jŠlkeen, ja sen seurauksena talletuskorko on nyt alempi
kuin koskaan aikaisemmin.

LisŠksi EKP:n neuvosto on viestinyt, ettŠ ohjauskorkoja, mukaan lukien talletuskorkoa,
voidaan laskea vielŠ entisestŠŠn tarpeen vaatiessa. Perusrahoitusoperaation ja
maksuvalmiusluoton korot pysyivŠt ennallaan 0,00 ja 0,25 prosentissa.

Talletuskoron lasku vŠlittyi tehokkaasti lyhyisiin rahamarkkinakorkoihin, jotka pysyivŠt
vallitsevissa runsaan ylimŠŠrŠisen likviditeetin rahoitusoloissa lŠhellŠ EKP:n talletuskorkoa.

Viitekorot eonia ja üSTR pysyivŠt pienessŠ vaihteluvŠlissŠ ja olivat koronalennuksen jŠlkeen
keskimŠŠrin ÿ0,46 ja ÿ0,54 %. Koronalennus vŠlittyi myšs euriboreihin, joista kolmen ja
kahdentoista kuukauden noteeraukset olivat loppuvuonna keskimŠŠrin ÿ0,40 ja ÿ0,28 %
(kuvio 1).
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Kuvio 1.
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Rahapolitiikkaa k evennettiin myšs epŠtavanomaisilla

toimilla

Syyskuun elvytyspakettikoski suurimmilta osin niin kutsuttuja rahapolitiikan
epŠtavanomaisia toimia. EpŠtavanomaisten toimien osalta EKP:n neuvostopŠŠtti kŠynnistŠŠ
laajennetun osto-ohjelman netto-ostot uudelleen marraskuusta alkaen, ottaa kŠyttššn
kaksiportaisen talletuskorkojŠrjestelmŠn ja muuttaa ennakoivaa viestintŠŠnsŠ.

LisŠksi EKP:n neuvosto pŠŠtti tehdŠ jo maaliskuussa ilmoitetusta kohdennettujen
pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden kolmannesta sarjasta (TLTRO III) pankeille entistŠ
edullisemman. Operaatioiden maturiteettia pidennettiin kahdesta kolmeen vuoteen, niiden
korkoa alennettiin 10 peruspisteellŠ ja niihin lisŠttiin vapaahtoinen
takaisinmaksumahdollisuus aikasintaan kaksi vuotta luottojen nostamisen jŠlkeen.
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Kohdennettujen pitempiaikaisten

rahoitusoperaatioiden k olmas sarja

Syyskuussa alkanut TLTRO III pitŠŠ sisŠllŠŠn yhteensŠ seitsemŠn neljŠnnesvuosittain
jŠrjestettŠvŠŠ rahoitusoperaatiota, joista viimeinen toteutetaan vuoden 2021 maaliskuussa.
Kaikissa operaatioissa eurojŠrjestelmŠn keskuspankit myšntŠvŠt rahoitusta hakeville
euroalueen pankeille vakuuksia vastaan kolmen vuoden pituisia lainoja. Lainat erŠŠntyvŠt siis
neljŠnnesvuosittain syyskuusta 2022 maaliskuuhun 2024.

Operaatioissa myšnnettyjen lainojen korko mŠŠrŠytyy lŠhtškohtaisesti 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 ensimmŠistŠ operaatiota jŠrjestettiin syyskuussa ja
joulukuussa 2019. Syyskuun operaatiossa lainoja eurojŠrjestelmŠssŠ otti 28 pankkia tai
pankkiryhmŠŠ, kun taas joulukuun operaatiossa osallistujia oli yhteensŠ 122. Syyskuun
operaatiossa euroalueen pankit hakivat uutta rahoitusta eurojŠrjestelmŠn keskuspankeilta
yhteensŠ 3,4 mrd. eurolla. Joulukuun operaatiossa vastaava mŠŠrŠ oli 97,7 mrd. euroa. Myšs
osa Suomen Pankinrahapolitiikan vastapuolista osallistui joulukuun operaatioon.

Pitempiaikaisten luottojen k okonaismŠŠrŠ supistui

hieman

Vuonna 2019 TLTRO II -luottoja maksettiin takaisin eurojŠrjestelmŠssŠ yhteensŠ 208,1 mrd.
euron edestŠ, minkŠ seurauksena jŠljellŠ olevien TLTRO II -luottojen mŠŠrŠ supistui 510,8
mrd. euroon. TLTRO II- ja TL TRO III -luottojen avoinna oleva kokonaismŠŠrŠ vuonna 2019
supistui 718,8 mrd. eurosta 611,9 mrd. euroon.

JŠljellŠ olevat TLTRO II -luotot alkavat erŠŠntyŠ vuoden 2020 kesŠkuusta lŠhtien, ja viimeisen
operaation lainat erŠŠntyvŠt vuoden 2021 maaliskuussa.

Tavanomaisissa operaatioissa kysyntŠ edelleen

vŠhŠistŠ

Tavanomaisista toimista perusrahoitusoperaatiot ja sŠŠnnšlliset kolmen kuukauden mittaiset
pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot toteutettiin edelleen kiinteŠkorkoisina huutokauppoina,
joissa tehdyt tarjoukset hyvŠksyttiin tŠysimŠŠrŠisesti.
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Perusrahoitusoperaatioissa jaettujen viikon pituisten luottojen keskimŠŠrŠinen avoinna oleva
mŠŠrŠ nousi vuonna 2019 noin 4,4 mrd. euroon edellisvuoden noin 3,6 mrd. eurosta.
Kuukausittain jŠrjestettŠvien kolmen kuukauden pitempiaikaisten operaatioiden kysyntŠ sen
sijaan laski edellisvuodesta: operaatioissa jaettiin vuonna 2019 likviditeettiŠ keskimŠŠrin noin
3,4 mrd. euroa, kun vuonna 2018 mŠŠrŠ oli noin 6,3 mrd. euroa.

Yhteenlaskettuna sŠŠnnšllisten operaatioiden keskimŠŠrŠinen avoinna oleva mŠŠrŠ laski noin
7,8 mrd. euroon edellisvuoden noin 9,9 mrd. eurosta. Operaatioihin osallistuneiden pankkien
mŠŠrŠ pysyi edellisvuosien tapaan vŠhŠisenŠ.

Viikon pituisia dollarimŠŠrŠisiŠ rahoitusoperaatioita jatkettiin vuonna 2019, ja niissŠ jaetun
likviditeetin mŠŠrŠ vaihteli nollasta noin 3,7 mrd. dollariin. MŠŠrŠ oli keskimŠŠrin 0,3 mrd.
dollaria (kuvio 2).

Kuvio 2.
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LikviditeettiylijŠŠmŠ pysyi edelleen runsaana

YlimŠŠrŠisellŠ likviditeetillŠtarkoitetaan pankkien keskuspankissa pitŠmiŠ
vŠhimmŠisvarantovelvoitteiden ylittŠviŠ varoja. Euroalueen pankkijŠrjestelmŠn ylimŠŠrŠinen
likviditeetti pieneni noin 56,9 mrd. eurolla eli 1 738,1 mrd. euroon vuoden 2019 aikana.
Muutos johtui muun muassa auki olevien TLTRO-luottojen kokonaismŠŠrŠn supistumisesta.
PienenemisestŠ huolimatta ylimŠŠrŠinen likviditeetti pysyi edelleen suurena.
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YlimŠŠrŠisen likviditeetin runsaus selittŠŠ perinteisten rahoitusoperaatioiden vŠhŠisen kŠytšn
Ð euroalueen pankkijŠrjestelmŠssŠ ei ole nŠin suuren ylimŠŠrŠisen likviditeetin oloissa
paljoakaan toimijoita, jotka osallistuisivat perinteisiin rahoitusoperaatioihin likviditeetin
hakemiseksi (kuvio 3).

Kuvio 3.

�



�	 � +748CC<C4909�746@4/4>00>>4�


	 � �??6,?/09�74?6?@,�60=64,<@:

�� * ,<,9>:>,770>?6=0>�F�@C3488C4=@,<,9>:@,,>48?6=0>��

BD9�B74��>,770>?6=0>�F�8,6=?@,784?=7?:>:>	

 C3>00>���?<::;,9�60=6?=;,9664�5,�'?:809�$,9664	


����

�����

�����

���

�
� 
��� � 
��� � 
��� � 
��� � 
��� � 
��� � 
���

+748CC<C4909�746@4/4>00>>4�0?<:,7?009�;,96645C<50=>078C==C
!</	�0?<:, �

Kaksiportainen talletusk orkojŠrjestelmŠ kŠyttššn

eurojŠrjestelmŠssŠ

30.10. alkaen eurojŠrjestelmŠssŠ otettiin kŠyttššnkaksiportainen talletuskorkojŠrjestelmŠ.
JŠrjestelmŠssŠ kunkin pankin vŠhimmŠisvarantovelvoitteen ylittŠvŠt varantotalletukset, siis
ylimŠŠrŠiset varantotalletukset, jaetaan kahteen osaan.

EnsimmŠinen osa eli niin kutsuttu kiintiš on suuruudeltaan kuusi kertaa pankin
vŠhimmŠisvarantovelvoite, ja sille maksetaan nollakorkoa. TŠmŠn kiintišn ylittŠville
ylimŠŠrŠisille varantotalletuksille maksetaan edelleen EKP:n talletuskorkoa niin kauan kuin se
on negatiivinen. JŠrjestelmŠ ei koske eurojŠrjestelmŠŠn tehtyjŠ yšn yli -talletuksia. EKP:n
neuvosto on ilmoittanut voivansa muuttaa jŠrjestelmŠn yksityiskohtia tarvittaessa.

JŠrjestelmŠn tavoitteena on tukea rahapolitiikan vŠlittymistŠ pankkien kautta vŠhentŠmŠllŠ
negatiivisista koroista pankeille aiheutuvia kustannuksia. Negatiivisen talletuskoron takia
pankit joutuvat nimittŠin maksamaan eurojŠrjestelmŠlle ylimŠŠrŠisistŠ varantotalletuksista ja
yšn yli -talletuksista.
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Euroalueen pankkien yhteenlasketut varantovelvoitteet olivat vuoden 2019 seitsemŠnnellŠ ja
kahdeksannella pitoperiodilla noin 134,1 ja 134,5 mrd. euroa. Varantovelvoitteille maksettiin
perusrahoitusoperaatioiden korkoa, joka vuonna 2019 oli 0 %. Negatiivisista koroista
vapautetut kiintišt olivat seitsemŠnnellŠ ja kahdeksannella pitoperiodilla noin 804,8 ja 806,9
mrd. euroa. Pankit kŠyttivŠt kiintišt lŠhes tŠysimŠŠrŠisesti hyvŠkseen.

Rahapolitiikan vastapuolek si pŠŠsy tarkoin sŠŠdeltyŠ

Suomen Pankin rahapolitiikan vastapuolijoukko pysyi vuoden 2019 aikana
muuttumattomana. Vastapuolia oli vuoden lopussa yhteensŠ 16. Joukko muodostui
suomalaisista luottolaitoksista sekŠ pohjoismaisten pankkien Suomessa toimivista
sivuliikkeistŠ.

Voidakseen toimia rahapolitiikan operaatioiden vastapuolina pankkien tulee olla
vŠhimmŠisvarantovelvollisia, rahoitusvalvonnan alaisia sekŠ rahoitusasemaltaan vakaita
yhtišitŠ.

Rahapolitiikan vastapuolilla on oikeus hakea eurojŠrjestelmŠltŠ vakuudellista rahoitusta
osallistumalla eurojŠrjestelmŠn luotto-operaatioihin. Vastapuoli voi saada vakuuksia vastaan
myšs niin sanottua yšn yli -maksuvalmiusluottoa, joka on maksettava takaisin seuraavana
pankkipŠivŠnŠ. LisŠksi maksuliiketarkoituksiin on mahdollista saada pŠivŠnsisŠistŠ luottoa,
joka tulee myšs kattaa riittŠvin vakuuksin.

EurojŠrjestelmŠ on mŠŠritellyt keskuspankkiluoton vakuuksille kelpoisuusvaatimukset, jotka
on julkaistu EKP:n suuntaviivoissa, ja ne ovat samat koko euroalueelle. Suomen Pankki on
lisŠksi antanut suuntaviivoja tŠydentŠvŠt kansalliset lisŠvaatimukset omille vastapuolilleen.
Suomen Pankki pŠivittisŠŠntšjŠ ja suuntaviivojaviimeksi elokuussa 2019.

EurojŠrjestelmŠlle pantattujen vakuuk sien mŠŠrŠ

supistui hiukan

Vuoden 2019 aikana eurojŠrjestelmŠlle pantattujen vakuuksien kokonaismŠŠrŠ supistui vain
hiukan edellisvuoteen verrattuna (kuvio 4). Vakuuksia pidettiin eurojŠrjestelmŠn
keskuspankeissa keskimŠŠrin yhteensŠ 1 562 mrd. euron arvosta, kun vuonna 2018 niitŠ
pidettiin keskimŠŠrin 1 594 mrd. euron arvosta.

Vakuuslajeittain tarkasteltuna eurojŠrjestelmŠlle toimitettujen vakuuksien jakaumassa
tapahtui vŠhŠisiŠ muutoksia. Ainoastaan pankkien katettujen joukkolainojen mŠŠrŠ
vakuutena kasvoi edellisvuoteen verrattuna. Pankkien katetut joukkolainat olivatkin vuonna
2019 eniten vakuutena kŠytetty omaisuuserŠ (24 %) yhdessŠ lainasaamisten (24 %) kanssa.
Lainsaamiset ovat pankkien asiakkailleen myšntŠmiŠ lainoja, ja ne luetaan vakuuskehikossa
ei-jŠlkimarkkinakelpoisiin 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 keskimŠŠrin 17,2 mrd. euron
edestŠ. Vuonna 2018 vastaava luku oli 19,6 mrd. euroa.

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

Suomen Pankin vastapuolten rahoitus eurojŠrjestelmŠn luotto-operaatioissa lŠhes puolittui.
Vastapuolten keskimŠŠrŠinen vakuusylijŠŠmŠ kasvoikin vuoden aikana edellisvuoden 27
prosentista 41 prosenttiin.

Vapaaehtoiset TLTRO II -takaisinmaksut jatkuivat vuonna 2019. Suomen Pankin vastapuolet
maksoivat nŠitŠ luottoja takaisin vuoden 2019 aikana 6,1 mrd. euron edestŠ. Uutta
keskuspankkiluottoa vastapuolet ottivat TLTRO III -operaation kautta 2,1 mrd. euroa.

24 TOIMINTAKERTOMUS

https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/jaettu/eurojarjestelmalle-toimitetut-vakuudet/


Vuoden 2019 lopussa vastapuolilla oli avoinna olevia rahapolitiikan luottoja kohdennetuista
pitempiaikaisista rahoitusoperaatioista (TLTRO II ja III) yhteensŠ 4,6 mrd. euron edestŠ.
Vuoden 2018 lopussa summa oli 8,6 mrd. euroa. LisŠksi vastapuolet kŠyttivŠt pŠivŠnsisŠistŠ
luottoa.

Kuvio 5.
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Keskuspankkiin tehtyjen talletusten mŠŠrŠ sŠilyi

ennallaan

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

YlimŠŠrŠinen likviditeetti eli Suomen Pankkiin tehtyjen vŠhimmŠisvarantovelvoitteen
ylittŠvien keskuspankkitalletusten kokonaismŠŠrŠ pysyi vuonna 2019 samansuuruisena kuin
edellisvuonna, keskimŠŠrin 93,4 mrd. eurossa. Myšs Suomen Pankkiin tehtyjen ylimŠŠrŠisten
keskuspankkitalletusten osuus koko eurojŠrjestelmŠssŠ tehdyistŠ ylimŠŠrŠisistŠ talletuksista
sŠilyi vuonna 2019 ennallaan, keskimŠŠrin 5 prosentissa.

Suomalaiset pankit kŠyttivŠtporrastetun talletuskorkojŠrjestelmŠnnegatiivisesta korosta
vapautetun kiintišn lŠhes tŠysimŠŠrŠisesti hyvŠkseen. Yšn yli -talletusten mŠŠrŠ vŠheni sen
myštŠ 21 prosentilla. Vuoden viimeisellŠ 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-rahamarkkinaviitekorot uudistuivat vuonna 2019. Euroopan
keskuspankin uusi yšn yli -viitekorko þSTR tuotiin eonian rinnalle lokakuun
alusta. Samalla eonian arvo sidottiin þSTR-korkoon. Euriborit puolestaan
uudistuivat uuden laskentamenetelmŠn kautta. Uusi laskentamenetelmŠ
otettiin tŠysimŠŠrŠisesti kŠyttššn vuoden 2019 viimeisellŠ neljŠnneksellŠ.

Viitekorot ovat julkisia korkoja, joita kŠytetŠŠn muun muassa lainojen, johdannaisten ja
muiden rahoitussopimusten pohjana. Ne kuvastavat yleensŠ lainanoton kustannuksia tietyillŠ
markkinoilla.

Suomalaisille tutuimpia viitekorkoja ovat euriborit, joita kŠytetŠŠn muun muassa
asuntoluototuksessa lainasopimuksen koron mŠŠrittŠmiseen. Euriborit ovat eonian ohella
yleisimpiŠ EU:ssa kŠytettyjŠ viitekorkoja. Niin eonia kuin euriborit uudistettiin vuoden 2019
aikana.

Uusi viitek orko ýSTR eonian rinnalle

Euroopan keskuspankin (EKP) uusi yšn yli -viitekorko üSTR (Euro short-term rate) julkaistiin
ensimmŠisen kerran 2. lokakuuta 2019.

üSTR tuotiin Euroopan rahamarkkinainstituutin (European Money Market Instituti, EMMI)
hallinnoiman viitekoron eonian rinnalle. Eonia toimii üSTR -koron tapaan yšn yli -korkotason
mittarina euroalueella. Samalla eonia kiinnitettiin üSTR-korkoon siten, ettŠ sen arvo on yhtŠ
kuin üSTR + 8,5 peruspistettŠ, kunnes 3. tammikuuta 2022 eonia lakkaa olemasta.

Syy uudistukseen on vuoden 2016viitearvoasetus, joka asetti lisŠŠ vaatimuksia viitearvoille.
LŠhes kahden ja puolen vuoden pituisen siirtymŠajan tarkoituksena on varmistaa, ettŠ yšn yli
-viitekorkojen vaihdos rahoitusmarkkinoilla tapahtuu ilman hŠirišitŠ.
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ýSTR yšn yli -korkotason mittarina

üSTR mittaa keskimŠŠrŠistŠ korkoa, jonka pankit maksavat ottaessaan yhden yšn pituisia
euromŠŠrŠisiŠ vakuudettomia luottoja tukkumarkkinoilla. üSTR on tŠrkeŠ viitekorko ennen
kaikkea johdannaismarkkinoiden toimivuuden kannalta. LisŠksi se antaa informaatiota
rahapolitiikan vŠlittymisestŠ rahamarkkinoille.

üSTR perustuu EKP:n lakisŠŠteisesti kerŠŠmiin rahamarkkinatilastoihin (Money Market
Statistical Reporting, MMSR), joihin 50 isoa eurooppalaista pankkia raportoi pŠivittŠin
rahamarkkinatoimintansa. üSTR-koron laskennassa kŠytetŠŠn raportointipankkien
vastaanottamia yhden yšn pituisia vakuudettomia lainoja, jotka ovat ainakin miljoonan euron
suuruisia. Ainoastaan koroiltaan keskimmŠiset 50 % lainoista otetaan mukaan laskentaan,
jossa üSTR mŠŠritetŠŠn yšn yli -lainojen painotettuna keskikorkona kolmen desimaalin
tarkkuudella.

EKP julkaisee üSTR-koron jokaisena TARGET2-maksujŠrjestelmŠnaukiolopŠivŠnŠ kello 8.00
Keski-Euroopan aikaan. Julkaistu korko kuvastaa aina edellisen tyšpŠivŠn tilannetta.

ýSTR on runsaan ylimŠŠrŠisen likviditeetin oloissa

EKP:n talletuskoron alapuolella

Vallitsevissa ylimŠŠrŠisen likviditeetin rahoitusoloissa üSTR pysyi vakaasti EKP:n
talletuskoron alapuolella. 2. lokakuuta lŠhtien julkaistun üSTR:n keskikorko oli ÿ0,54 %
vuonna 2019. üSTR:n korkoero EKP:n talletuskorkoon oli keskimŠŠrin noin ÿ0,04
prosenttiyksikkšŠ eli ÿ4 peruspistettŠ. Sen sijaan eonia pysyi vuonna 2019 keskimŠŠrin noin 3
peruspistettŠ EKP:n talletuskoron ylŠpuolella ennen kuin se kiinnitettiin üSTR-korkoon
lokakuun alusta lŠhtien (kuvio 7).
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Kuvio 7.
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Tasoero üSTR-koron ja eonian vŠlillŠ johtuu siitŠ, ettŠ üSTR-koron laskennassa otetaan
huomioon pankkien vastaanottamat lainat myšs muilta rahoituslaitoksilta kuin toisilta
pankeilta. Ainoastaan pankeilla on pŠŠsy eurojŠrjestelmŠn talletusmahdollisuuteen, ja muut
rahoituslaitokset joutuvat vuorostaan tallettamaan varansa pankkeihin. Runsaan ylimŠŠrŠisen
likviditeetin oloissa pankit eivŠt joudu kilpailemaan nŠistŠ talletuksista
vŠhimmŠisvarantovelvoitteensa tŠyttŠmiseksi, vaan ne laskuttavat toimijoita palvelusta
ottamalla talletukset vastaan EKP:n talletuskorkoa alemmalla korolla.

Suomen Pankki mukana ýS TR-koron

laadunvalvonnassa

EurojŠrjestelmŠ valvoo üSTR-koron laskentapohjana kŠytettŠvŠn datan oikeellisuutta, jotta
viitekorko kuvastaisi mahdollisimman tarkasti yšn yli -markkinoilla vallitsevaa korkotasoa.
Suomen Pankki osallistuu laadunvalvontaan valvomalla Suomen raportointivelvollisten
pankkien toimittamaa dataa. Vuonna 2019 suomalaisista pankeista ainoastaan Nordea oli
raportointivelvollinen.
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Laadunvalvonnan lisŠksi Suomen Pankki osallistui vuonna 2019 tiiviisti viitekorkoon
liittyvŠŠn politiikkavalmisteluun eurojŠrjestelmŠn tyšryhmissŠ.

Euriborien laskentamenetelmŠ uudistui

Euriborit ovat üSTR-koron tapaan viitekorkoja, jotka mittaavat vakuudettoman
euromŠŠrŠisen rahoituksen keskihintaa tukkumarkkinoilla. Asuntolainoista suomalaisille tutut
euriborit ovat elintŠrkeitŠ viitekorkoja myšs johdannaismarkkinoiden toimivuudelle.

Euroopan rahamarkkinainstituutti EMMI omistaa eonian lisŠksi myšs euriborit. EMMI
julkaisee euriboreja viikosta vuoteen ylettyville laina-ajoille jokaisena
TARGET2-maksujŠrjestelmŠn aukiolopŠivŠnŠ kello 11.00 Keski-Euroopan aikaan.

Euriborit eivŠt vanhastaan olleet vuoden 2016viitearvoasetuksenvaatimusten mukaisia, sillŠ
ennen uudistusta ne perustuivat yksinomaan paneelipankkien asiantuntija-arvioihin eivŠtkŠ
todelliseen markkinoilla tapahtuvaan kaupankŠyntiin. Vastauksena viitearvoasetukseen EMMI
loi euriborien korkonoteerauksien mŠŠrittŠmiseenuuden menetelmŠn, jonka myštŠ
uudistuneet euriborit saivat Belgian rahoitusvalvojan (FSMA) hyvŠksynnŠn heinŠkuun alussa.

Uusi metodologia on erŠŠnlainenhybridimenetelmŠ, jossa paneelipankin korkonoteeraus
kullekin euriborille perustuu ensisijaisesti toteutuneisiin lainoihin. Jos toteutuneita lainoja ei
ole riittŠvŠsti, perustuu noteeraus myšs aiemmin toteutuneisiin lainoihin tai lainoihin, jotka
ovat noteerattavan euriborin kanssa eripituisia. Vasta jos tŠmŠkŠŠn ei onnistu, perustuu
noteeraus joko muuhun markkinoilta saatuun olennaiseen dataan tai pankin asiantuntija-
arvioon.

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

Uusi menetelmŠ tŠysimŠŠrŠisesti kŠyttššn vuoden

2019 viimeisellŠ neljŠnneksellŠ

Paneelipankit alkoivat siirtyŠ uuteen koronlaskentamenetelmŠŠn vuoden 2019 toisella
neljŠnneksennellŠ, ja marraskuun lopussaEMMI ilmoitti saaneensa siirtymŠvaiheen
pŠŠtškseen.

Uuden menetelmŠn kŠyttššnoton aikoihin euriborkorkojen pŠivŠvaihtelu nŠyttŠisi hieman
lisŠŠntyneen. Osa pŠivŠvaihtelun lisŠŠntymisestŠ 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 eurojŠrjestelmŠn
osto-ohjelmassa aloitettiin uudelleen marraskuussa 2019. Suomen Pankki
osallistuu julkisen sektorin, yrityssektorin ja katettujen joukkolainojen osto-
ohjelmien toteuttamiseen. NŠissŠ rahapoliittisissa operaatioissa ostettujen
arvopapereiden omistukset kasvoivat Suomen Pankin taseessa 46 mrd.
euroon.

EurojŠrjestelmŠn arvopaperien osto-ohjelmakoostuu 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
epŠtavanomaisiin toimiin.

EurojŠrjestelmŠn omistukset kasvoivat osto-

ohjelmassa

Osto-ohjelmien netto-ostot lopetettiin vuoden 2018 lopussa. Tammikuusta lokakuuhun 2019
eurojŠrjestelmŠ sijoitti ainoastaan erŠŠntyvien arvopaperiomistustensa pŠŠomat uudelleen.

Syyskuun kokouksessa 2019 Euroopan keskuspankin (EKP) neuvosto pŠŠtti
uudelleensijoitusten lisŠksi aloittaa netto-ostot uudestaan 20 mrd. euron keskimŠŠrŠisellŠ
kuukausivauhdilla marraskuusta 2019 alkaen.

EKP:n neuvosto odottaa netto-ostojen jatkuvan niin kauan kuin on tarpeen ohjauskorkojen
elvyttŠvŠn vaikutuksen vahvistamiseksi ja pŠŠttyvŠn hieman ennen kuin ohjauskorkoja
aletaan nostaa.
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Kun arvopapereiden osto-ohjelmassa hankitut omaisuuserŠt erŠŠntyvŠt, takaisin maksettavan
pŠŠoman uudelleensijoituksia jatketaan tŠysimŠŠrŠisesti vielŠ pitkŠŠn sen jŠlkeen, kun EKP:n
neuvosto alkaa nostaa EKP:n ohjauskorkoja, ja joka tapauksessa niin kauan kuin on tarpeen
suotuisan likviditeettitilanteen ja vahvasti kasvua tukevan rahapolitiikan yllŠpitŠmiseksi.

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

Suomen Pankki on mukana myšs yrityssektorin osto-

ohjelman toteuttamisessa

Suomen Pankki on toteuttanut arvopaperiostoja kaikissa ohjelmissa paitsi
omaisuusvakuudellisten arvopapereiden osto-ohjelmassa. Vuonna 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 mŠŠrŠ oli Suomen Pankin taseessa 29,3 mrd. euroa, mikŠ
sisŠltŠŠ arvopaperimarkkinoita koskevan ohjelman (SMP) omistuksia 0,6 mrd. euroa. LisŠksi
yhteiseurooppalaisten instituutioiden velkakirjojen mŠŠrŠ taseessa on 3 mrd. euroa.

Yrityssektorin osto-ohjelmassa Suomen Pankki toimi yhtenŠ eurojŠrjestelmŠn kuudesta
keskuspankista, jotka toteuttivat ohjelmaa koko eurojŠrjestelmŠn puolesta. EurojŠrjestelmŠ on
pŠŠttŠnyt, ettŠ Suomen Pankki vastaa osto-ohjelmassa suomalaisten yrityslainojen lisŠksi
myšs irlantilaisten, itŠvaltalaisten, latvialaisten, liettualaisten ja virolaisten yritysten
liikkeeseen laskemista lainoista. Velkakirjat ostettiin sekŠ Suomessa toimivilta ettŠ
kansainvŠlisiltŠ pankeilta, jotka ovat Suomen Pankin oman rahoitusvarallisuuden
hyvŠksyttyjŠvastapuolia.

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

Arvopaperilainaus hiljeni edellisvuosista

EurojŠrjestelmŠ lainaa tarvittaessa osto-ohjelmissa ostettuja arvopapereita takaisin
markkinoille. Arvopaperilainauksella tuetaan euroalueen joukkolainojen
markkinalikviditeettiŠ. Lainaus toteutetaan eurojŠrjestelmŠn sisŠllŠ hajautetusti.
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Suomen Pankin arvopaperiomistukset olivat lainattavissa sŠilyttŠjŠn eli Euroclear Bankin
lainausohjelmien kautta arvopaperivakuutta vastaan. Sen lisŠksi Suomen Pankki teki
kahdenvŠlistŠ lainausta kŠteisvakuutta vastaan julkisen sektorin osto-ohjelmassa ostetuilla
arvopapereilla. Lainaustoiminta oli aiempia vuosia vŠhŠisempŠŠ, sillŠ euroalueen pankkien
vŠlisillŠ vakuudellisilla markkinoilla likviditeetti on pŠŠosin riittŠnyt lainauskysynnŠn
kattamiseen.
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Rahoitusvakaus
20.3.2020

Suomen Pankki yllŠpitŠŠ rahoitusvakautta. Se arvioi rahoitusjŠrjestelmŠn
riskejŠ, osallistuu makrovakauspolitiikkaan ja tuottaa rahoitustilastoja.

Suomen Pankki arvioi vakausuhkia

Suomen Pankki huolehtii osaltaan Suomen rahoitusjŠrjestelmŠn luotettavuudesta ja
tehokkuudesta. Se tunnistaa ja arvioi riskejŠ ja haavoittuvuuksia, jotka toteutuessaan
saattaisivat uhata koko rahoitusjŠrjestelmŠn vakautta. Tavoitteena on yllŠpitŠŠ rahoituksen
tehokasta vŠlittymistŠ ja siten tukea kestŠvŠŠ talouskasvua, tyšllisyyttŠ ja hyvinvointia
pitkŠllŠ aikavŠlillŠ.

Suomen rahoitusjŠrjestelmŠssŠ tunnistettuja, vakausuhkien mahdollisia lŠhteitŠ ovat
kotitalouksien suuri velkaantuneisuus ja pankkisektorin rakenteelliset haavoittuvuudet.
Suomen pankkisektori on suuri ja keskittynyt, joten yksittŠiset suuret luottolaitokset ovat
merkittŠviŠ rahoitusjŠrjestelmŠn ja koko kansantalouden kannalta. Pankit ovat myšs alttiita
samankaltaisille luotonannon, sijoitustoiminnan ja varainhankinnan riskeille.

RiskejŠ torjutaan makrovakauspolitiikalla

Rahoitusvakauteen kohdistuvia riskejŠ voidaan lieventŠŠ puuttumalla ongelmiin ajoissa
makrovakauspolitiikan keinoin. Suomessa Finanssivalvonnan johtokunta pŠŠttŠŠ
makrovakaustoimista, joilla vahvistetaan luottolaitosten ja kotitalouksien taloudellisia
puskureita riskien toteutumisen varalta. Suomen Pankki osallistuu aktiivisesti
makrovakauspolitiikan valmisteluun ja vaikutusten arviointiin sekŠ makrovakausvŠlineiden
kehittŠmiseen.

Suomen Pankki tekee tiivistŠ yhteistyštŠ muiden rahoitusvakautta edistŠvien viranomaisten ja
instituutioiden kanssa sekŠ kotimaassa ettŠ kansainvŠlisillŠ areenoilla. Yhteistyš tukee
rahoitusjŠrjestelmŠn sŠŠntelyn, valvonnan ja kriisinhallinnan kehittŠmistŠ. Euroopassa
tŠrkeitŠ hankkeita ovat pankkiunionin ja pŠŠomamarkkinaunionin kehittŠminen.

Suomen Pankki tuottaa ja k ehittŠŠ tilastoja

Suomen Pankki vastaa keskeisistŠ rahoitusmarkkinatilastoista. Luotettavien tilastojen avulla
saadaan tarkka ja ajantasainen kuva rahoitusjŠrjestelmŠn toiminnasta. KehittŠmŠllŠ
tilastointia aktiivisesti keskuspankki vastaa omiin ja muiden kŠyttŠjien tietotarpeisiin.
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TŠrkeitŠ kehittŠmiseen liittyviŠ aloja Suomessa ovat kulutusluottoja tarjoavien yhtišiden ja
erŠiden muiden rahoituksen vŠlittŠjien tilastointi sekŠ tilastojen uudet jakelukanavat osana
Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan avoimen datan palvelua. Yhteinen luottokohtainen
tietokanta on keskeinen kehityshanke koko Euroopassa.
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Rahoitusvakauden riskit on
tunnistettava ajoissa

Suomen Pankki arvioi rahoitusjŠrjestelmŠn vakautta uhkaavia riskejŠ ja
haavoittuvuuksia. Vuonna 2019 kiinnitettiin huomiota erityisesti
kotitalouksien velkaantumiseen, kiinteistšmarkkinoihin, luottolaitossektorin
ominaisuuksiin, ilmastonmuutokseen ja digitalisaatioon.

Suomen Pankki analysoi Suomen rahoitusjŠrjestelmŠn haavoittuvuuksia ja
rahoitusjŠrjestelmŠn vakautta uhkaavia kotimaisia ja kansainvŠlisiŠ riskejŠ muun muassa
vakausarviossaan.

Vuonna 2019 tarkastelun kohteena olivat erityisesti kotitalouksien ja yritysten velat, keinot
ehkŠistŠ kotitalouksien liiallista velkaantumista, asunto- ja liikekiinteistšmarkkinat,
rahoitusalan digitalisaatio sekŠ pankkisektorin kannattavuus Euroopassa.

Suomen Pankki analysoi velkaantumisen ja

kiinteistšmarkkinoiden risk ejŠ Suomessa

Rahoitusvakauden riskit ovat Suomessa tiiviisti kytkšksissŠ kiinteistšmarkkinoiden
kehitykseen. Suomen Pankin ja Tilastokeskuksen kerŠŠmien tietojen mukaan noin kaksi
kolmasosaa Suomen luottolaitosten kotitalouksille ja yrityksille myšntŠmistŠ lainoista on
kŠytetty asunnon tai kiinteistšn hankkimiseen, korjaamiseen, yllŠpitŠmiseen tai
rakentamiseen.

Kiinteistšmarkkinoihin sidoksissa olevia lainoja ovat muun muassa kotitalouksien
asuntolainat, asunto-osakeyhtišiden ottamat kotitalouksien taloyhtišlainat, muut
asuntoyhteisšille myšnnetyt lainat sekŠ kiinteistš- ja rakennusalan yritysten lainat (kuvio 9).
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Kuvio 9.
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Suomalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus on kasvanut huolestuttavan suureksi. Velat ovat
kasvaneet pitkŠllŠ aikavŠlillŠ selvŠsti nopeammin kuin kulutukseen, sŠŠstŠmiseen ja
velanhoitoon kŠytettŠvissŠ olevat tulot.
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Asunto- ja taloyhtišlainat ovat suurentuneet, ja niiden takaisinmaksuajat ovat pidentyneet.
LisŠksi kulutusluottojen mŠŠrŠ on kasvanut, ja tarjolla on yhŠ monenkirjavampi valikoima
sekŠ kotimaisia ettŠ ulkomaisia lainoja.

Suomen Pankki korosti vuonna 2019, ettŠ kotitalouksien suuri velkaantuneisuus heikentŠŠ
koko kansantalouden kykyŠ sopeutua talouden vakaviin hŠirišihin. Jos kotitalouksien
velanhoitomenot kasvavat tai tulot pienenevŠt, kotitaloudet karsivat yleensŠ ensin
kulutustaan, jotta ne voivat edelleen hoitaa velkansa ja kerryttŠŠ sŠŠstšjŠ pahan pŠivŠn
varalle. Kulutuksen merkittŠvŠllŠ supistumisella laskusuhdanteessa olisi kauaskantoisia
vaikutuksia koko kansantalouteen (kuvio 10).

Kuvio 10.

Suomen Pankki arvioi luottolaitossektorin

haavoittuvuutta ja kansainvŠlisiŠ risk ejŠ

Suomen Pankki arvioi luotonantoon ja luottolaitosten ominaisuuksiin liittyviŠ riskejŠ yhdessŠ
Finanssivalvonnan kanssa kahdessa vuonna 2019 julkaistussamakrovakausraportissa. NŠmŠ
ja muut Suomen Pankin makrovakauden tilannearviottoimivat tukena, kun
Finanssivalvonnan johtokunta pŠŠttŠŠ makrovakausvŠlineiden kŠytšstŠ.

Makrovakausraportissa ja Suomen Pankinkuviopankissa julkaistujen mittareiden perusteella
Suomen luottolaitossektori on rakenteellisesti haavoittuvampi kuin muiden EU-maiden
luottolaitossektorit keskimŠŠrin. LisŠksi haavoittuvuus on monen mittarin perusteella
suurempaa kuin aiemmin.

40 TOIMINTAKERTOMUS

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 riskitekijšitŠ ovat riskikeskittymŠt asunto- ja
kiinteistšluotonannossa, riippuvuus markkinaehtoisesta varainhankinnasta,
luottolaitossektorin suuri koko, keskittyneisyys ja kytkeytyneisyys, luottolaitosten suuri
merkitys yksityisen sektorin rahoittajana sekŠ tŠrkeimpien asiakasryhmien eli kotitalouksien ja
yritysten velkaantuneisuus (taulukko 1). Riippuvuus markkinaehtoisesta varainhankinnasta
johtuu niin sanotusta rakenteellisesta rahoitusvajeesta eli siitŠ, ettŠ luotonanto on
huomattavasti suurempaa kuin talletusvarainhankinta.
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Suomen pankkijŠrjestelmŠn rakenteelliset haavoittuvuudet verrattuna

muihin EU-maihin ja Suomen omaan historiaan

Mittari YlittŠŠkš muiden
EU-maiden
mediaanin

YlittŠŠkš Suomen
havaintojen
keskiarvon

1. Kotimaisille kotitalouksille myšnnettyjen asuntolainojen osuus

luottolaitossektorin yksityiselle sektorille myšntŠmistŠ lainoista
YlittŠŠ YlittŠŠ

2. Luottolaitosten saamiset rakennus- ja kiinteistšsijoitusalan

yrityksiltŠ suhteessa luottolaitosten kaikkiin saamisiin
YlittŠŠ YlittŠŠ

3. Luottolaitosten kotimaiset valtionlainasaamiset suhteessa

luottolaitosten kaikkiin saamisiin
Ei ylitŠ Ei ylitŠ

4. Kotimaisten luottolaitosten interbank-talletusten osuus

luottolaitossektorin kaikista veloista
Ei ylitŠ Ei ylitŠ

5. Luottolaitossektorin rahoitusvaje YlittŠŠ YlittŠŠ

6. Ulkomaisten pankkien tytŠryhtišiden ja sivuliikkeiden

yhteenlaskettu tase suhteessa bruttokansantuotteeseen
YlittŠŠ Ei ylitŠ

7. Luottolaitossektorin tase suhteessa nimelliseen

bruttokansantuotteeseen
YlittŠŠ Ei ylitŠ

8. Viiden suurimman luottolaitoksen yhteenlaskettujen taseiden

suhde koko luottolaitossektorin yhteenlaskettuun taseeseen
YlittŠŠ Ei ylitŠ

9. Kotimaisten luottolaitosten kotitalouksille ja yrityksille

myšntŠmien lainojen suhde kotitalouksien ja yritysten kaikkiin

velkoihin

YlittŠŠ YlittŠŠ

10. Kotitaloussektorin velkojen suhde kotitalouksien kŠytettŠvissŠ

oleviin tuloihin
YlittŠŠ YlittŠŠ

11. Yritysten velkaantuneisuus suhteessa

bruttokansantuotteeseen
YlittŠŠ YlittŠŠ

LŠhteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankin laskelmat.
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Suomen Pankki analysoi kansainvŠlisen

rahoitusjŠrjestelmŠn riskejŠ

Suomen Pankki analysoi sŠŠnnšllisesti sellaisia kansainvŠlisen rahoitusjŠrjestelmŠn riskejŠ,
jotka voivat vaikuttaa Suomeen reaalitalouden tai rahoitusmarkkinoiden vŠlityksellŠ. Vuonna
2019 kŠsiteltyjŠ teemoja olivat Yhdysvaltain asunto- ja yritysrahoitusmarkkinat, mahdolliset
ongelmat julkisen ja yksityisen sektorin velkakestŠvyydessŠ euroalueella sekŠ eurooppalaisten
pankkien heikko kannattavuus.

KansainvŠlisessŠ analyysissŠ keskityttiin lisŠksi pohjoismaisiin pankkeihin ja niiden
keskinŠisiin kytkšksiin. Suurilla pohjoismaisilla pankeilla on samankaltaisia likviditeetti- ja
varainhankinnan riskejŠ, ja ne ovat myšntŠneet runsaasti asuntolainoja. Mahdolliset hŠirišt
voisivat vŠlittyŠ maasta toiseen paitsi pankkien myšs keskinŠisen kaupan kautta.

Suomen Pankki osallistui vuonna 2019 yhdessŠ Pohjoismaiden ja Baltian maiden
rahoitusvakaudesta vastaavien kansallisten viranomaisten sekŠ toimivaltaisten eurooppalaisten
viranomaisten kanssa tapahtumaan, jossa harjoiteltiin kuvitteellisten, maiden rajat ylittŠvien
suurten pankkien kriisin hoitamista. Harjoituksessa testattiin keskuspankkien,
rahoitusvalvojien, ministerišiden ja kriisinratkaisuviranomaisten yhteistyštŠ ja
kriisinhallintavalmiuksia.

Suomen Pankki osallistui k eskusteluun

ilmastonmuutok sesta ja uusista teknologioista

Suomen Pankin asiantuntijat kirjoittivat vuoden 2019 aikana useitaartikkeleita ja blogeja,
jotka kŠsittelivŠt rahoitusvakauden ajankohtaisia aiheita. KeskeisiŠ teemoja olivat
ilmastonmuutos, tekoŠly ja massiiviset data-aineistot, keinot ennakoida ja ehkŠistŠ
þnanssikriisejŠ sekŠ pienten ja keskisuurten yritysten rahoitus Suomessa.

Suomen Pankki jŠrjesti vuoden 2019 aikana kolme kansainvŠlistŠ rahoitusvakauden
ajankohtaisiin kysymyksiin keskittynyttŠ konferenssia.

Lokakuussa Suomen Pankki ja valtiovarainministeriš jŠrjestivŠtGreener Finance for

Sustainable FutureEkonferenssin. Konferenssin aiheina olivat ekologisesti kestŠvŠ rahoitus sekŠ
rahoitusmarkkinoita koskevat ilmasto- ja ympŠristškysymykset. Ilmastonmuutos on riski
rahoitusvakaudelle sekŠ mahdollisten suorien taloudellisten tappioiden vuoksi ettŠ yritysten
liiketoimintamallien muutoksesta aiheutuvien siirtymŠriskien takia.

Joulukuussa Suomen Pankki jŠrjestiData Dri ven Financial Stability: Opportunities and

Challenges in Big DataEkonferenssin. Konferenssi kŠsitteli muun muassa sitŠ, miten tekoŠly ja
suuret tietomassat muuttavat rahoitusmarkkinoita. Digitalisaatio voi tehostaa toimintaa,
mutta innovaatiot saattavat myšs altistaa markkinat uusille haavoittuvuuksille.
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LisŠksi Suomen Pankki jŠrjesti toukokuussa yhteistyšssŠ Euroopan jŠrjestelmŠriskikomitean ja

RiskLab Finlandin kanssaSystemic Risk Analytics Ekonferenssin jo viidennen kerran.
Konferenssi keskittyi rahoitusvakautta uhkaavien riskien analysointiin kehitettyihin
menetelmiin.
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Suomen Pankki osallistui aktiivisesti
makrovakauspolitiikkaan
20.3.2020

Vuonna 2019 Suomen Pankki edisti rahoitusvakautta valmistelemalla
makrovakauspŠŠtšksiŠ sekŠ kehittŠmŠllŠ uusia rahoitusvakautta kohentavia
vŠlineitŠ.

Makrovakauspolitiikan vŠlineillŠ pyritŠŠn pienentŠmŠŠn rahoituskriisien todennŠkšisyyttŠ ja
vaikutuksia sekŠ rahoitusjŠrjestelmŠŠn ettŠ kokonaistalouteen.

Vuonna 2019 ei tehty uusia kiristyk siŠ

makrovakausvŠlineisiin

Rahoitusvakausanalyysin perusteella Suomessa ei katsottu vuonna 2019 tarpeelliseksi kiristŠŠ
olemassa olevia makrovakausvŠlineitŠ. Tosin kesŠllŠ 2018 asetetutjŠrjestelmŠriskipuskurit
tulivat voimaan vasta vuonna 2019.

Kaikki pŠŠtškset makrovakausvŠlineiden kŠytšstŠ tekee Suomessa Finanssivalvonnan
johtokunta. Suomen Pankki osallistuu pŠŠtšsten valmisteluun. LisŠksi Suomen Pankki
osallistuu makrovakauspolitiikkaa koskevaan pŠŠtšksentekoon ja yhteistyšhšn euroalueella ja
EU:ssa.

Luottolaitosten muuttuva lisŠpŠŠomavaatimus torjuu luottosyklistŠ aiheutuvia
jŠrjestelmŠriskejŠ. Finanssivalvonnan johtokunta pŠŠttŠŠ sen asettamisesta
neljŠnnesvuosittain. Suomen Pankki osallistuu pŠŠtšsten pohjana olevan analyysin tekemiseen.
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Varhaisen varoituksen indikaattoreiden ja kokonaisvaltaisen arvion perusteella Suomessa ei
ole todettu luottosyklin kuumentumista tai muita syitŠ muuttuvan lisŠpŠŠomavaatimuksen
korottamiselle. NŠin ollen Finanssivalvonnan johtokunta piti vaatimuksen nollassa prosentissa
koko vuoden ajan.

Suomessa on rahoitusjŠrjestelmŠn rakenteellisia

riskejŠ

JŠrjestelmŠriskipuskuri on lisŠpŠŠomavaatimus, joka voidaan mŠŠrŠtŠ luottolaitoksille
rahoitusjŠrjestelmŠn rakenteellisten riskien perusteella. Suomessa riskejŠ ovat etenkin
kotitalouksien suuri velkaantuneisuus, luottolaitossektorin keskittyneisyys ja merkitys
rahoituksen vŠlityksessŠ sekŠ vahvat kytkškset muiden pohjoismaiden rahoitusjŠrjestelmiin.

Finanssivalvonnan johtokunta pŠŠtti kesŠkuussa jatkaa vuonna 2018 asetettujen
luottolaitoskohtaisten jŠrjestelmŠriskipuskurivaatimuksien voimassaoloa.

Lainakattoa eli kotitalouksien enimmŠisluototussuhdetta kiristettiin kevŠŠllŠ 2018 muiden
kuin ensiasunnonostajien osalta 85 prosenttiin. SyynŠ oli kotitalouksien suuri
velkaantuneisuus. Muutos tuli voimaan heinŠkuussa 2018.

Velkaantuneisuus on kasvanut lŠpi 2010-luvun ja on nyt ennŠtyksellisen suurta.
Luototussuhteen kiristyksen voimassaolosta on pŠŠtettŠvŠ neljŠnnesvuosittain. Vuonna 2019
kiristyksen voimassaoloa jatkettiin joka neljŠnneksellŠ.

KesŠkuussa 2019 Finanssivalvonnan johtokunta pŠŠtti jatkaa asuntoluottojen riskipainojen 15
prosentin alarajan voimassaoloasisŠisten mallien menetelmŠŠ kŠyttŠville luottolaitoksille.
Tehtyjen selvitysten mukaan sisŠisten mallien menetelmiin perustuvat asuntolainojen
riskipainot ovat suhteellisen alhaisia eivŠtkŠ ota riittŠvŠsti huomioon kaikkia asuntolainoista
aiheutuvia talouden hŠirišitŠ vahvistavia kerrannaisvaikutuksia.

Suomen Pankin virkamiehet osallistuivat jokaisen makrovakauspŠŠtšksen valmisteluun.
LisŠksi Suomen Pankin johtokunta antoilausunnot Finanssivalvonnan johtajan tekemistŠ
esityksistŠ makrovakauspŠŠtšksiksi.

Suomen Pankki osallistui valtiovarainministerišn

velkaantumistyšryhmŠn tyšhšn

Valtiovarainministeriš (VM) asetti elokuussa 2018 tyšryhmŠn, jonka tarkoituksena oli
selvittŠŠ keinoja kotitalouksien velkaantumisen hillintŠŠn. Suomen Pankki osallistui tyšhšn
aktiivisesti. Tyš tuli pŠŠtškseen lokakuussa 2019, jolloin tyšryhmŠnmietintš julkaistiin.
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TyšryhmŠ ehdotti enimmŠisvelkasuhteen (debt-to-income, DTI) lisŠŠmistŠ Suomen
makrovakausvŠlineistššn. EnimmŠisvelkasuhde rajoittaisi kotitalouksien kokonaisvelkaa
suhteessa vuosituloihin. Laskuissa otettaisiin siis huomioon asuntolainojen lisŠksi suuret
kulutusluotot ja opintolainat. Ehdotuksen mukaan velkasuhde saisi olla enimmillŠŠn 450 %,
eli kokonaisvelka voisi olla 4,5-kertainen kotitalouden bruttovuosituloihin nŠhden (kuvio 11).

Kuvio 11.

Kokonaisvelkaantumisen hillitsemiseksi tyšryhmŠ nŠki tarpeelliseksi ehkŠistŠ myšs laina-
aikojen pitenemistŠ. Sen vuoksi tyšryhmŠ ehdotti asuntoluotoille enimmillŠŠn 25 vuoden
takaisinmaksuaikaa.

Kotitalouksien vastuulla olevien taloyhtišlainojen mŠŠrŠ on kasvanut viime aikoina
huolestuttavasti. TŠmŠn vuoksi tyšryhmŠ ehdotti myšs, ettŠ asuntoyhteisšille myšnnettŠville,
uudisrakentamiseen kohdistuville lainoille sŠŠdettŠisiin enimmŠisluotto-osuus. Sen suuruus
olisi 60 % myytŠvien asunto-osakkeiden velattomasta hinnasta.

LisŠksi tyšryhmŠ ehdotti, ettŠ taloyhtišlainoissa yleistyneitŠ lyhennysvapaita ei sallittaisi
viiden ensimmŠisen vuoden aikana kohteen valmistumisesta. Ehdotuksen mukaan myšs
taloyhtišlainoille asetettaisiin 25 vuoden takaisinmaksuajan rajoite.
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Suomen Pankki piti tyšryhmŠn ehdotuk sia

hyšdyllisinŠ

Suomen Pankki antoi tyšryhmŠn mietinnšstŠlausunnon, jossa se yhtyi tyšryhmŠn arvioon
siitŠ, ettŠ vŠlineitŠ luotonannon ja velkaantumisen liiallisen kasvun hillitsemiseksi tulisi
laajentaa. LisŠksi Suomen Pankki nŠki, ettŠ tyšryhmŠn ehdottamat vŠlineet soveltuisivat
tŠhŠn tarkoitukseen.

Kotitalouksen velkaantuneisuuden rakenne on muuttunut, ja pankkisektorin ulkopuolisten
lainanantajien merkitys kasvanut. Siksi ehdotettuja vŠlineitŠ tulisi voida kŠyttŠŠ muihinkin
luotonantajiin kuin luottolaitoksiin. Asuntolainanannon lisŠksi vŠlineitŠ tulisi kŠyttŠŠ myšs
taloyhtišlainoihin ja kulutusluottoihin.

Lausunnossaan Suomen Pankki nosti myšs esiin sen, ettŠ luotonmyšntšehtojen kiristŠminen
voi heikentŠŠ kotitalouksien mahdollisuuksia sopeuttaa kulutustaan yli ajan.

Toisaalta ehdotetut toimet vahvistaisivat kotitalouksien ja lainanantajien hŠirišnsietokykyŠ,
vŠhentŠisivŠt liialliseen velkaantumiseen liittyviŠ jŠrjestelmŠriskejŠ ja voisivat pienentŠŠ
þnanssikriisien todennŠkšisyyttŠ ja syvyyttŠ.

Ehdotetuilla vŠlineillŠ on vaikutuksia sekŠ kotitalouksiin ettŠ kokonaistalouteen. Siksi niiden
vaikutusten ja kohdentumisen arviointia on tŠrkeŠŠ laajentaa ja kehittŠŠ.

Suomi sai Euroopan jŠrjestelmŠriskikomitealta

suosituksen asuntomarkkinoiden haavoittuvuuk sien

torjumisek si

Syyskuussa 2019 Suomi sai Euroopan jŠrjestelmŠriskikomitealta (European Systemic Risk
Board, ESRB)suosituksenlainanottajiin kohdistuvien makrovakausvŠlineiden kŠyttššnotosta.
Uusien vŠlineiden kŠyttššnotto olisi tarpeellista asuntomarkkinoiden keskipitkŠn aikavŠlin
haavoittuvuuksien torjumiseksi.

Suomen Pankki yhtyy ESRB:n nŠkemykseen siitŠ, ettŠ asuntomarkkinoiden haavoittuvuuksia
on tarpeellista vŠhentŠŠ. Suomen Pankin mielestŠ VM:n velkaantumistyšryhmŠn ehdottamien
uusien vŠlineiden kŠyttššnotto toteuttaisi suurelta osin ESRB:n antamat suositukset.
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Suomen Pankki osallistuu pŠŠomamarkkinaunionin

kehittŠmiseen

EU:n yhteisten pŠŠomamarkkinoiden kehitys alkoi jo vuonna 2015, mutta uuden komission
myštŠ kehitystyš sai seuraavan vaihteen. Suomen Pankki on vuoden 2019 aikana tekemissŠŠn
arvioissa tunnistanut kolme pŠŠomamarkkinaunionin kehittŠmisen osa-aluetta, joissa olisi
mentŠvŠ eteenpŠin.

Osa-alueet ovat piensijoittajien aktivoiminen, vihreiden velkakirjojen markkinoiden
kehittŠminen sekŠ "safe assets" eli turvallisten velkakirjojen luominen. NŠin pankkien ja
valtioiden ÓkohtalonyhteyttŠÓ voitaisiin vŠhentŠŠ. LisŠksi Suomen Pankin arvion mukaan
jatkossa olisi tŠrkeŠŠ asettaa selkeŠt prioriteetit kehitystyšlle sen sijaan, ettŠ pyrittŠisiin
edistŠmŠŠn kaikkia hankkeita kerralla.
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Nopeasti muuttuva
toimintaympŠristš haastaa Suomen
Pankin tilastotoimea
20.3.2020

Suomen Pankki vastaa keskeisistŠ rahoitusmarkkinatilastoista. Luotettavat
tilastot ja ajantasainen analyysi auttavat tunnistamaan muuttuvan
toimintaympŠristšn haasteet ja muodostamaan tarkan kuvan
rahoitusmarkkinoiden ja talouden toiminnasta.

Tilastojen laatiminen on yksi Suomen Pankin lakisŠŠteisistŠ tehtŠvistŠ. Tilastot vastaavat
kŠyttŠjien tietotarpeisiin kuvaamalla kaikkia tŠrkeitŠ yhteiskunnallisia ilmišitŠ ja muuttumalla
olosuhteiden mukana. KehittŠmŠllŠ tilastointia aktiivisesti Suomen Pankki vastaa kŠyttŠjien
tietotarpeisiin.

Aiempaa kattavammin tietoja rahoituslaitok silta

Luotonanto luottolaitossektorin ulkopuolella on kasvanut. Muut rahoituslaitokset tarjoavat
vaihtoehdon perinteisille rahoituskanaville. TŠstŠ syystŠ Suomen Pankin johtokunta pŠŠtti
maaliskuussa 2019 tiedonkeruun laajentamisesta rahoituslaitossektorilla.

Jatkossa Suomen Pankki kerŠŠ aikaisempaa laajemmin tietoja rahoituksen vŠlityksestŠ, jota
tekevŠt muut kuin luottolaitokset. Laajennetun tilastotiedonkeruun piiriin tulevat esimerkiksi
pankkien rahoitusyhtišt ja kulutusluottoja tarjoavat yhtišt.

Uusi tiedonkeruu vastaa kansainvŠlisiin ja kansallisiin tilastovaatimuksiin sekŠ syventŠŠ
mahdollisuuksia analysoida rahoitusmarkkinoiden vakautta ja rahapolitiikkaa.
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Tilastointi parantaa kuvaa kotitalouksien ja yritysten velkaantumisesta ja laajentaa nŠkemystŠ
rahoituskanavien muutoksista.

Muiden luotonvŠlittŠjien nopea kasvu edellyttŠŠ uusia

tietoja

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

Tyš tiedonkeruun laajentamiseksi kŠynnistettiin mŠŠrittelemŠllŠ raportointitiheys ja
tiedonkeruun laajuus yrityksen koon mukaan. Yhteistyš raportoijien kanssa aloitettiin vuonna
2019.

Suomen Pankin asiantuntijat kartoittivat aihetta olemassa olevien lŠhteiden avulla ja
kirjoittivat blogit pikaluotottajista ja piilovelasta sekŠanalyysiartikkelin . Selvitysten mukaan
rahoituksen lŠhteet ovat monipuolistuneet, vaikka luottolaitokset ovat edelleen kotitalouksien
ja yritysten selvŠsti tŠrkein rahoituksen lŠhde.

Muiden luotonvŠlittŠjien yhteenlasketut taseet olivat 9,9 mrd. euroa vuoden 2018 lopussa,
kun mukaan ei lasketa julkisen omistajuuden piiriin luettavia muita luotonvŠlittŠjiŠ.
Luottolaitossektorin tase oli tŠhŠn verrattuna 63-kertainen eli 625 mrd. euroa.

Muiden luotonvŠlittŠjien rahoituksen osuus luotonannosta on kuitenkin kasvanut viime
vuosina. Erityisesti pikaluotottajien saamiset ovat kasvaneet voimakkaasti. Omistussuhteet
kytkevŠt yhŠ suurimmat muut luotonvŠlittŠjŠt osaksi luottolaitossektoria (kuvio 12).
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Kuvio 12.
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Suomen Pankki julkaisi avointa dataa ja uusia

tilastovisualisointeja

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

Julkistettu aineisto sisŠltŠŠ tietoja luottolaitosten lainanannosta kotitalouksille sekŠ
kotitalouksia palveleville voittoa tavoittelemattomille yhteisšille, yrityksille ja
asuntoyhteisšille. Uusia tietoja olivat esimerkiksi lainojen keskimŠŠrŠiset takaisinmaksuajat ja
talletusten vuosikasvutiedot. Aineistoa voi myšs selailla jo aiemmin kehitetyllŠ
visualisointityškalulla eli dashboardilla.

Suomen Pankki julkisti uuden visualisoinnin sijoitus- ja pŠŠomarahastoistakesŠllŠ 2019.
Samalla Suomen Pankki yhdisti sŠŠstŠmistŠ ja sijoittamista koskevat tiedot yhdeksi
tilastojulkistukseksi. Nyt tiedonkŠyttŠjille on tarjolla sisŠllšltŠŠn laajempi tilastojulkistus
vuosineljŠnneksittŠin.

Suomen Pankki on aktiivinen eurooppalaisten

keskuspankkitilastojen k ehittŠjŠ

EurojŠrjestelmŠn suurin kŠynnissŠ oleva tilastohanke AnaCredit eli yhteisen luottokohtaisen
tietokannan rakentaminen siirtyi tuotantoon. Euroopan keskuspankki kerŠsi tietoja rahaliiton
jŠsenmaiden keskuspankeilta ja kŠynnisti keskustelun yhteisen laadunvalvontakehikon
vaatimuksista.

Rahaliiton jŠsenmaiden keskuspankit aikovat sopia yhteisessŠ laadunvalvontakehikossa
rajoista, joilla raportoidut tiedot ovat riittŠvŠn laadukkaat. Suomen Pankissa tyšn painopiste
oli vuonna 2019 tietojen laadun varmistamisessa ja raportoijien ohjeistuksessa.

MaksujŠrjestelmien ja -tapojen nopea muutos heijastuu tilastovaatimuksiin.
Mobiilimaksaminen yleistyy, ja Suomen Pankki vastasi tŠhŠn kŠyttŠjŠtarpeeseen pŠivittŠmŠllŠ
raportointivaatimuksia.

Suomen Pankki osallistui aktiivisesti eurooppalaisen lainsŠŠdŠnnšn valmisteluun, jossa
mŠŠritellŠŠn uusia vaatimuksia maksuliiketilastoinnin osalta. KŠyttŠjŠtarpeiden kartoitus ja
kustannus-hyštyanalyysi saatiin pŠŠtškseen vuonna 2019.
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Raha ja maksaminen
20.3.2020

Suomen Pankki vastaa kŠteisen saatavuudesta ja liikkeeseenlaskusta
Suomessa. Suomen Pankin vastuulla on kotimaisen rahahuollon ohella myšs
maksujŠrjestelmien kehitykseen ja turvallisuuteen liittyviŠ tehtŠviŠ.

Toimiva talous edellyttŠŠ luotettavaa ja turvallista rahoitusjŠrjestelmŠŠ. Suomen Pankki
tuottaa osapuolilleen maksujŠrjestelmŠ- ja vakuushallintapalveluita ja on mukana niiden
kehitystyšssŠ.

Maksamisen muuttuva toimintaympŠristš ja kansallisten kŠytŠntšjen erot asettavat haasteita
koko euroalueen kattavien jŠrjestelmien ja toimintatapojen kehittŠmiselle.

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

Alustatalouden laajentuminen ÿnanssialalle luo uusia

rahoitusvakausrisk ejŠ

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 þnanssialalla myšs tarjoamalla pilvipalveluita pankeille ja
muille perinteisille toimijoille.

Trendin merkitys rahoitustoimialalla on vielŠ pieni, mutta kokonsa vuoksi toimijat on otettava
vakavasti alusta asti: niillŠ on potentiaalia muuttaa rahoitusalan rakennetta ja synnyttŠŠ
samalla rahoitusjŠrjestelmŠn vakautta uhkaavia riskejŠ.

SŠhkšinen lŠhimaksu vŠhensi kŠteismaksamista,

pikamaksu yleistyy

Finanssialan on kyettŠvŠ tuottamaan elintŠrkeŠt maksamisen palvelut myšs tilanteissa, joissa
normaali maksujen vŠlitys on vŠliaikaisesti vaikeutunut. Digitalisaatiokehitys kasvattaa
kyberuhkiin varautumisen tŠrkeyttŠ.
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Vuonna 2019 Suomen Pankin maksuneuvosto kartoitti pikamaksamisen nykytilaa ja sen
kŠyttššnoton haasteita. Pikamaksun avulla rahaa voi siirtŠŠ tilien vŠlillŠ muutamassa
sekunnissa kelloon katsomatta.

SŠhkšinen lŠhimaksaminen on vŠhentŠnyt kŠteismaksamista Suomessa. Vuonna 2019
mahdollisuudet saada kŠteistŠ pankkikonttoreista supistuivat entisestŠŠn, mutta kŠteisen
saatavuus ja paikallinen kierrŠtys 3 000:ssa kaupan kŠteisnostopisteessŠ lisŠŠntyi
euromŠŠrŠisesti.
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Globaalit teknologiajŠtit tulevat
ÿnanssialalle
20.3.2020

Alustatalouden toimintamalleja noudattavat suuret teknologiayhtišt, niin
kutsutut big tech -yritykset, ovat aikeissa laajentua ÿnanssitoimialalle. NŠillŠ
yhtišillŠ on toisistaan poikkeavat lŠhestymistavat, mutta on ilmeistŠ, ettŠ
lŠhitulevaisuudessa ne muokkaavat ÿnanssitoimialan kilpailuasetelmaa.

Big tech -yritysten kilpailuetuja voivat olla kyky toimia globaalisti, valmis laaja asiakaspohja,
vahva brŠndi ja kyky hyšdyntŠŠ eri palveluista kerŠttŠvŠŠ dataa. LisŠksi niiden
huippuosaaminen teknologian kehittŠmisessŠ voi nŠkyŠ 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 keskinŠistŠ
vaihdantaa tai palvelutuotantoa.

SekŠ kaupalliset toimijat ettŠ vapaaehtoisuuteen perustuvat yhteisšt tarjoavat alustoja eri
tarkoituksiin. Alustoille on tyypillistŠ, ettŠ eri toimijat tuottavat toisiaan tŠydentŠviŠ tuotteita
ja palveluita yhteisin pelisŠŠnnšin ja yhtenŠisellŠ kŠyttŠjŠkokemuksella.

Koska alustatalouden toimintamallit saattavat muuttaa rahoitustoimialan rakennetta, niitŠ
tutkittiin vuonna 2019 myšs Suomen Pankissa.
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Big tech -yritykset, erityisesti Google, Amazon, Facebook, Apple, Microsoft, Alibaba ja
Tencent, toimivat alustatalouden periaatteilla. Monet niistŠ ovat laajentamassa toimintaansa
rahoituspalveluiden ja maksamisen alalle. SelkeimmŠt esimerkit ovat Facebookin kehittŠmŠt
maksupalvelut sekŠ Amazonin alustallaan toimiville tavarantoimittajille tarjoamat
yritysluotot.

MaksuliikenteestŠ syntyvŠ data kiinnostaa

Big tech -yritykset ovat kymmenen viime vuoden aikana kasvaneet markkina-arvolla mitattuna
maailman suurimmiksi yhtišiksi. Niiden tavoitteet þnanssialan palveluihin laajentumisessa
jakautuvat karkeasti kahteen osaan. YhtŠŠltŠ tavoitteena on uuden liiketoiminnan
kehittŠminen, toisaalta kustannustehokkuuden parantaminen varsinaiseen ydinliiketoimintaan
liittyvŠn maksuliikenteen osalta.

Koska big tech -yritysten yhteenlaskettu liikevaihto on suuruusluokaltaan satoja miljardeja
dollareita vuodessa, pienetkin parannukset oman maksuliikenteen hoidossa ovat riittŠvŠ
kannustin kehittŠŠ uusia maksamisen ratkaisuja. Useiden big tech -yritysten tavoitteet
nŠyttŠisivŠt olevan kuitenkin vielŠ tŠtŠkin kunnianhimoisempia, ja tarkoituksena lienee myšs
liiketoiminnan laajentaminen uusille osa-alueille.

MerkittŠvŠ kannustin on þnanssipalveluihin liittyvŠn datan, erityisesti maksuliikenteessŠ
syntyvŠn datan, kerŠŠminen. Big tech -yritysten vahvuus on digitaalisten palvelujen ja
alustojen kautta kerŠttŠvŠn datan hyšdyntŠminen. Datan avulla asiakkaille voidaan tarjota
kohdennettuja palveluja tai sisŠltšjŠ. MaksuliikenteestŠ ja mahdollisesti muista
þnanssipalveluista saatavan datan kerŠŠminen sopisi nŠin ollen hyvin big tech -yritysten
liiketoimintamalliin.

Pilvipalvelut ovat merkittŠvŠ osa big tech -yritysten

vaikutusta

Big tech -yritykset vaikuttavat þnanssialalla myšs tarjoamalla pilvipalveluita pankeille ja
muille perinteisille toimijoille. Pilvipalvelut ovat hajanainen nimitys IT -palveluille, joissa
asiakasyritys voi hallita, sŠilyttŠŠ ja prosessoida dataa verkon vŠlityksellŠ.

Perinteiset þnanssialan toimijat voivat siirtyŠ pilvipalveluiden kŠyttŠjiksi joko siirtŠmŠllŠ
kerralla koko infrastruktuurinsa pilveen tai paloittain, yksittŠisten toimintojen kautta. Uudet
þnanssialan yritykset puolestaan hyšdyntŠvŠt pilvipalveluita jo laajasti. Myšs big tech
-yritysten itse tarjoamat þnanssipalvelut perustuvat pilvipalveluihin.
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Vaikka big tech -yritysten merkitys rahoitustoimialalla on vielŠ pieni, toimijoiden suuren koon
vuoksi ne on otettava alusta asti vakavasti. Big tech -yrityksillŠ on suuri potentiaali muuttaa
rahoitustoimialan rakennetta ja mahdollisesti samalla aiheuttaa rahoitusjŠrjestelmŠn vakautta
uhkaavia riskejŠ. Myšs big tech -yritysten tarjoamien pilvipalveluiden kŠyttš þnanssialalla on
laajentumassa yhŠ kriittisemmille liiketoiminnan alueille.
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Toimiva talous edellyttŠŠ luotettavaa
ja turvallista rahoitusjŠrjestelmŠŠ
20.3.2020

Maksamisen muuttuva toimintaympŠristš ja kansallisten kŠytŠntšjen erot
haastavat kehittŠmŠŠn koko euroalueen kattavia jŠrjestelmiŠ ja
toimintatapoja. NŠitŠ yhteisiŠ jŠrjestelmia ja toimintatapoja tarvitaan
maksujen vŠlittŠmiseen pankista toiseen.

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

Maksuneuvosto edistŠŠ pikamaksamisen

kŠyttššnottoa

Suomen Pankinmaksuneuvostoon yhteistyšelin, joka tuo yhteen maksupalveluiden kŠyttŠjiŠ
ja tuottajia edustavat jŠrjestšt, suurimmat pankit ja maksamispalveluista vastaavat
viranomaiset.

Vuonna 2019 maksuneuvosto julkaisi e-kirjasenMaksamisen reaaliaikaistuminen Suomessa Ð
pikamaksaminen, jossa kartoitettiin pikamaksamisen nykytilannetta ja sen kŠyttššnoton
haasteita. LisŠksi maksuneuvosto seurasi tiiviisti uuden maksupalveludirektiivin (PSD2)
vaikutuksia ja kŠteispalveluiden saatavuuden kehitystŠ Suomessa.

Maksuneuvoston tyštŠ esiteltiin suurelle yleisšlle toukokuussa kolmannentoista kerran
jŠrjestetyssŠMaksufoorumissa. Foorumin pŠŠteemoina olivat reaaliaikainen maksaminen ja
maksamisen turvallisuus.
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Varautuminen jŠrjestelmien hŠirištilanteisiin on

tŠrkeŠŠ

Maksuliikenne on yksi yhteiskunnan vŠlttŠmŠttšmistŠ perustoiminnoista. Yhteiskunnan
toiminnan kannalta vŠlttŠmŠttšmien maksu- ja selvitysjŠrjestelmien kŠytšn turvaaminen myšs
vakavissa hŠirištilanteissa on ensiarvoisen tŠrkeŠŠ.

Finanssialan on kyettŠvŠ tuottamaan elintŠrkeŠt maksamisen palvelut tilanteissa, joissa
normaali maksujen vŠlitys on vŠliaikaisesti vaikeutunut. Digitalisaatiokehitys kasvattaa
erityisesti kyberuhkiin varautumisen tŠrkeyttŠ.

Vuoden 2019 aikana Suomen Pankki osallistui tiiviissŠ yhteistyšssŠ muiden rahoitusalan
toimijoiden kanssa maksu- ja selvitysjŠrjestelmien varautumistyšhšn Suomessa.

Yleisvalvonnalla turvataan jŠrjestelmien toiminta

Suomen Pankin vastuulla on Suomen kannalta tŠrkeiden maksujŠrjestelmien sekŠ
arvopaperien selvitys- ja toimitusjŠrjestelmienyleisvalvonta.

MaksujŠrjestelmien yleisvalvontaa toteutetaan pŠŠsŠŠntšisesti yhteistyšssŠ eurojŠrjestelmŠn
kanssa. Suomen Pankki jatkoi myšs osallistumistaan keskusvastapuolten (CCP)
yleisvalvontaan kansainvŠlisen yleisvalvontayhteistyšn kautta.

Suomen Pankin kehittŠmŠ ja yllŠpitŠmŠmaksu- ja selvitysjŠrjestelmŠsimulaattorion kŠytšssŠ
eurojŠrjestelmŠssŠ ja monissa muissa maissa. SitŠ hyšdynnetŠŠn maksu- ja
selvitysjŠrjestelmien yleisvalvonnan tyškaluna jŠrjestelmien tehokkaan toiminnan, riskien ja
kehitysideoiden arvioinnissa.

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

Vuonna 2019 Suomen Pankki jŠrjesti jo seitsemŠnnentoista kerran kansainvŠlisenseminaarin
maksu- ja selvitysjŠrjestelmien analyysin ja simulointien asiantuntijoille. Seminaarin keskeisiŠ
teemoja olivat jŠrjestelmien stressitestaus ja kehityshankkeet, likviditeettianalyysi sekŠ
kriittisten osapuolten tunnistaminen.
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Setelit ja rahahuolto
20.3.2020

Suomen Pankki huolehtii kŠteisen liikkeeseenlaskusta ja tukkujakelusta
Suomessa. Suomen Pankki pyrkii osaltaan varmistamaan kŠteisen
saatavuuden ja mahdollisuudet sen kŠyttššn vŠhittŠismaksuissa.

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

KŠteisen jakelukanavat ovat sŠilyneet k ohtuullisina

KŠteisen jakeluverkosto on pysynyt kŠteistarpeeseen nŠhden hyvŠnŠ. KŠteisautomaattien
lukumŠŠrŠ lisŠŠntyi vuoden 2019 aikana145:llŠ, ja vuoden lopussa automaatteja oli 1 751.
Suomen Pankin teettŠmien kuluttajakyselyiden mukaan 2/3 kuluttajista oli vuoden 2019
lokakuussa tyytyvŠisiŠ kŠteisautomaattiverkon kattavuuteen (kuviot 13Ð14).

Pankit ovat kuitenkin edelleen supistaneet mahdollisuuksia kŠteisen saantiin
pankkikonttoreista. KŠteisen saatavuus ja paikallinen kierrŠtys kaupan lŠhes 3 000
kŠteisnostopisteestŠ on euromŠŠrŠisesti lisŠŠntynyt ja korvannut osaltaan muiden kŠteisen
jakelukanavien vŠhenemistŠ. TŠstŠ huolimatta ongelmat kŠteisen saatavuudessa koskevat
asiakaspalautteen perusteella entistŠ 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. ItŠvalta ja Saksa jatkoivat poikkeusluvalla 500
euron setelijakelua toukokuuhun 2019. 500 euron seteleiden tarvetta on korvattu tilauksissa
lŠhinnŠ 200 euron seteleillŠ (kuvio 15). Liikkeeseenlaskun lopettamisen jŠlkeen 500 euron
seteleitŠ on palautunut kierrosta hieman aiempaa hitaammin.

Tasaisen palautusvirran perusteella vaikuttaa siltŠ, ettŠ 500 euron seteleitŠ on kŠytetty
kŠteissŠŠstŠmisen lisŠksi myšs suurempiin kŠteismaksuihin. 500 euron seteleitŠ palautui
Suomen Pankkiin vuonna 2019 nettomŠŠrŠisesti reilun 200 milj. euron arvosta.

100 euron setelin tilauksissa ja palautuksissa ei nŠy suurta muutosta, vaan seteliŠ palautuu
edelleen nettomŠŠrŠisesti Suomen Pankkiin ulkomaalaisten turistien kŠteismaksuista
Suomessa.

Kuvio 15.
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SŠhkšinen lŠhimaksaminen on vŠhentŠnyt

kŠteismaksamista kotimaassa

Suomalaisten kŠteisnostoissa keskeisten 50 euron seteleiden liikkeeseenlasku kasvoi vuonna
2019 taas uuteen ennŠtykseen. YhteensŠ vuosikasvua oli 850 milj. euroa (kuvio 16). 50 euron
seteli on yleinen automaattijakelussa, ja sitŠ kulkeutuu Suomesta ulkomaille matkailijoiden
mukana.

Myšs 20 euron seteleiden liikkeeseenlaskun vuosittainen kasvu on pysynyt tasaisesti noin 100
milj. euron vauhdissa. 5 ja 10 euron vaihtorahaseteleiden liikkeeseenlasku on pysynyt
ennallaan. Nopeiden lŠhimaksujen kŠyttš on kuitenkin syrjŠyttŠnyt pienempiŠ kŠteismaksuja.

Kuvio 16.
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Oulun konttorin sulk eminen vŠhensi seteleiden

tilauk sia ja palautuksia

Suomen Pankin konttori Oulussa suljettiin maaliskuussa 2019. TŠmŠ on osaltaan vaikuttanut
seteleiden tilausten ja palautusten vŠhenemiseen. Vastaava tilausten ja palautusten
vŠhentyminen nŠhtiin vuoden 2012 jŠlkeen, kun Tampereen ja Kuopion konttorit suljettiin
(kuvio 17).
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Suomen Pankin Oulun-konttorin sulkemisen myštŠ loppunutta aitous- ja kuntolajittelua on
korvattu rahahuoltoyhtišiden omissa tiloissa tapahtuvalla lajittelulla ja yli yšn
sŠilytysvarastoinnilla. SŠilytysvarastoinnin lisŠŠntyminen on kasvattanut hieman yksityisten
osapuolten setelilajittelua ja -kierrŠtystŠ.

Kuvio 17.
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Setelilajittelu vŠhenee , mutta paikallinen kierrŠtys

lisŠŠntyy

SekŠ Suomen Pankin ettŠ rahahuoltoyhtišiden setelilajittelu on pienentynyt, koska kŠteisen
kŠyttš kotimaisena maksuvŠlineenŠ on vŠhentynyt (kuvio 18). Yksityisen sektorinosuus
seteleiden kokonaislajittelusta on pysynyt Suomessanoin 60 prosentissa. YksityisessŠ
lajittelussa seteleiden kierrŠtyksen osuus on kuitenkin kasvanut vuosien saatossa jo noin 80
prosenttiin.

Vuoden 2019 aikana paikallinen seteleiden kierrŠtys on kasvanut maaliskuussa kŠyttššn
otetun uuden Notes Held To Order (NHT O) -sŠilytysjŠrjestelmŠn ansiosta. NHTO-
sŠilytysjŠrjestelmŠssŠ rahahuollon yksityiset osapuolet voivat sŠilyttŠŠ seteleitŠ Suomen
Pankin ulkopuolisissa laskentakeskuksissa yšn yli ilman korkokustannusta. TŠmŠ menettely
vastaa kŠteisen palauttamista Suomen Pankkiin, mutta ilman kŠteisen kuljetuskustannuksia.
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Kuvio 18.
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EurokŠteisen vŠŠrennšstilanne Suomessa

Kierrosta lšytyneiden eurosetelivŠŠrennšsten mŠŠrŠ Suomessa pysyi likimain ennallaan
vuonna 2019. Suomesta lšytyi yhteensŠ 980 setelivŠŠrennšstŠ ja 952 kolikkovŠŠrennšstŠ
(kuvio 19). V iime vuosina kierrosta on lšydetty eniten vŠŠrennettyjŠ 50 euron seteleitŠ.

Suomessa tavataan kierrosta edelleen vŠhŠn vŠŠrennšksiŠ muihin euromaihin verrattuna, sillŠ
kaupassa euroseteleiden aitous tarkastetaan usein huolella.
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Kuvio 19.
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Suomen Pankki mukana
kehittŠmŠssŠ maksu- ja
selvitysjŠrjestelmiŠ sekŠ
vakuushallintapalveluita
20.3.2020

Suomen Pankki tuottaa osapuolilleen maksujŠrjestelmŠ- ja
vakuushallintapalveluita ja on mukana niiden kehitystyšssŠ.

Suomen Pankki tuottaa maksujŠrjestelmŠpalveluita omassaTARGET2- Suomen Pankki
-osajŠrjestelmŠssŠŠn, jossa tiliŠŠn piti vuoden 2019 lopussa 24 Suomessa ja muissa
pohjoismaissa toimivaa rahoituslaitosta.

TARGET2- Suomen Pankki -jŠrjestelmŠssŠ vŠlitettyjen

maksujen lukumŠŠrŠ kasvoi, mutta arvo laski

Vuonna 2019 TARGET2- Suomen Pankki -jŠrjestelmŠn kautta vŠlitettyjen maksujen
pŠivittŠinen lukumŠŠrŠ oli keskimŠŠrin 2060 ja arvo 45 mrd. euroa. Edellisvuodesta
tapahtumien pŠivittŠinen lukumŠŠrŠ kasvoi 24% ja niiden arvo laski 6 %.

Suomen osuus koko TARGET2-jŠrjestelmŠn maksuista oli lukumŠŠrŠllisesti 0,60% ja arvossa
mitattuna 2,27 %. TARGET2-jŠrjestelmŠn lisŠksi Suomen Pankki tarjoaa pankeille
TARGET2-Securities-jŠrjestelmŠssŠ rahatilejŠ arvopaperikaupankŠynnin selvityksen
likviditeettitarpeiisin.
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Suomen Pankki osallistuu aktiivisesti jŠrjestelmien

uudistamiseen

Normaalin tuotantotoiminnan ohella jŠrjestelmiŠ pŠivitetŠŠn ja kehitetŠŠn jatkuvasti. Suomen
Pankki osallistui vuonna 2019 aktiivisesti TARGET2-jŠrjestelmŠn uuden version
keskuspankkitestaukseen ja koordinoi testausta omien TARGET2-osapuoltensa kesken.

MaksujŠrjestelmŠpalveluiden lisŠksi Suomen Pankki hallinnoi pankeille myšnnettŠvien
keskuspankkiluottojen vakuuksia omassa BoF-CMS-Cola-jŠrjestelmŠssŠŠn. JŠrjestelmŠŠn
tehtiin vuonna 2019 merkittŠvŠ pŠivitys, kun siihen liitettiin rahapolitiikan vastapuolten
Suomen Pankille panttaamien pankkilainavakuuksien hallinnointi.

TARGET2- ja TARGET2-Securities-jŠrjestelmŠt

yhdistyvŠt vuonna 2021

Suomen Pankki osallistuu eurojŠrjestelmŠn markkinainfrastruktuurihankkeisiin ja tukee omia
osapuoliaan liittymisessŠ uusiin palveluihin.

TARGET2- ja TARGET2-Securities-jŠrjestelmien yhdistŠmisprojekti eteni vuoden 2019 aikana
suunnitellusti. Markkinatoimijat valmistautuvat yhŠ tiiviimmin uuden jŠrjestelmŠn
kŠyttššnottoon yhteistyšssŠ keskuspankkien kanssa.

Projektissa rakennetaan nykyisen TARGET2-jŠrjestelmŠn korvaava uusi reaaliaikainen
bruttomaksujŠrjestelmŠ (RTGS). Samalla uusitaan jŠrjestelmŠn sŠŠnnšt ja toimintatavat. Uusi
jŠrjestelmŠ otetaan kŠyttššn loppuvuonna 2021.

Eurosystem Collateral Management S ystem

-jŠrjestelmŠn kehitystyš etenee aikataulussa

Uuden Eurosystem Collateral Management System (ECMS) -jŠrjestelmŠn kehitystyš eteni
vuonna 2019 aikataulun mukaisesti. JŠrjestelmŠ on tarkoitus ottaa kŠyttššn vuonna 2022.

Hankkeen tarkoituksena on keskuspankkien pankeille myšntŠmien luottojen vakuushallinnan
siirtŠminen yhteiseen jŠrjestelmŠŠn.

Uuteen jŠrjestelmŠŠn tulevat aikanaan kytkeytymŠŠn keskuspankkien lisŠksi niiden
rahapolitiikan vastapuolet sekŠ euroalueella sijaitsevat ja TARGET2-Securities-jŠrjestelmŠssŠ
mukana olevat arvopaperikeskukset.
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Varallisuuden hallinta Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden hallinta73
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Varallisuuden hallinta
20.3.2020

Suomen Pankin varallisuudenhallinnan tavoitteena on tŠyttŠŠ keskuspankille
asetetut vaatimukset sijoitusten likvidiydestŠ, turvallisuudesta ja tuotosta
ottaen huomioon sijoitustoiminnan riskit ja vastuullisuusnŠkškulmat.

Suomen Pankin varallisuudenhallinta turvaa rahoitusvarallisuuden arvon ja kyvyn tukea
pankkijŠrjestelmŠn maksuvalmiutta tarvittaessa. Sijoituksille ja sijoitustoiminnalle asetetut
riskirajoitteet varmistavat, ettŠ rahoitusvarallisuus on sijoitettu turvallisesti. Suomen Pankin
vakavaraisuus riittŠŠ kattamaan tehtŠvien 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 euromŠŠrŠisistŠ korkosijoituksista, osake- ja kiinteistšrahastosijoituksista,
kultavarannosta sekŠ KansainvŠlisen valuuttarahaston erityisten nosto-oikeuksien mŠŠrŠisistŠ
eristŠ (SDR).

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden korkosijoituksia ohjaa pankin johtokunnassa vuosittain
pŠŠtettŠvŠ sijoituspolitiikka.

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

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden kokonaistuotto vuonna 2019 oli 9,3 % eli 971 milj.
euroa.
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Suomen Pankin
rahoitusvarallisuuden hallinta
20.3.2020

Suomen Pankilla on omaa rahoitusvarallisuutta taseen oman ja vieraan
pŠŠoman erien vastineena. TŠtŠ varallisuutta sijoitetaan ja hallinnoidaan
keskuspankkitavoitteiden mukaisesti ottamalla huomioon sijoitustoiminnan
riskit ja vastuullisuusnŠkškohdat.

Suomen Pankin varallisuudenhallinnan tavoitteena on tŠyttŠŠ keskuspankille asetetut
vaatimukset sijoitusten likvidiydestŠ, turvallisuudesta ja tuotosta. Pankki ottaa tavoitteisiin
pyrkiessŠŠn huomioon sijoitustoiminnan riskit ja vastuullisuusnŠkškulmat.

Suomen Pankin varallisuudenhallinta turvaa rahoitusvarallisuuden arvon ja kyvyn tukea
pankkijŠrjestelmŠn maksuvalmiutta tarvittaessa. Sijoituksille ja sijoitustoiminnalle asetetut
riskirajoitteet varmistavat, ettŠ rahoitusvarallisuus on sijoitettu turvallisesti. Suomen Pankin
vakavaraisuus riittŠŠ kattamaan sen tehtŠvien hoitamisesta aiheutuvat riskit.

Rahoitusvarallisuuden k oko

Suomen Pankin johtokunta pŠŠttŠŠ Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden mŠŠrŠn
eurojŠrjestelmŠn keskuspankkien nettorahoitusvaroja koskevan sopimuksen(Agreement on
Net Financial Assets, ANFA) puitteissa.

ANFA-sopimuksella sŠŠdellŠŠn eurojŠrjestelmŠn keskuspankkien kansallisten tehtŠvien
hoitoon liittyviŠ sijoituksia. Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden koko mŠŠrŠytyy
keskuspankkitehtŠvien ja sijoituspoliittisten nŠkškohtien perusteella.
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Vuonna 2019 Suomen Pankin rahoitusvarallisuutta pienennettiin sijoituspoliittisista syistŠ
kahdessa vaiheessa yhteensŠ 1,5 mrd. eurolla. Valuuttakurssien ja osakekurssien
vahvistumisen vuoksi rahoitusvarallisuuden arvo laski kuitenkin vain 500 milj. euroa vuoden
aikana.

Johtokunta pŠŠttŠŠ kerran kolmessa vuodessa valuuttavarannon koosta asettamalla
tavoitetason Yhdysvaltain dollarien, Englannin puntien ja Japanin jenien mŠŠrŠlle
korkosijoitusvarallisuudessa. Vuonna 2019 uusiksi tavoitetasoiksi asetettiin Yhdysvaltain
dollareille 5 mrd., Englannin punnille 650 milj. ja Japanin jenille 95 mrd. yksikkšŠ paikallista
valuuttaa. KevŠŠllŠ 2019 valuuttavarannon koko sopeuteuttiin nŠihin tavoitetasoihin.

Rahoitusvarallisuuden k oostumus

Vuonna 2019 Suomen Pankin rahoitusvarallisuus oli noin 11 mrd. euroa (taulukko 2). Se
koostui suorista valuutta- ja euromŠŠrŠisistŠ korkosijoituksista, osake- ja
kiinteistšrahastosijoituksista, kultavarannosta sekŠ KansainvŠlisen valuuttarahaston erityisten
nosto-oikeuksien mŠŠrŠisistŠ eristŠ (SDR).

ValuuttamŠŠrŠiset korkosijoitukset koostuvat Yhdysvaltain dollareista (USD), Englannin
punnista (GBP) sekŠ Japanin jeneistŠ (JPY). Ne muodostavat valuuttavarannon yhdessŠ
KansainvŠlisen valuuttarahaston erityisten nosto-oikeuksien eli SDR:ien kanssa.
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Taulukko 2. Suomen Pankin rahoitusvarallisuus, milj. euroa

Suomen Pankin rahoitusvarallisuus, milj. euroa 31.12.2019
Milj. euroa

31.12.2018
Milj. euroa

Kulta 2 135 1767

Valuuttavaranto 6 694 5 941

SDR 494 460

USD-mŠŠrŠiset korkosijoitukset 4 641 4 270

GBP-mŠŠrŠiset korkosijoitukset 777 729

JPY-mŠŠrŠiset korkosijoitukset 782 482

EUR-korkosijoitukset 1017 2 900

Osakesijoitukset 1082 727

Kiinteistšsijoitukset 127 106

YhteensŠ 11055 11553

LŠhde: Suomen Pankki.

Korkosijoitusvarallisuuden sijoituspolitiikka

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden korkosijoituksia ohjaa pankin johtokunnassa vuosittain
pŠŠtettŠvŠ sijoituspolitiikka. Se mŠŠritteleesijoitustoiminnalle 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 indeksistŠ voidaan poiketa sijoitustoiminnassa ennalta asetettujen
liikkumarajojen ja riskirajoitteiden mukaisesti. Liikkumavaraa tarvitaan, koska indeksin
sisŠltŠmiŠ sijoituskohteita ei vŠlttŠmŠttŠ lšydy markkinoilta. LisŠksi sijoituksista voidaan
tavoitella lisŠtuottoa riskirajoitteiden sisŠllŠ.
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Tapahtumat k orkomarkkinoilla vuonna 2019

Maailmantalouden heikentyvŠt nŠkymŠt heijastuivat vuonna 2019 korkomarkkinoilla. Suurin
epŠvarmuus vuoden aikana liittyi Yhdysvaltojen ja pŠŠosin Kiinan vŠliseen kauppasotaan sekŠ
Ison-Britannian eroprosessiin Euroopan unionista.

Yhdysvalloissa liittovaltion lyhyiden velkasitoumusten korot laskivat alkuvuoden 2,6
prosentista loppuvuoden 1,5 prosenttiin. Euroopassa esimerkiksi Ranskan liikkeeseen
laskemien lyhyiden velkasijoitusten korot pysyivŠt ÿ0,5 prosentin tuntumassa, mutta
pidemmŠt, esimerkiksi Saksan 10 vuoden korot laskivat 0,25 prosentista ÿ0,20 prosenttiin.
Euroopan keskuspankin syyskuinen pŠŠtšs aloittaa arvopapereiden nettomŠŠrŠiset ostot
uudelleen marraskuusta 2019 lŠhtien laski korkoja entisestŠŠn.

Toukokuussa tiukentunut kauppasodan retoriikka yhdistettynŠ heikkeneviin talousnŠkymiin
sai Yhdysvaltain keskuspankin reagoimaan heinŠkuun lopussa koronlaskulla. Syyskuussa ja
lokakuun lopussa tehdyt koronlaskut veivŠt ohjauskorkoputken lopulta 0,75
prosenttiyksikkšŠ alkuvuotista alemmaksi eli 1,50Ð1,75 prosenttiin. Euroopan keskuspankki
laski talletuskorkoaan syyskuun kokouksessa 0,10 prosenttiyksikkšŠ eli ÿ0,5 prosenttiin.
Britannian (0,75 %) ja Japanin keskuspankit (ÿ0,10 %) pitivŠt ohjauskorkonsa vuonna 2019
ennallaan.

Korkosijoituk set

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

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

Korkojen lasku tuotti pŠŠomavoittoja korkosijoituksista, joten alhaisista ja osin negatiivisista
koroista huolimatta korkosijoitusvarallisuuden tuotot olivat vuonna 2019 positiivisia.
SelkeŠsti suurimmat korkotuotot syntyivŠt suurimmasta varallisuuserŠstŠ eli Yhdysvaltain
dollarin mŠŠrŠisistŠ korkosijoituksista, joiden kuponkikorko oli vuoden alussa korkein, ja
lisŠksi arvopapereista saatiin pŠŠomavoittoja korkotason laskun myštŠ.

Korkosijoitusvarallisuuden kokonaistuotto oli 210,7 milj. euroa vuonna 2019. Yhdysvaltain
dollarin mŠŠrŠisten sijoitusten tuotot olivat 202,8 milj. euroa, euron mŠŠrŠisten ÿ2,1 milj.
euroa, Englannin punnan mŠŠrŠisten 10,6 milj. euroa ja Japanin jenin mŠŠrŠisten ÿ0,5 milj.
euroa.
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Euron heikkeneminen nŠkyi valuuttavarannon positiivisena arvonmuutoksena.
Kokonaisuudessaan korkosijoitusvarallisuuden valuuttamŠŠrŠiset erŠt vahvistuivat 141,6 milj.
euron edestŠ. Yhdysvaltain dollareissa muutos oli 81,7 milj. euroa, Englannin punnissa 37,1
milj. euroa ja Japanin jeneissŠ 23,1 milj. euroa.

EuromŠŠrŠisesti mitattuna valuuttakurssiriski on Suomen Pankin korkosijoitusvarallisuuden
merkittŠvin riski. Valuuttavarannon suuruus on mitoitettu keskuspankkitehtŠvien
edellyttŠmŠlle tasolle. Valuuttavarannon arvonmuutos on seurausta avoimesta
valuuttakurssipositiosta, joka tukee keskuspankkitehtŠvien hyvŠŠ hoitoa.

PitkŠaikainen sijoitustoiminta

Korkosijoitusvarallisuuden lisŠksi Suomen Pankki hallinnoi pitkŠaikaista sijoitussalkkua,
jonka sijoituksilla on muuhun rahoitusvarallisuuteen verrattuna korkeampi tuotto-odotus ja
alhaisempi likviditeettivaatimus. TŠmŠ omaisuuserŠ on luotu, jotta pankin oman pŠŠoman
eriŠ voidaan sijoittaa tavallista keskuspankin korkosijoitusvarallisuutta parempituottoisiin
omaisuuslajeihin.

Vuonna 2019 pitkŠaikainen sijoitustoiminta koostui osake- ja kiinteistšsijoituksista, jotka
toteutetaan epŠsuorasti rahastojen kautta.

Osakesijoitukset on hajautettu kustannustehokkaasti maailmanlaajuista kehittyneiden
markkinoiden indeksiŠ seuraavaan passiiviseen rahastoon. Kiinteistšsijoitukset on hajautettu
useaan eurooppalaiseen rahastoon, joiden omistamat kiinteistšt sijaitsevat hyvillŠ paikoilla ja
ovat siten helposti vuokrattavia, mikŠ varmistaa nŠistŠ sijoituksista tasaisen vuokratuoton.

Osake- ja kiinteistšmarkkinat kehittyivŠt suotuisasti vuonna 2019 huolimatta kauppasodan ja
brexitin aiheuttamista uhista. Suomen Pankin tuotto vuonna 2019 osakerahastosijoituksista
oli 227 milj. euroa ja kiinteistšrahastoista 12 milj. euroa.

Rahoitusvarallisuuden tuotot ja riskit

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden kokonaistuotto vuonna 2019 oli 9,3 % eli 971 milj.
euroa (taulukko 3). Korkosijoitussalkkujen tuottoa verrataan sŠŠnnšllisesti
keskuspankkitavoitteiden mukaisiin strategisiin vertailuindekseihin. Vuonna 2019
korkosijoitukset tuottivat 0,14 % eli 10 milj. euroa lisŠtuottoa vertailuindekseihin
suhteutettuna.
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Taulukko 3. Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden tuotto
vuosina 2019 ja 2018

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden tuotto vuosina 2019 ja
2018

2019 2018

% Milj.
euroa

% Milj.
euroa

Korkoa tuottavat sijoitukset 2,9 211 0,8 56

Valuuttojen arvonmuutos 1,9 142 3 215

Osakkeet 29 227 � 5,3 � 43

Kiinteistšt 11 12 � 0,2 � 3

YhteensŠ ilman kultaa ja SDR:iŠ 7,3 592 3,0 225

Kulta 21 368 3,8 62

SDR:t 2,4 11 3,0 11

YhteensŠ 9,3 971 3,1 297

LŠhde: Suomen Pankki.

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 myšs oma valuuttavaranto, jonka hallinnointi on annettu
eurojŠrjestelmŠn kansallisten keskuspankkien tehtŠvŠksipŠŠoma-avaimen mukaisin osuuksin.
Suomen Pankki hallinnoi osuutta Euroopan keskuspankin valuuttavarannosta yhdessŠ Viron
keskuspankin kanssa.

EKP:n valuuttavarannon hallinnoinnissa korostuvat turvallisuus ja likvidiystavoitteet, sillŠ
varannon keskeisenŠ tarkoituksena on taata riittŠvŠt resurssit eurojŠrjestelmŠn rahapoliittisiin
tarpeisiin.

EurojŠrjestelmŠn rahapolitiikan ensisijainen tavoite on hintavakaus, eikŠ eurojŠrjestelmŠllŠ ole
valuuttakurssitavoitetta.

Suomen ja Viron yhdistetyistŠ valuuttavaranto-osuuksista koostuvan Yhdysvaltain dollarin
mŠŠrŠisen varanto-osuuden arvo oli vuoden 2019 lopussa 1 124 milj. euroa.

LisŠtietoja EKP:n valuuttavarannon hoidosta on saatavillaEKP:n vuosikertomuksesta.
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Vaikuttaminen ja yhteistyš
20.3.2020

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

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

Viime vuosina ilmastonmuutoksen hillintŠ on noussut keskeiseksi teemaksi.

Suomen julkinen talous on k ohentunut, mutta

edelleen alijŠŠmŠinen

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

Suomen talous kŠy yhŠ lŠpi murrosvaihetta, jossa sen tŠytyy sopeutua vŠestšn ikŠŠntymisestŠ
ja vuoden 2007 jŠlkeen koetuista taloudellisista takaiskuista johtuviin rakenteellisiin
muutoksiin.

Suomen julkisen talouden tila on parempi kuin viitisen vuotta sitten, mutta se on pysynyt
alijŠŠmŠisenŠ. Julkisen talouden pitkŠn aikavŠlin nŠkymiŠ helpottaisi, jos nykyistŠ suurempi
osa tyšikŠisistŠ tekisi tšitŠ ja tyšn tuottavuus kasvaisi. Nuorten aikuisten koulutustason lasku
on kansainvŠlisesti poikkeavaa ja Suomen kannalta huolestuttavaa.

Edellytykset Suomen talouskasvun jatkumiselle ovat

hyvŠt, vaikka kasvu hidastuu

Vuonna 2019 Suomen Pankki julkaisi kaksi laajaa Suomen kansataloutta koskevaa ennustetta.
Ennusteiden mukaan Suomen taloudessa vallinnut korkeasuhdanne vŠistyy ja talouskasvu
hidastuu. Edellytykset kasvun jatkumiselle ovat silti hyvŠt. Suomen talouskasvun keskeinen
ajuri lŠhivuosina on kotimainen kysyntŠ.

Ennusteilla on tŠrkeŠ rooli rahapolitiikan valmistelussa ja toteutuksessa, koska rahapoliittiset
toimenpiteet vaikuttavat inýaatioon viiveellŠ.

81 TOIMINTAKERTOMUS



Suomen Pankki tuottaa kotimaisen talouden ennusteet kŠyttŠen keskeisenŠ apuvŠlineenŠŠn
Aino-mallia. Aino-malli kuvaa Suomen kansantalouden toimintaa.

Suomen Pankki on arvostettu kansainvŠlinen

kumppani

Suomen Pankki on vaikuttava kansainvŠlinen toimija. Se vastaa Suomen suhteista
KansainvŠliseen 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. Koulutusyhteistyš VenŠjŠn keskuspankin kanssa jatkui.

Suomen Pankin tutkimusartikkeleita julkaistiin vuonna 2019 kattavasti kansainvŠlisissŠ
julkaisuissa.
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Suomen Pankki kotimaisessa
talouspolitiikassa vuonna 2019
20.3.2020

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

Vuonna 2019 Suomen Pankki analysoi sekŠ Suomen ettŠ kansainvŠlisen talouden kehitystŠ ja
osallistui kotimaiseen talouspoliittiseen keskusteluun. Suomen Pankki julkaisi tekemiŠŠn
analyysejŠ laajasti verkkosivuillaan. Suomen Pankin edustajat olivat lukuisia kertoja
kuultavina eduskunnassa ja esittivŠt arvioitaan kotimaisilla foorumeilla, kuten
tiedotusvŠlineissŠ ja seminaareissa.

Ongelmien tunnistamista ja toimintavaihtoehtojen

vaikutusten arviointia

Suomen Pankin kotimaista talouspolitiikkaa koskevat kannanotot perustuvat sille laissa ja
EU:n perussopimuksessa asetettuihin tavoitteisiin ja itsenŠiseen asemaan. Ensisijainen tavoite
on hintavakaus, ja muihin tavoitteisiin kuuluvat tasapainoinen talouskasvu ja
rahoitusjŠrjestelmŠn vakaus. KeskeisiŠ edellytyksiŠ tavoitteiden saavuttamiseksi ovat julkisen
talouden kestŠvyys ja kotimaisen kustannustason tasapainoinen kehitys.

Kannanotot pohjautuvat asiantuntemukseen ja koskevat pŠŠasiassa ongelmien tunnistamista
ja toimintavaihtoehtojen vaikutusten arviointia. T alouspolitiikan perimmŠisten tavoitteiden
asettaminen ja pŠŠtšsten tekeminen on vaaleilla valittujen edustajien tehtŠvŠ.

Suomen Pankki toi vuonna 2019 esiin, ettŠ Suomen talous kŠy yhŠ lŠpi murrosvaihetta, jossa
sen tŠytyy sopeutua kahteen suureen rakenteelliseen muutokseen.
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EnsimmŠinen muutos on vŠestšn ikŠŠntyminen. Toinen muutos on vuoden 2007 jŠlkeiset
takaiskut, joista talous ei ole vielŠ tŠysin toipunut. Takaiskuja olivat elektroniikka- ja
metsŠteollisuuden ongelmat, VenŠjŠn talousvaikeudet sekŠ kustannustason nousu
kauppakumppanimaihin nŠhden.

Hallitukset ja tyšmarkkinajŠjestšt ovat viime vuosina tehneet useita tŠrkeitŠ ratkaisuja, jotka
ovat korjanneet edellŠ mainittujen suurten muutosten tuomia ongelmia. Sopeutumisen tarve
on silti yhŠ merkittŠvŠ.

Suomen julkista taloutta on vahvistettava

Suomen julkisen talouden tila on parempi kuin viitisen vuotta sitten, mikŠ on osin seurausta
taannoisista julkisen talouden sopeutustoimista. Sopeutustoimista ja suotuisasta
suhdannetilanteesta huolimatta julkinen talous on pysynyt alijŠŠmŠisenŠ. Nyt alijŠŠmŠn ja
julkisen talouden bruttovelan ennustetaan kasvavan. TŠmŠ johtuu osin kevenevŠstŠ
þnanssipolitiikasta.

Joulukuussa 2019 Suomen Pankki tarkisti arviotaan Suomen julkisen talouden pitkŠn
aikavŠlin kestŠvyydestŠ heikompaan suuntaan. Uusi arvio kestŠvyysvajeesta on 4,7 %
suhteessa bruttokansantuotteeseen.

KestŠvyysvaje johtuu pitkŠlti vŠestšn ikŠŠntymisestŠ, sillŠ elŠkemenot ja sekŠ
terveydenhoitoon ettŠ pitkŠaikaishoivaan liittyvŠt menot kasvavat. Toisaalta
kestŠvyysvajearvion tarkistaminen heikompaan suuntaan vuonna 2019 johtui pitkŠlti siitŠ,
ettŠ ennuste julkisen talouden lŠhivuosien alijŠŠmŠstŠ oli kasvanut.

Suomen Pankki toi esiin julkisen talouden vahvistamisen tarpeen, kun otetaan huomioon
kestŠvyysvaje sekŠ se, ettŠ suhdannetilanne ei ole heikko.

Tyšllisyysk ehityk sen merkitys on suuri

Julkisen talouden pitkŠn aikavŠlin nŠkymiŠ helpottaisi, jos nykyistŠ suurempi osa tyšikŠisistŠ
tekisi tšitŠ. Tavoite tyšllisyysasteen nostamisesta 75 prosenttiin lŠhivuosina on perusteltu.
TŠmŠn jŠlkeen on tarve pyrkiŠ vielŠ korkeampaan, hyvŠŠn pohjoismaiseen tasoon.
Esimerkiksi Ruotsissa tyšllisyysaste on noin 78 %.

Tyšllisyyden kohentamisen edellytyksiŠ on syytŠ parantaa useilla samaan suuntaan
vaikuttavilla toimenpiteillŠ. Kun nŠitŠ toimenpiteitŠ valitaan, on tŠrkeŠŠ hyšdyntŠŠ
tutkimuksen ja kansainvŠlisen kokemuksen tarjoamaa tietŠmystŠ.
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Suomen kustannuskilpailukykyŠ tulisi edelleen

parantaa

Suomen kustannuskilpailukyky on parantunut tuntuvasti vuoden 2015 jŠlkeen heikennyttyŠŠn
sitŠ ennen useiden vuosien ajan. Tyšllisyyden ja tuotannon kasvun edellytysten kannalta olisi
perusteltua, ettŠ kustannuskilpailukyky paranisi edelleen hieman.

Mahdollisuutta hintojen ja kustannusten kestŠvŠŠn nousuun Suomessa rajoittaa se, ettŠ niiden
kehitys on euroalueella yhŠ vaimeaa verrattuna aiempiin vuosikymmeniin ja keskuspankin
tavoitteeseen.

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

Tuottavuuden parantamisen edellytyk set

Tyšn tuottavuuden kehitys on Suomessa ollut 10 viime vuoden aikana vaimeaa. Sen
parantamiseen ei ole olemassa mitŠŠn yksittŠistŠ ratkaisevan tehokasta keinoa. Tyšn
tuottavuuteen vaikuttaa suuri joukko erilaisia tekijšitŠ, mukaan lukien moni talouspolitiikan
osa-alue.

Kun tuottavuuskasvun edellytyksiŠ pyritŠŠn kohentamaan, keskeisessŠ asemassa ovat
innovaatiopolitiikka ja yritysten toimintaympŠristš laajemminkin toiminnan kehittŠmisen ja
kasvuedellytysten suhteen.

KoulutusjŠrjestelmŠ vaikuttaa osaltaan tyšn tuottavuuden kasvuun etenkin pitkŠllŠ
aikavŠlillŠ. Yksi tŠrkeŠ koulutusjŠrjestelmŠn piirre on, millaisen yleisen koulutustason se
tuottaa.

Suomessa yleinen koulutustaso nousi useiden vuosikymmenten ajan, mutta tŠmŠ trendi on
kŠŠntynyt viimeisten noin 10Ð15 vuoden aikana. Nuorten aikuisten ikŠluokissa koulutustaso
on alkanut laskea, mikŠ on kansainvŠlisesti poikkeavaa ja Suomen kannalta huolestuttavaa.
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Suomen korkeasuhdanne on ohi Ð
edessŠ hidastuvaa kasvua
20.3.2020

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

Vuoden 2019 aikana kansainvŠlisen talouden nŠkymŠt heikentyivŠt edelleen. LisŠŠntynyt
epŠvarmuus alkoi yhŠ enemmŠn jarruttaa Suomen talouskasvua.

Rahapolitiikan valmistelu edellyttŠŠ talousennusteita

Rahapolittiset toimenpiteet vaikuttavat inýaatioon ja muihin kansantalouden ilmišihin usein
viiveellŠ. Siksi rahapolitiikkaa varten tarvitaan kuva siitŠ kuukausien tai jopa vuosien kuluttua
vallitsevasta talouden tilasta, johon nyt tehtŠvŠt pŠŠtškset vaikuttavat. Euroalueen
rahapolitiikan valmistelu ja sen vaikutusten arviointi edellyttŠŠ siis riippumatonta ja
analyyttista lŠhivuosien talouskehityksen tarkastelua.

Suomen Pankin rahapolitiikka- ja tutkimusosasto vastaa kotimaisen talouden ennusteesta
yhteistyšssŠ Euroopan keskuspankin (EKP) ja muun eurojŠrjestelmŠn kanssa.

Suomen Pankki laatii ennusteita ensisijaisesti euroalueen yhteisen rahapolitiikan valmistelun ja
pŠŠtšksenteon tueksi, joten Suomen talouden ennuste laaditaan osana eurojŠrjestelmŠn
ennustetta. Kokonaistaloudelliseen ennusteeseen liittyvŠt keskeisesti myšs julkisen talouden
ennuste ja lyhyen aikavŠlin inýaatioennuste.
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Korkeasuhdanne vŠistyy ja Suomen kasvu hidastuu

Suomen Pankki arvioi vuoden 2019 ennusteissaan korkeasuhdanteen vŠistyvŠn ja
talouskasvun hidastuvan. KansainvŠlisessŠ taloudessa vallitseva epŠvarmuus ja Suomen
tŠrkeimpien vientimarkkinoiden kasvun hidastuminen ovat merkittŠvimpiŠ talouden kasvua
jarruttavia tekijšitŠ.

Suomen Pankki ennusti kesŠkuussa talouskasvun hidastuvan 1,6 prosenttiin vuonna 2019.
TŠmŠn ennusteen mukaan bruttokansantuote (BKT) olisi vuonna 2020 kasvanut 1,5 %.
Vuonna 2021 kasvu olisi edelleen hidastunut 1,3 prosenttiin. KansainvŠlisen talouden
epŠvarmuuden odotettiin ilmenevŠn investointien vŠhenemisenŠ, mikŠ olisi heikentŠnyt
Suomen viennin kysyntŠŠ maailmalla.

Talouskasvun edellytykset arvioitiin edelleen hyviksi, sillŠ rahapolitiikka tukee kasvua
euroalueella ja hyvŠ tyšllisyyskehitys on lisŠnnyt kuluttajien ostovoimaa.

Joulukuussa 2019 Suomen Pankki tarkisti kasvuennustetta heikompaan suuntaan, sillŠ
euroalueen ja muiden tŠrkeimpien vientimarkkinoiden nŠkymŠt heikentyivŠt entisestŠŠn.
Myšs yritysten ja kotitalouksien luottamus vŠheni edelleen vuoden loppua kohden. Suomen
talouden arvioitiin kasvavan 1,3 % vuonna 2019 ja kasvun ennustettiin edelleen hidastuvan
0,9 prosenttiin vuonna 2020.

Suomen tŠrkeiden kauppakumppanimaiden talouskasvun hidastuminen jŠŠ kuitenkin
tilapŠiseksi. Euroalueen ja maailmantalouden kasvun vŠhittŠinen elpyminen alkaa tarjota
vetoapua myšs Suomen taloudelle. Talouden kasvu kiihtyy joulukuun ennusteen mukaan 1,1
prosenttiin vuonna 2021 ja yltŠŠ 1,3 prosenttiin vuonna 2022.

Kotimainen kysyntŠ on lŠhivuosina Suomen

talouskasvun ajuri

Vientimarkkinoiden piristymisestŠ huolimatta Suomen talouskasvun keskeinen ajuri
lŠhivuosina on kotimainen kysyntŠ. Sen sijaan nettoviennin vaikutus talouskasvuun jŠŠ
keskimŠŠrin vaatimattomaksi.

Kotitalouksien ostovoimaa vahvistavat hyvŠnŠ pysyvŠ tyšllisyys ja ansiotason nousu. Vaikka
yksityiset investoinnit alkavatkin tukea kasvua ennustejakson lopulla, ne jŠŠvŠt kaiken
kaikkiaan vaimeiksi. Asuntojen rakentaminen vŠhenee, ja tuotannollisten investointien kasvu
on hidasta. Toisaalta julkinen kysyntŠ tukee kasvua lŠhivuosina.

Inýaation ennustetaan pysyvŠn vaimeana. Talouskasvun hidastuminen ja elvyttŠvŠ
þnanssipolitiikka syventŠvŠt julkisen talouden alijŠŠmŠŠ ja kasvattavat julkista velkaa.

87 TOIMINTAKERTOMUS



Edellytykset kasvun jatkumiselle ovat hyvŠt

Vaikka korkeasuhdanne vŠistyy ja talouskasvu hidastuu, edellytykset kasvun jatkumiselle ovat
hyvŠt. Rahapolitiikka tukee kasvua, ja þnanssipolitiikkaa on muutettu elvyttŠvŠmpŠŠn
suuntaan.

Vuonna 2019 julkaistuihin Suomen talouden ennusteisiin liittyy kansainvŠlisestŠ taloudesta
kumpuava suurentunut epŠvarmuus. Vientimarkkinoiden kasvu voi jŠŠdŠ arvioitua
hitaammaksi. Sen sijaan kotimaiset tekijŠt, kuten investoinnit ja yksityinen kulutus, voivat
kehittyŠ ennustettua suotuisammin.

Mallit ovat k eskeinen osa ennustamista ja talouden

analyysia

Suomen Pankilla on pitkŠt perinteet kansantaloutta kuvaavien mallien kŠytšstŠ ennusteiden
laatimisessa ja erilaisten politiikkavaihtoehtojen arvioinnissa. Suomen Pankki tuottaa
kotimaisen talouden ennusteet kŠyttŠen keskeisenŠ apuvŠlineenŠŠnAino-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 yhtŠlšiden ryhmŠ. YhtŠlšt
kuvaavat Suomen talouden keskeisten taloudellisten muuttujien vŠlisiŠ riippuvuuksia.

Vuonna 2017 alkanut Aino-mallin uudistamistyš jatkui edelleen vuonna 2019. Kehitystyšn
tarkoituksena on sisŠllyttŠŠ Aino-malliin aikaisempaa tiiviimmin Suomen asuntomarkkinat ja
pankkien kotitalouksille vŠlittŠmŠt asuntolainat. Mallien jatkuva kehittŠminen on keskeinen
osa Suomen Pankin ennustetyštŠ.

Suomen Pankki hyšdynsi ennusteiden laatimisen ja talouden seurannan apuna merkittŠvŠsti
myšs lyhyen aikavŠlin indikaattorimalleja. Indikaattorimallien avulla ennustetaan BKT:n
lyhyen aikavŠlin kehitystŠ.

Suomen talouden ennusteet kiinnostavat

tiedotusvŠlineitŠ

Suomen talouteen liittyvien ennusteiden ja muiden ajankohtaisten artikkelien pŠŠasiallinen
julkaisukanava on SuomenPankin Euro & talous -sivusto.
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Ennustejulkaisun tukena Suomen Pankki julkaisee sŠŠnnšllisesti talouden suhdanneraporttia,
joka kuvaa Suomen talouden viimeaikaista kehitystŠ. LisŠksi Suomen Pankki tuotti vuonna
2019 ennustetyštŠ ja talouden seurantaa tukevia ajankohtaisia artikkeleita. Artikkeleiden
aiheet liittyivŠt muun muassa julkiseen talouteen, asuntomarkkinoihin, investointeihin,
tyšmarkkinoihin, tuottavuuskehitykseen ja kotitalouksiin.

Ennustejulkaisujen lisŠksi Suomen Pankki vŠlitti vuoden 2019 aikana Suomen taloutta
koskevaa informaatiota aktiivisesti sekŠ eri tiedotusvŠlineille ettŠ sosiaaliseen mediaan.
Kiinnostus Suomen Pankin ennusteita kohtaan oli suurta. Ennusteet olivat vuoden aikana
laajasti esillŠ sekŠ valtakunnallisissa tiedotusvŠlineissŠ ettŠ sosiaalisessa mediassa.

MerkittŠvŠ rooli taloustiedon jakamisessa ja nŠkyvyyden lisŠŠmisessŠ vuonna 2019 oli myšs
monilla Suomen taloutta koskevilla esitelmillŠ, joita pidettiin kotimaisille ja ulkomaisille
sidosryhmille.
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Suomen Pankin tutkimus vuonna
2019
20.3.2020

Vuonna 2019 Suomen Pankki valmistautui Euroopan keskuspankin vuonna
2020 alkavaan strategia-arvioon. Suomen Pankin tutkimus auttaa osaltaan
merkittŠvŠsti tŠssŠ valmistautumisessa. Suomen Pankin tutkimuksia
julkaistiin vuoden aikana monissa arvostetuissa tieteellisissŠ
aikakausjulkaisuissa. LisŠksi Suomen Pankki isŠnnši useita kansainvŠlisiŠ
tieteellisiŠ kokouksia.

Suomen Pankin tutkimuksen painopisteitŠ ovat raha- ja makrovakauspolitiikka, makrotalous,
rahoitusjŠrjestelmŠ ja sen sŠŠntely sekŠ nousevat taloudet.

Suomen Pankin rahapolitiikka- ja tutkimusosasto valmistautui Euroopan keskuspankin (EKP)
vuonna 2020 alkavaan strategia-arvioon jŠrjestŠmŠllŠ johtokunnan tutkimusseminaareja ja
hyšdyntŠmŠllŠ monipuolisesti rahapolitiikkamalleja. Suomen Pankki on jo aiemmin tutkinut
EKP:n hintavakauden mŠŠritelmŠŠ ja rahapolitiikan reaktioiden symmetrisyyttŠ. Vuonna 2019
teema nousi vahvasti esiin myšs EKP:n omassa viestinnŠssŠ.

Suomen Pankin siirtymŠtalouksien tutkimuslaitoksessa jatkettiin muun muassa analyysia
Kiinan talouskasvun hidastumisesta ja maan rahoitusjŠrjestelmŠn kasvavista riskeistŠ. LisŠksi
kauppasodan vaikutuksia tutkittiin monesta eri nŠkškulmasta.
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Suomen Pankin tieteellisiŠ julkaisuja kansainvŠlisissŠ

lehdissŠ

Suomen Pankin tutkimustoiminnan yhtenŠ keskeisenŠ tavoitteena on saada Suomen Pankissa
tehtyjŠ tutkimusartikkeleita julkaistuiksi vertaisarviomenettelyŠ kŠyttŠvissŠ arvostetuissa
kansainvŠlisissŠ aikakauslehdissŠ. Vuonna 2019 Suomen Pankissa tehtyjŠ tutkimuksia
julkaistiin useissa kansainvŠlisesti korketasoisissa tieteellisissŠ aikakauslehdissŠ. Seuraavassa
on otanta julkaistuista tutkimuksista:

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

Zuzana Fung‡�ov‡ oli yhtenŠ kirjoittajana tutkimusartikkelissa Persistent and transient
inefþciency: Explaining the low efþciency of Chinese big banks. Artikkelissa todetaan
kiinalaisten valtion omistamien suurten pankkien kustannustehokkuuden olevan pysyvŠsti
heikko. Tehottomuus johtuu siis rakenteellisista tekijšistŠ. Tutkimus julkaistiin China
Economic Review-lehdessŠ.

Eeva Kerolan tutkimus In Search of Fluctuations: Another Look at ChinaÕs Incredibly Stable
GDP Growth Rates julkaistiin Comparative Economic Studies-lehdessŠ. Tutkimuksessa
todetaan Kiinan virallisten bruttokansantuotetilastojen liioittelevan maan talouskasvua
ainakin vuodesta 2012 lŠhtien.

Juha Kilponen oli mukana Comparing Fiscal Consolidation Multipliers across Models in
Europe -nimisessŠ tutkimuksessa, joka julkaistiinInternational Journal of Central Banking
-lehdessŠ.

Maritta Paloviita oli yhtenŠ kirjoittajana tutkimuksessa Cognitive Abilities and Inýation
Expectations, joka ilmestyi AEA Papers and Proceedings -julkaisussa.

Markus Sihvonen tarkasteli artikkelissaan Market selection with idiosyncratic uncertainty
epŠrationaalisesti ja epŠtyypillisesti toimivien sijoittajien vaikutusta velkakirjojen
markkinoihin. Artikkeli julkaistiin Journal of Economic Theory -lehdessŠ.

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

Laura Solanko ja Zuzana Fung‡�ov‡ 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.
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Suomen Pankki julkaisi vuonna 2019 yhteensŠ 50

keskustelualoitetta

Suomen PankinsiirtymŠtalouksien tutkimuslaitos ja tutkimusyksikkš julkaisivat kumpikin 25
keskustelualoitetta.

Monet Suomen Pankin uusista tutkimushankkeista liittyvŠt rahapolitiikan strategioihin
korkojen nollarajalla ja siten vuonna 2020 alkavaan EKP:n strategia-arvioon. Suomen
Pankissa tehtiin myšs alan johtaville tutkijoille suunnattu kyselytutkimus pankkien
pŠŠomavaatimuksista.SiirtymŠtalouksien tutkimuslaitoksen uusista tutkimushankkeista moni
liittyi Kiinan talouden merkittŠviin rakennemuutoksiin esimerkiksi pankkisektorilla.

Vuodesta 2017 toiminut Bank of Finland Economics Review-sarja julkaisee analyyseja,
selvityksiŠ ja pienimuotoisia tutkimuksia. SiirtymŠtalouksien tutkimuslaitos julkaisee myšs
Policy Brief -sarjaa.

Suomen Pankin tutkimusten esittely pankin

ulkopuolella

Suomen Pankin tutkimuksia esiteltiin vuonna 2019 eurojŠrjestelmŠn mallinnus- ja
ennustetyšryhmissŠ ja tutkimusverkostossa, tutkimuspŠŠllikšiden kokouksessa,
kansainvŠlisten suhteiden komiteassa, Baselin komitean tutkimustyšryhmŠssŠ sekŠ lukuisissa
muissa tilaisuuksissa Suomessa ja ulkomailla.

Suomenpankkilaiset julkaisivat vuoden 2019 aikana neljŠ blogiaVoxEU-sivustolla. Suomen
Pankin tutkimuksista kirjoittivat kotimaisen median lisŠksi muun muassa Bloomberg News,
Moscow Timesja Handelsblatt.

KansainvŠlisiŠ ja kotimaisia kokouksia

Suomen Pankki jŠrjestŠŠ vuosittain tieteellisiŠ kokouksia ajankohtaisista
politiikkakysymyksistŠ. Vuoden 2019 aikana Suomen Pankki jŠrjesti ja oli mukana
jŠrjestŠmŠssŠ seuraavia tieteellisiŠ kokouksia:

Maaliskuussa Suomen Pankki jŠrjesti SaariselŠllŠ Workshop on Empirical Macroeconomics
-kokouksen. PŠŠpuhujina olivat tutkimusyksikšn research fellowitFabio Canova, ñscar Jordˆ
(Federal Reserve Bank of San Francisco) jaBarbara Rossi(University of Pompeu Fabra).

KevŠŠllŠ Suomen Pankki jŠrjesti Rahatalous ja rahoitusmarkkinoiden instituutiot -seminaarin
tohtori Juha Tarkan jŠŠdessŠ elŠkkeelle.
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Huhtikuussa siirtymŠtalouksien tutkimuslaitos oli mukana jŠrjestŠmŠssŠ Banking and
Institutions -tyšpajaa pankkijŠrjestelmien ja instituutioiden vŠlisistŠ yhteyksistŠ MŸnchenissŠ
yhdessŠ Strasbourgin yliopiston ja saksalaisen ifo Instituten kanssa. PŠŠpuhujana oli professori
Hans Degryse(KU Leuven).

HeinŠkuussa Suomen Pankki jŠrjesti pŠŠjohtajaOlli Rehnin johdolla rahapoliittisen
seminaarin nimeltŠŠn Monetary policy and future of EMU, jossa puhuivat muun muassa
EKP:n pŠŠekonomistiPhilip Lane, Yhdysvaltain keskuspankin varapuheenjohtajaRichard
Clarida ja Kiinan keskuspankin pŠŠjohtajaYi Gang.

Elokuussa Suomen Pankki jŠrjesti yhteistyšssŠ Fordham Universityn ja City University of
Hong Kongin kanssa kansainvŠlisen konferenssin Kiinan talouskehityksestŠ. Konferenssin
pŠŠpaino oli Kiinan talouden integraatiossa muun maailmantalouden kanssa.

Syyskuussa Suomen Pankki jŠrjesti kaksi tapahtumaa. PŠŠjohtaja Rehn isŠnnši tilaisuutta
nimeltŠŠn Technological upheaval and labour markets, jossa puhuivat muun muassa
professorit Laura Tyson ja John Zysman Berkeleyn yliopistosta sekŠ tohtoriTerhi Maczulskij
ElinkeinoelŠmŠn tutkimuslaitoksesta. LisŠksi The European Money and Finance Forum
(SUERF) -jŠrjestšn kanssa jŠrjestettiin Post-crisis policy challenges and implications for macro
modelling -konferenssi. PŠŠpuhujina olivat professoriFrank Schorfheide (University of
Pennsylvania) ja tohtori Stijn Claessens(KansainvŠlinen jŠrjestelypankki, BIS).

Lokakuussa Suomen Pankki jŠrjesti yhdessŠ CEPR-jŠrjestšn kanssa konferenssin nimeltŠŠn
Monetary economics and reality. PŠŠpuhuja oli professoriAndrei Shleifer Harvardin
yliopistosta.

Vuonna 2019 Suomen Pankki myšs isŠnnši Economic Policy Panel -tapahtuman, joka
jŠrjestetŠŠn kahdesti vuodessa EU-puheenjohtajamaassa.

Suomen Pankissa jŠrjestettiin vuoden 2019 aikana myšs kymmeniŠ lyhyitŠ tyšseminaareja,
joissa pankin omat ja vierailevat tutkijat esittelivŠt tutkimusaiheitaan.
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Suomen Pankin kansainvŠlinen
yhteistyš
20.3.2020

KansainvŠlinen yhteistyš on tŠrkeŠ osa Suomen Pankin toimintaa (kuvio 21).
Suomen Pankki osallistuu kansainvŠlisten ja eurooppalaisten instituutioiden
ja komiteoiden toimintaan ja tekee tiivistŠ yhteistyštŠ muiden maiden
keskuspankkien kanssa.

Kuvio 21.
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Ks. Suomen Pankki EKP:n ja EU:n elimissŠ sekŠ muissa kansainvŠlisissŠ elimissŠ (pdf).

Suomen Pankki vastaa Suomen suhteista

KansainvŠliseen valuuttarahastoon

KansainvŠlinen valuuttarahasto (International Monetary Fund, IMF) on 189 jŠsenmaasta
koostuva jŠrjestš. Sen tehtŠvŠnŠ on edistŠŠ kansainvŠlistŠ yhteistyštŠ, avointa ja sŠŠntšihin
perustuvaa ulkomaankauppaa, kestŠvŠŠ talouskasvua ja rahoitusvakautta. Suomen Pankki
vastaa Suomen suhteista IMF:ŠŠn.

PŠŠjohtajaOlli Rehn toimii Suomen edustajana IMF:n korkeimmassa pŠŠttŠvŠssŠ elimessŠ,
hallintoneuvostossa.

Suomen Pankki vaikuttaa IMF:n toimintaan myšs Pohjoismaiden ja Baltian maiden
vaalipiirissŠ, jota IMF:ssŠ edustaa maiden yhteinen johtokunnan jŠsen. Vuonna 2019
tehtŠvŠŠn valittiin vuosiksi 2020Ð2022 Suomen Pankin johdon sihteeristšn osastopŠŠllikkš
Mika Pšsš. IMF:n johtokunnassa kŠsiteltŠviin aiheisiin valmistellaan politiikkakannat
vaalipiirin maiden kesken. Suomen Pankki ja valtiovarainministeriš osallistuvat valmisteluun
yhteistyšssŠ.

Vaalipiirin toimintaa ohjaa Pohjoismaiden ja Baltian maiden valuutta- ja rahoituskomitea
(NBMFC), jonka jŠsenenŠ on Suomen Pankin varapŠŠjohtajaMarja NykŠnen.

KansainvŠlisen valuuttarahaston k okoukset ovat

tŠrkeitŠ foorumeita kansainvŠliselle yhteistyšlle

Vuonna 2019 Suomen Pankki osallistui IMF:n kevŠt- ja vuosikokouksiin. NŠiden tŠrkeiden
kansainvŠlisen yhteistyšn foorumeiden yhteydessŠ jŠrjestettiin myšs kansainvŠlisen valuutta-
ja rahoituskomitean (IMFC) kokoukset. Kokousten keskustelut koskivat maailmantalouden
nŠkymiŠ, kansainvŠlistŠ rahoitusvakautta ja ajankohtaisia talouspoliittisia haasteita. Syksyn
vuosikokouksissa Pohjoismaiden ja Baltian maiden IMFC-jŠsenenŠ oli Suomen
valtionvarainministeri Mika LintilŠ .

IMF:n kokousten keskusteluja vŠrittivŠt vuonna 2019 erityisesti maailmantalouden hidastunut
kasvu sekŠ huoli kansainvŠlisen yhteistyšn tilasta ja tulevaisuudesta. IMF:n syksyllŠ aloittanut
uusi toimitusjohtaja Kristalina Georgieva korosti puheenvuoroissaan multilateralismin
turvaamista, maailmantalouden kestŠvyyden parantamista, epŠtasa-arvon kitkemistŠ ja
ilmastonmuutokseen varautumista.

Lue IMF:n ja Maailmanpankin vuosikokousten tunnelmista pŠŠjohtajan blogista.
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Suomen Pankki on mukana Euroopan unionin

instituutioiden ja k omiteoiden tyšssŠ

Suomen Pankki on mukana Euroopan unionin talous- ja rahoituskomiteassa (Economic and
Financial Committee, EFC). Komitean tehtŠvŠnŠ on edistŠŠ jŠsenmaiden talouspoliittista
koordinaatiota ja osallistua unionin talous- ja rahoitusneuvoston (Ecoþn) tyšn valmisteluun.

Vuonna 2019 talous- ja rahoituskomitea piti kahdeksan kokousta laajassa kokoonpanossa,
jossa keskuspankit ovat mukana. Komitea keskusteli muun muassa eurooppalaisen
rahoitusjŠrjestelmŠn tilasta, pankki- ja pŠŠomamarkkinaunionin kehittŠmisestŠ, rahanpesun
estŠmisestŠ, kestŠvŠstŠ sijoittamisesta sekŠ rahoitusmarkkinoiden innovaatioista. LisŠksi
komitea valmisteli yhteisiŠ politiikkakantoja kansainvŠlisiŠ kokouksia varten ja keskusteli
ajankohtaisista kansainvŠlisistŠ teemoista, kuten globaalin rahoitusarkkitehtuurin
kehittŠmiseen liittyvistŠ tarpeista.

Suomen Pankki osallistui vuonna 2019 EU:ssa useiden pankki- ja rahoitusjŠrjestelmŠn
vakautta edistŠvien komiteoiden ja toimielinten tyšhšn. NŠistŠ keskeinen on Euroopan
jŠrjestelmŠriskikomitea (European Systemic Risk Board, ESRB), jonka hallintoneuvostossa
Suomen Pankin pŠŠjohtaja on jŠsenenŠ. Komitea kŠsitteli vuonna 2019 muun muassa EU:n
rahoitusvakauden riskejŠ, jŠsenmaiden makrovakauspolitiikkaa, rahoitusjŠrjestelmŠn
kyberturvallisuutta sekŠ liikekiinteistšmarkkinoiden seurannan kehittŠmistŠ.

Vuonna 2019 Suomen Pankki jŠrjesti yhteistyšssŠ jŠrjestelmŠriskikomitean ja RiskLab
Finlandin kanssa viidennen kerran systeemisten riskien analyysiin keskittyvŠn konferenssin.

KansainvŠlinen jŠrjestelypankki edistŠŠ

keskuspankkien vŠlistŠ yhteistyštŠ ja dialogia

Suomen Pankin pŠŠjohtaja osallistuu KansainvŠlisen jŠrjestelypankin (BIS) sŠŠnnšnmukaisiin
keskuspankkien pŠŠjohtajatason tapaamisiin. Tapaamisissa keskustellaan maailmantalouden
ja rahoitusmarkkinoiden kehityksestŠ ja ajankohtaisista kysymyksistŠ sekŠ keskuspankkien
toiminnan kannalta keskeisistŠ aiheista.

Vuonna 2019 erityisteemoja keskusteluissa olivat muun muassa pŠŠomaliikkeet ja
þnanssisyklit, rahoituspalveluiden saatavuus, rahoitusmarkkinoiden digitalisaatio sekŠ
epŠtavanomainen rahapolitiikka.

PŠŠjohtaja Rehn osallistui kesŠllŠ BIS:n vuosittaiseen konferenssiin, joka kŠsitteli talouden
digitalisaatiota ja rahoituspalveluiden innovaatioita. Konferenssissa hŠn toimi
rahoituspalveluiden innovaatioiden reaalitaloudellisia vaikutuksia kŠsittelevŠn istunnon
puheenjohtajana.
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Suomen Pankki yhteistyšssŠ muiden P ohjoismaiden

keskuspankkien kanssa

Suomen Pankilla on tiiviit yhteydet muiden Pohjoismaiden keskuspankkeihin. Keskuspankkien
pŠŠjohtajat kokoontuvat vuosittain kŠsittelemŠŠn keskuspankkien ajankohtaisia kysymyksiŠ
ja meneillŠŠn olevia asioita.

Vuonna 2019 pŠŠjohtajat tapasivat Ruotsin Uppsalassa, jossa he kŠvivŠt keskusteluja muun
muassa asuntolainamarkkinoista sekŠ maksujŠrjestelmŠ- ja rahanpesukysymyksistŠ.

Suomen Pankin ja muiden pohjoismaisten keskuspankkien asiantuntijoiden yhteistyštŠ
edistettiin vakiintuneeseen tapaan myšs vuonna 2019 jŠrjestŠmŠllŠ erilaisia tapahtumia, jotka
kattoivat laaja-alaisesti eri osastojen toimintoja.

Koulutusyhteistyš V enŠjŠn keskuspankin kanssa

jatkuu

Suomen Pankki on tehnyt pitkŠŠn koulutusyhteistyštŠ VenŠjŠn keskuspankin kanssa.
Yhteistyšmuotoina ovat olleet VenŠjŠn keskuspankin asiantuntijoille jŠrjestetyt
koulutusvierailut Suomen Pankkiin ja joissakin tapauksissa myšs Suomen Pankin
asiantuntijoiden VenŠjŠllŠ pitŠmŠt luennot.

Vuonna 2019 Suomen Pankki jŠrjesti VenŠjŠn keskuspankin kanssa kaksi koulutustapahtumaa
Suomen Pankissa. Koulutustilaisuuksien aiheina olivat henkilšstšhallinto, strateginen
suunnittelu ja projektien johtaminen.
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Monipuolinen viestintŠ edistŠŠ
talousosaamista
20.3.2020

Vuonna 2019 Suomen Pankki viesti ja vaikutti sekŠ monikanavaisesti
verkossa ettŠ kohtaamalla sidosryhmiŠ tapaamisissa ja tapahtumissa.
Sosiaalisen median merkitys kasvaa myšs Suomen Pankin viestinnŠssŠ.
Talousosaamisen edistŠminen on Suomen Pankin viestinnŠn keskeinen
tavoite.

Vuonna 2019 Suomen Pankki toimi aktiivisesti sosiaalisessa mediassa ja kehitti omia
verkkosivujaan vastaamaan tŠmŠn pŠivŠn vaatimuksiin.

Euro & talous -tiedotustilaisuuksissa julkaistavia verkkojulkaisuja tehtiin vuonna 2019 viisi.
Uutena viestintŠtuotteena kŠyttššn otettiin Euro & talous -julkaisun helppolukuinen
yhteenveto, jolla tavoitellaan uusia lukijoita. VerkkolŠhetykset puolestaan mahdollistavat
Suomen Pankin tilaisuuksien seuraamisen paikasta riippumatta.

Lokakuussa 2019 eurojŠrjestelmŠ alkoi julkaista uuttayšn yli -viitekorkoa üSTR:ŠŠ. Koska
kyseessŠ oli tŠrkeŠ rahoitusmarkkinoiden viitekorkouudistus, euroalueen keskuspankit
jŠrjestivŠt yhdessŠ Euroopan keskuspankin (EKP) kanssa sekŠ yhteisiŠ ettŠ kansallisia
tiedotuskampanjoita.

Suomen Pankin vuosikertomus uudistui, ja ensimmŠinenverkkovuosikertomus julkaistiin
huhtikuussa 2019. Uudenlaisella vuosikertomuksella tarjotaan lukijalle ymmŠrrettŠvŠŠ
sisŠltšŠ ja aikaisempaa visuaalisempi lukukokemus. Verkkovuosikertomuksen eri sisŠltšosiot
ovat helposti lšydettŠvissŠ ja jaettavissa. Suomen Pankin vuosikertomussivusto palkittiin
vuoden parhaana medianaProComin Oma Media 2019 -arviossa.
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Suomenpankkilaiset kirjoittivat ahkerasti blogeja. Vuoden 2019 aikana julkaistiin 66 Euro &
talous -blogikirjoitusta. Blogeja jaettiin TwitterissŠ, Instagramissa, Facebookissaja
LinkedInissŠ. MerkittŠvŠ osa lukijoista lšysi blogit sosiaalisen median kanavien kautta.

Asiantuntijat nŠkyvŠt sosiaalisessa mediassa

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

Suomen Pankin asiantuntijatyšn nŠkyvyyttŠ sosiaalisessa mediassa kehitetŠŠn edelleen muun
muassa LinkedIn-palvelussa. Kaiken kaikkiaan Suomen Pankin sosiaalisen median kanavien
kŠyttšŠ edistetŠŠn palvelemaan paremmin sekŠ asiantuntijoita ettŠ kansalaisia.

Talousosaamisen tŠrkeys esillŠ monella areenalla

Talousosaamisen tŠrkeys korostuu Suomen Pankin toiminnassa. Vuonna 2019 Suomen Pankki
osallistui talouslukutaidosta kŠytŠvŠŠn keskusteluun mediassa ja erilaisissa tapahtumissa
sidosryhmien kanssa.

Huhtikuussa 2019 avattiin uusi Opi taloudesta -sivusto, johon on koottu tietoa keskuspankin
toiminnasta, talousosaamiseen liittyviŠ tehtŠviŠ ja pelejŠ sekŠ ajankohtaisia uutisia.

Talouslukutaito nŠkyi vuonna 2019 myšs Suomen Pankin tapahtumissa ja sen
vuorovaikutuksessa sidosryhmien kanssa. HeinŠkuussa Suomen Pankki jŠrjesti yhteistyšssŠ
Finanssiala ry:n ja PšrssisŠŠtišn kanssa SuomiAreena-keskustelun otsikolla "Talousosaaminen
kansalaistaidoksi Ð ei kaikkea kantapŠŠn kautta".

Toisen asteen opiskelijoille suunnattu rahapolitiikkakilpailu Generation üuro jŠrjestettiin
kahdeksannen kerran. Kilpailun voiton ja palkintomatkan Euroopan keskuspankkiin
Frankfurtiin vei Helsingin Suomalaisen Yhteiskoulun joukkue. Rahamuseossa 2.4.2019
pidetyn þnaalin muut osallistujat tulivat Maarianhaminasta •lands lyceumista ja Lahden
yhteiskoulun lukiosta.

Opettajia koulutettiin jŠlleen Talous tutuksi -koulutuksissa ympŠri Suomea. Vuonna 2019
koulutuspŠiviŠ pidettiin HelsingissŠ, JyvŠskylŠssŠ ja Tampereella sekŠ etŠtilaisuutena Oulussa.
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Suomen Pankin johtokunnan jŠsenet vierailivat eri

puolilla Suomea

Suomen Pankin johtokunnan jŠsenet vierailevat vuosittain eri puolilla Suomea tutustumassa
maakuntakeskuksiin. NŠillŠ matkoilla he myšs esitelmšivŠt ja keskustelevat ajankohtaisista
talousaiheista.

Vierailuilla tavataan paikallisia yrittŠjiŠ, opiskelijoita, viranomaisia ja mediaa. Vuonna 2019
Suomen Pankin johtokunnan jŠsenet vierailivat Tampereella, MikkelissŠ, RovaniemellŠ,
Vantaalla, Porissa, Kuhmossa ja Kajaanissa.

Rahamuseossa vierailijaennŠtys ja nŠyttely setelien

vŠŠrentŠmisestŠ

Suomen Pankin rahamuseossa tehtiin vuonna 2019 kaikkien aikojen kŠvijŠennŠtys.
NŠyttelyihin tutustui ja museossa jŠrjestettyihin tapahtumiin osallistui vuoden aikana yli 15
300 vierailijaa.

KesŠkuussa museossa avattiin nŠyttely setelien vŠŠrentŠmisestŠ. NŠyttelyssŠ pŠŠsee
tutustumaan setelivŠŠrennšsten historiaan Suomessa. Kaikille avoin nŠyttely on esillŠ
toukokuun 2020 loppuun.

Rahamuseon vilkkaaseen tapahtumavuoteen on mahtunut lukuisia yleisštilaisuuksia ja
-luentoja. Yleisšlle on esitelty muun muassa Suomen talouden ja maailmantalouden nŠkymiŠ
ja kerrottu vastuullisesta sijoittamisesta. LisŠksi Talouskirja nyt -sarjassa on keskusteltu muun
muassa pŠŠjohtajaOlli Rehnin kirjasta " Kuilun partaalta Ð NŠin euro pelastettiin" sekŠ
edellisen pŠŠjohtajanErkki Liikasen kirjasta " Olin jouk on nuorin".
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Kuvio 22.
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Vastuullisuus
20.3.2020

Suomen Pankin vastuullisuusohjelman painopisteitŠ ovat kestŠvŠn kasvun
edistŠminen, tiedolla vaikuttaminen ja ilmastoriskien hallinta.

Suomen Pankki arvioi syksyllŠ 2019 toimintaansa taloudellisten, sosiaalisten ja
ympŠristšvaikutusten nŠkškulmasta. Arvioinnin tuloksena syntyi vastuullisuusohjelma. Sen
painopisteitŠ ovat kestŠvŠn kasvun edistŠminen, tiedolla vaikuttaminen ja ilmastoriskien
hallinta. VastuullisuustyšstŠ kerrotaan joulukuussa 2019 avatuillaverkkosivuilla .

Ilmastonmuutos ja rahoitusvakausriskit vaativat

aktiivista toimintaa

Ilmastonmuutos luo kahdentyyppisiŠ rahoitusvakausriskejŠ. SŠŠn ŠŠri-ilmišt aiheuttavat
aineellisia tappioita, suuripŠŠstšisistŠ liiketoimintamalleista luopuminen taas luo
siirtymŠriskejŠ.

Talouden ja markkinoiden muutos heijastuu rahoitusjŠrjestelmŠn vakauteen. Sen myštŠ aihe
liittyy lŠheisesti keskuspankin toimialaan.

Suomen Pankki edistŠŠ aktiivisesti tietŠmystŠ ja keskustelua ilmastoriskeistŠ ja kestŠvŠstŠ
rahoituksesta. KestŠvŠllŠ rahoituksella on ympŠristšvastuun ohella tŠrkeŠ rooli energia- ja
ilmastotavoitteiden saavuttamisessa.

Vastuullisuus lŠpŠisee kaikki Suomen Pankin

ydintoiminnot

Suomen Pankki toteuttaa rahapolitiikkaa sekŠ huolehtii rahoitusjŠrjestelmŠn vakaudesta ja
toimivuudesta. Rahoitusvarallisuuttaan Suomen Pankki hallinnoi keskuspankkitavoitteiden
mukaisesti vastuullisuusnŠkškohdat huomioiden. TehtŠvien toteuttamisesta aiheutuu
taloudellisia riskejŠ, 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 kŠytŠntšjŠ Suomen Pankissa.
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Suomen Pankki huolehtii hyvinvoinnista

Suomen Pankki on sitoutunut tasa-arvoisen, yhdenvertaisen ja monimuotoisen tyšyhteisšn
kehittŠmiseen. Pankki haluaa tarjota kaikille tyšntekijšille tasapuoliset mahdollisuudet uralla
etenemiseen.

Suomen Pankki on mukana kehittŠmŠssŠ tyšelŠmŠŠ valtakunnallisessa Vastuullinen
tyšnantaja -kampanjassa.
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Suomen Pankin uusi
vastuullisuusohjelma edistŠŠ
kestŠvŠn kehityk sen tavoitteita
20.3.2020

Suomen Pankki antaa panoksensa sosiaalisesti ja ekologisesti kestŠvŠmmŠn
tulevaisuuden rakentamiseen. Suomen Pankin vastuullisuusohjelman
painopisteitŠ ovat kestŠvŠn kasvun edistŠminen, tiedolla vaikuttaminen sekŠ
ilmastoriskien hallinta.

Suomen Pankki otti vuoden 2019 lopussa kŠyttššnvastuullisuusohjelman. Sen painopisteitŠ
ovat kestŠvŠn kasvun edistŠminen, tiedolla vaikuttaminen sekŠ ilmastoriskien hallinta.

Vastuullisuus lŠhtee Suomen Pankin ydintoiminnasta. Keskuspankin ensisijaisena tavoitteena
on pitŠŠ yllŠ hintavakautta. Suomen Pankin tehtŠvŠnŠ on myšs huolehtia osaltaan, ettŠ
rahoitusjŠrjestelmŠ on luotettava ja maksujŠrjestelmŠt turvallisia ja saavutettavia.

LisŠksi Suomen Pankilla on roolinsa sosiaalisesti ja ekologisesti kestŠvŠn yhteiskunnan
rakentajana ja sen myštŠ kestŠvŠn kehityksen tavoitteiden edistŠjŠnŠ (kuvio 23).

Vastuullisuusohjelman painopisteet

Suomen Pankin vastuullisuusohjelman kaikilla kolmella painopistealueella on selkeŠt
tavoitteet.

KestŠvŠŠ kasvua ja hyvinvointia
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Vaikuttavaa tietoa ja yhteistyštŠ

Ilmastoriskien hallintaa

Kuvio 23.
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Mittaristot ja kŠytŠnnšt tuk evat vastuullisuusohjelman

toteutumista

Suomen Pankin ohjaa toimintaansa vastuullisuuden nŠkškulmasta ja arvioi toiminnan
vaikutuksia kestŠvŠn kehityksen tavoitteiden valossa. Vastuullisuuden avainmittareita
ympŠristšvastuun alueella ovat muun muassa toiminnan pŠŠstšt suhteutettuina
toimintakuluihin sekŠ sitoutuminen YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteisiin.

Suomen Pankki huolehtii tyšntekijšidensŠ hyvinvoinnista, kehittymismahdollisuuksista ja
yhdenvertaisesta kohtelusta. Henkilšstšpolitiikan vastuullisuuden avainmittareita ovat muun
muassa tyštyytyvŠisyysindeksi, johtamisindeksi, vŠhemmistšnŠ olevan sukupuolen osuus
esimiehistŠ ja sairaspoissaolojen mŠŠrŠ.

Vastuullisuusohjelman toimeenpanoa ohjaa Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan yhteinen
vastuullisuusverkosto, jonka puheenjohtajana toimii Suomen Pankin johtokunnan
varapuheenjohtajaMarja NykŠnen. Verkosto luo kŠytŠntšjŠ, joiden avulla on mahdollista
huomioida vastuullisuuden eri ulottuvuudet jokapŠivŠisessŠ tyšssŠ.
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Suomen Pankin budjetti ja
operatiiviset kustannuk set

Suomen Pankin tavoitteena on olla yksi EU-maiden tehokkaimmista
keskuspankeista. Sen saavuttaminen vaatii mŠŠrŠtietoista talousohjausta,
henkilšstšsuunnittelua ja investointien arviointia. Investointien keskipitkŠn
aikavŠlin suunnitteluun on kiinnitetty aiempaa enemmŠn huomiota.
Investoinnit arvioidaan kustannusten, laadullisten hyštyjen ja operatiivisten
riskien nŠkškulmasta.

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

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

Investointeihin kŠytettiin 9,1 milj. euroa. SyksyllŠ 2019 laadittiin Suomen Pankin budjetit
vuosiksi 2020Ð2022. NŠistŠ johtokunta vahvisti vuoden 2020 budjetin.

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

ElŠkerahaston toimintakulut vuonna 2019 olivat 30,2 milj. euroa (2018: 29,6 milj. euroa).
Suurin kuluerŠ olivat maksetut elŠkkeet, 28,2 milj. euroa. Toiminnallisia tuottoja kertyi
vuoden aikana 13,4 milj. euroa. LisŠksi Suomen Pankki maksoi elŠkerahastolle 10,0 milj.
euron ylimŠŠrŠisen elŠkerahastomaksun. Tarkempi erittely lšytyy taulukosta 5.

ElŠkerahasto 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 ylijŠŠmŠ oli 2,3 milj. euroa. YlijŠŠmŠ
otetaan huomioon seuraavan tilikauden valvonta- ja toimenpidemaksuja mŠŠriteltŠessŠ.
Investointeihin kŠytettiin 1,1 milj. euroa. Tarkempi erittely lšytyy taulukosta 6.

Finanssivalvonta tekee vuosittaisesta toiminnastaan omantoimintakertomuksensa.
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Taulukko 4.

Suomen Pankki Toteutunut
2019

Milj. euroa

Budjetti
2020

Milj. euroa

1. Toimintakulut ja tuotot

KULUT

Henkilšstškulut 32,8 34,4

Henkilšstšsidonnaiset kulut 2,8 3,5

Muut kulut 27,3 30,5

Pankkipalvelumaksut 6,6 7,4

Poistot 8,3 7,7

YhteensŠ 77,8 83,5

Setelien hankinta 5,7 6,8

ElŠkerahastomaksut 8,5 8,3

Toimintakulut yhteensŠ 92,0 98,6

TUOTOT

Pankkipalvelutuotot 2,5 2,5

Kiinteistšjen tuotot 7,8 6,1

Muut tuotot 0,7 0,1

Palvelut Finanssivalvonnalle 5,8 6,5

Tuotot yhteensŠ 16,8 15,2

Netto 75,2 83,4

2. Investoinnit

Kiinteistšinvestoinnit 5,2 5,1

PŠŠkonttorikiinteistšt 1,3 1,4
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Taulukko 4.

Suomen Pankki Toteutunut
2019

Milj. euroa

Budjetti
2020

Milj. euroa

1. Toimintakulut ja tuotot

Vantaan kiinteistš 3,9 3,6

Muut kiinteistšt 0,0

IT-laitteet ja ohjelmistot 3,0 5,1

RahankŠsittelykoneet 0,0 0,0

Turvallisuuslaitteet 0,8 1,2

Muut 0,0 0,1

Investoinnit yhteensŠ 9,1 11,5

Pyšristysten vuoksi yhteenlaskut eivŠt vŠlttŠmŠttŠ tŠsmŠŠ.
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Taulukko 5.

ElŠkerahasto Toteutunut
2019

Milj. euroa

Budjetti
2020

Milj. euroa

1. Toimintakulut ja tuotot

KULUT

Henkilšstškulut 0,0 0,1

ElŠkerahastotoiminnan kulut 0,5 0,6

ElŠkerahaston kiinteistškulut 0,5 0,5

Poistot 0,9 0,9

Maksetut elŠkkeet 28,2 28,2

Kulut yhteensŠ 30,2 30,3

TUOTOT

TyšelŠkemaksut 11,7 12,6

SisŠiset vuokrat 1,7 1,7

ElŠkerahastomaksut 10,0 10,0

Tuotot yhteensŠ 23,4 24,3

Netto 6,8 6,1

Pyšristysten vuoksi yhteenlaskut eivŠt vŠlttŠmŠttŠ tŠsmŠŠ.

112 TOIMINTAKERTOMUS



Taulukko 6.

Finanssivalvonta Toteutunut
2019

Milj. euroa

Budjetti
2020

Milj. euroa

1. Toimintakulut ja tuotot

KULUT

Henkilšstškulut 21,1 22,4

Henkilšsidonnaiset kulut 1,2 1,5

Muut kulut 4,2 5,9

Poistot 0,9 1,2

Palvelut Suomen Pankilta 5,8 6,5

ElŠkerahastomaksut 1,5 1,7

Toimtakulut yhteensŠ 34,8 39,2

TOIMINNAN RAHOITUS

Valvontamaksut 31,5 33,6

Toimenpidemkasut 1,8 1,6

SP:n rahoitusosuus 1,7 2,0

Edellisen kauden yli- /alijŠŠmŠ 2,1 2,0

Tuotot yhteensŠ 37,1 39,2

Seuraavalle vuodelle siirtyvŠ ylijŠŠmŠ 2,3

Pyšristyksen vuoksi yhteenlaskut eivŠt vŠlttŠmŠttŠ tŠsmŠŠ.
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Merkityk sellistŠ tyštŠ hyvŠssŠ
tyšilmapiirissŠ
20.3.2020

Henkilšstšn osaamisen jatkuva kehittŠminen, hyvŠ tyšilmapiiri sekŠ tyšn ja
vapaa-ajan tasapaino ovat Suomen Pankille tŠrkeitŠ. Suomen Pankki on
mukana kehittŠmŠssŠ tyšelŠmŠŠ valtakunnallisessa Vastuullinen tyšnantaja
-kampanjassa.

Suomen Pankki on vakaa ja vastuullinen tyšnantaja. Pankissa tyšskentelee noin 360
asiantuntijaa monipuolisissa, haastavissa ja yhteiskunnallisesti merkityksellisissŠ tehtŠvissŠ
(kuvio 24). Henkilšstšn osaamisen jatkuva kehittŠminen, hyvŠ johtaminen ja tyšilmapiiri sekŠ
tyšn ja vapaa-ajan tasapaino ovat Suomen Pankille tŠrkeitŠ asioita.

Suomen Pankki kannustaa henkilšstšŠ hyšdyntŠmŠŠn joustavia tyšaikamuotoja. Ne edistŠvŠt
tyšn ja vapaa-ajan yhteensovittamista. Vuonna 2019 pankkilaiset tekivŠt esimerkiksi etŠtyštŠ
aiempaa useammin.

Osaava ja hyvinvoiva henkilšstš

Suomen Pankki seuraa henkilšstšnsŠ tyšhyvinvointia sŠŠnnšllisesti toteutettavilla
henkilšstštutkimuksilla. Suomen Pankin tyštyytyvŠisyysindeksi oli 70,9. Se ylitti tavoitteen
mukaisesti suomalaisen asiantuntijanormin 70,6.

Henkilšstšn osaamisen suunnitelmalliseen kehittŠmiseen panostettiin Suomen Pankissa muun
muassa toteuttamalla koko organisaation laajuinen osaamiskartoitus, jossa keskityttiin
erityisesti tulevaisuuden osaamistarpeiden selvittŠmiseen. Henkilškohtaisten
kehittymissuunnitelmien toteutumisaste oli 80 %.
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Lue lisŠŠtyšskentelystŠ Suomen Pankissa

Vastuullista k ehittŠmistŠ

Suomen Pankki on mukana kehittŠmŠssŠ tyšelŠmŠŠ valtakunnallisessaVastuullinen
tyšnantaja -kampanjassa ja on sitoutunut muiden kampanjaan osallistuvien tyšantajien tavoin
tarjoamaan entistŠ parempia ja vastuullisempia tyškokemuksia kaikille tyšntekijšille.

Henkilšstštutkimuksen lisŠksi pankki kerŠŠ sisŠisten prosessien kehittŠmispalautetta
henkilšstšltŠŠn monilla muillakin tavoin. Uutena palaute- ja kehittŠmiskanavana otettiin
kŠyttššn uusille tyšntekijšille suunnatut onboarding-kyselyt.

KehittŠmispalautteiden pohjalta Suomen Pankki uudisti perehdytysprosessiaan ottamalla
kŠyttššn kummijŠrjestelmŠn. Jokaiselle uudelle tyšntekijŠlle nimetŠŠn oma kummityšntekijŠ,
joka tukee erityisesti tyšyhteisššn tutustumisessa ja omaan uuteen tehtŠvŠkenttŠŠn
perehtymisessŠ.

Tasa-arvoinen ja yhdenvertainen tyšyhteisš

Suomen Pankki on sitoutunut tasa-arvoisen, yhdenvertaisen ja monimuotoisen tyšyhteisšn
kehittŠmiseen. Pankki haluaa tarjota kaikille tyšntekijšille tasapuoliset mahdollisuudet uralla
etenemiseen.

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

VŠhemmistšnŠ olevan sukupuolen osuutta esimiehistŠ seurataan osana pankin tavoite- ja
tulosmittaristoa. EsimiestehtŠvissŠ tyšskentelee 42 % naisia ja 58 % miehiŠ. Naisten osuus
esimiehistŠ on kasvanut viime vuosina.

Nuorille vastuullista k esŠtyštŠ

Suomen Pankki on kaupallisen alan opiskelijoiden suosikkityšnantajia ja julkisen sektorin
suosituin tyšnantaja. Nuorten tyšllistŠminen on osa yhteiskuntavastuutyštŠ. Suomen Pankki
tarjoaa vuosittain Vastuullinen kesŠduuni-kampanjan periaatteita noudattaen kesŠtyšpaikan
noin 40 opiskelijalle.

Lue lisŠŠkesŠtyšstŠ Suomen Pankissa kesŠtyšblogista
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Kuvio 24.
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Vastuullinen sijoittaminen

Suomen Pankki huomioi rahoitusvarallisuutta sijoittaessaan sijoitustoiminnan
riskit ja vastuullisuusnŠkškohdat. Eri sijoitusluokkiin sovelletaan erityyppisiŠ
vastuullisen sijoittamisen lŠhestymistapoja. Pankki on allekirjoittanut YK:n
vastuullisen sijoittamisen periaatteet.

Suomen Pankin sijoitustoiminnan tavoitteena on tŠyttŠŠ keskuspankille asetetut vaatimukset
varallisuuden likvidiydestŠ, turvallisuudesta ja tuotosta. Sijoitustoiminnassaan Suomen Pankki
turvaa rahoitusvarallisuutensa arvon sekŠ tarvittaessa kykynsŠ tukea pankkijŠrjestelmŠn
maksuvalmiutta muun muassa valuuttavarannon avulla.

Suomen Pankki sijoittaa ja hallinnoi rahoitusvarallisuuttaan keskuspankkitavoitteiden
mukaisesti ottaen huomioon sijoitustoiminnan riskit ja sijoitustoimintaan liittyvŠt
vastuullisuusnŠkškohdat.

Suomen Pankin vastuullisuusnŠkškohdat sijoittamisessa pohjautuvat yhtŠŠltŠ tavoitteeseen
vastata sijoitustoimintaa koskeviin vastuullisuusvaateisiin ja toisaalta tavoitteeseen hallita
paremmin riskejŠ.

Vastuullisen yritystoiminnan periaatteet ovat

sijoituk sen edellytys

Suurin osa Suomen Pankin rahoitusvarallisuudesta koostuu korkosijoituksista, jotka ovat
pŠŠasiallisesti sijoituksia valtioiden ja valtiosidonnaisten liikkeeseenlaskijoiden velkakirjoihin.
LisŠksi Suomen Pankki tekee suoria korkosijoituksia katettuihin velkakirjoihin ja
yrityslainoihin.
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Yrityslainojen ja katettujen velkakirjojen liikkeeseenlaskijoiden edellytetŠŠn noudattavan
kansainvŠlisiŠ normeja. Siksi Suomen Pankki ei sijoita sellaisiin arvopapereihin, joiden
liikkeeseenlaskijat eivŠt noudataYK:n Global Compact-aloitteessa mŠŠriteltyjŠ vastuullisen
yritystoiminnan periaatteita.

EdellŠ mainitut vastuullisen yritystoiminnan periaatteet pohjautuvat YK:n ihmisoikeuksien
yleismaailmalliseen julistukseen, kansainvŠlisen tyšjŠrjestšn ILO:n julistukseen tyšelŠmŠn
perusperiaatteista ja oikeuksista sekŠ ympŠristšŠ ja korruptiota koskeviin julistuksiin. Suomen
Pankki ei myšskŠŠn tee suoria korkosijoituksia yhtišihin, jotka valmistavat kansainvŠlisissŠ
sopimuksissa kiellettyjŠ aseita.

Rahastoja hallinnoivilta rahastoyhtišiltŠ vaaditaan

vahvaa sitoutumista vastuullisuuteen

Suomen Pankki hyšdyntŠŠ sijoitusten suunnittelussa ja toteutuksessa ulkopuolisen
palveluntarjoajan analyyseja, jotka liittyvŠt sijoituskohteiden vastuullisuuteen kansainvŠlisten
normien noudattamisessa. Lopullisen pŠŠtšksen liikkeeseenlaskijoiden sulkemisesta
sijoitustoiminnan ulkopuolelle vastuullisuusperustein tekee Suomen Pankin sisŠinen
vastuullisen sijoittamisen tyšryhmŠ.

Osana sijoitustoimintaansa Suomen Pankki tekee lisŠksi korkosijoituksia vihreisiin,
yhteiskunnallisiin ja kestŠvŠn kehityksen velkakirjoihin sekŠ kehityspankkien liikkeeseen
laskemiin velkakirjoihin.

Suomen Pankki tekee sijoitukset osakkeisiin ja kiinteistšihin ulkoisten ammattilaisten kautta
rahastosijoituksina. Sijoituksia tehdŠŠn ainoastaan rahastoihin, joita hallinnoivat
rahastoyhtišt ovat vahvasti ja lŠpinŠkyvŠsti sitoutuneet vastuullisuuteen ja sen edistŠmiseen.
LisŠksi Suomen Pankki odottaa rahastoyhtišiden vaikuttavan sijoittamiinsa yrityksiin niin,
ettŠ vastuullisuusnŠkškohdat on huomioitu.

Suomen Pankki allekirjoitti YK:n vastuullisen

sijoittamisen periaatteet

Joulukuussa 2019 Suomen Pankki allekirjoitti YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet
(Principles for Responsible Investment, PRI).

Periaatteet allekirjoittamalla Suomen Pankki sitoutui liittŠmŠŠn vastuullisuuden eri tekijŠt
kiinteŠksi osaksi sijoitusprosesseja ja omistajakŠytŠntšjŠ sekŠ raportoimaan toiminnan
edistymisestŠ.

Sitoutuminen YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteisiin vahvistaa jo olemassa olevia
vastuullisen sijoittamisen kŠytŠntšjŠ Suomen Pankissa.
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Suomen Pankin taloudellisten riskien
hallinta
20.3.2020

Rahapolitiikan toteuttaminen sekŠ rahoitusjŠrjestelmŠn vakauden ja
toimivuuden turvaaminen ovat keskuspankin ydintehtŠviŠ. TehtŠvien
toteuttaminen aiheuttaa taloudellisia riskejŠ, joista valuuttariski oli vuonna
2019 edelleen merkittŠvin. Suomen Pankki on varautunut riskeihin
huolehtimalla taseensa vahvuudesta. Suomen Pankin vakavaraisuus riittŠŠ
kattamaan sen tehtŠvien hoitamisesta aiheutuvat riskit.

RiskejŠ syntyy sekŠ sijoitustoiminnassa ettŠ

rahapolitiikan toteuttamisessa

Vuoden 2019 lopussa Suomen Pankinrahoitusvarallisuus oli noin 11 mrd. euroa. Se koostui
kulta- ja valuuttavarannosta, euromŠŠrŠisistŠ korkosijoituksista sekŠ osake- ja
kiinteistšsijoituksista. Valuuttavarannon koko on mitoitettu keskuspankkitehtŠvien
edellyttŠmŠlle tasolle.

Suomen Pankki vŠhensi euromŠŠrŠisiŠ korkosijoituksia vuoden 2019 aikana. Pankki jatkoi
osake- ja kiinteistšvarallisuuden kasvattamista pitkŠaikaisen sijoitustoiminnan suunnitelman
mukaisesti. NŠiden muutosten kokonaisvaikutus rahoitusvarallisuuden riskeihin oli vŠhŠinen.

MerkittŠvŠ osa Suomen Pankin varallisuudesta on rahapoliittisista syistŠ ostettuja velkakirjoja
ja rahapolitiikan toimeenpanossa syntyneitŠ lainasaatavia pankeilta. EurojŠrjestelmŠn
rahapoliittiset operaatiot toteutetaan hajautetusti, mutta niiden riskit ja tuotot jaetaan suurelta
osin yhteisesti. Rahapoliittisten saatavien riski vastaa lŠhtškohtaisesti niin sanotun pŠŠoma-
avaimen mukaista osuutta eurojŠrjestelmŠn kansallisten keskuspankkien kokonaissaatavista.
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Vuonna 2019 Suomen Pankin osuus kokonaissaatavista oli 1,825%. Kansalliset keskuspankit
kantavat kuitenkin itse julkisen sektorin velkapapereiden osto-ohjelman valtionlainojen
aiheuttamat riskit.

EurojŠrjestelmŠn rahapoliittisten operaatioiden mŠŠrŠ pieneni vuoden 2019 aikana noin 128
mrd. euroa. Pienentyminen johtui lŠhinnŠ TLTRO-ohjelman lainojen ennenaikaisista
takaisinmaksuista sekŠ SMP-ohjelman velkakirjojen erŠŠntymisistŠ.

Vuoden 2018 lopussa pŠŠttyneet osto-ohjelmien netto-ostot aloitettiin vuoden 2019 lopulla
uudelleen. Suomen Pankin osuus rahapoliittisista saatavista pieneni noin 1,5 mrd. euroa.
Rahapolitiikan operaatioiden riskitasossa ei tapahtunut vuoden aikana merkittŠviŠ muutoksia.
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Taulukko 7.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuus
ja osuus rahapoliittisista saatavista

31.12.2019
Milj. euroa

31.12.2018
Milj. euroa

Rahoitusvarallisuus 11055 11553

Kulta 2 135 1767

Valuuttavaranto 6 694 5 942

EuromŠŠrŠiset korkosijoitukset 1017 3 011

Osakesijoitukset 1082 727

Kiinteistšsijoitukset 127 106

Osuus rahapoliittisista saatavista 52 741 54 201

Rahoitusoperaatiot 11395 13108

Kohdennetut luotto-operaatiot1 11169 12830

Muut rahoitusoperaatiot1 225 277

Laajennetun osto-ohjelman velkakirjat 40 524 39 789

Suomen valtionlainat ja valtiosidonnaiset lainat 28 630 28 308

Yhteiseurooppalaisten instituutioiden lainat1 4 110 4 007

Katetut lainat1 4 416 4 295

Yrityslainat1 3 368 3 178

Lopetetut ohjelmat 822 1 305

Arvopaperimarkkinaohjelma1 807 1208

Katettujen lainojen osto-ohjelmat 15 97

YhteensŠ 63 796 65 754

1) PŠŠoma-avainosuus (1,825% 31.12.2019; 1,785 % 31.12.2018) kansallisten keskuspankkien yhteismŠŠrŠstŠ
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Taulukossa 7 esitettyjen saatavien lisŠksi Suomen Pankin taseessa oli 63 mrd. euron suuruinen
eurojŠrjestelmŠn sisŠinen saatava. Suomen Pankin saatavien kokonaismŠŠrŠ eli taseen
loppusumma oli vuoden 2019 lopussa126 mrd. euroa (pdf).

Riskienhallintaa hajauttamalla

Suomen Pankin taloudelliset riskit muodostuvat markkina-, luotto- ja likviditeettiriskeistŠ.
Markkinariskit ovat esimerkiksi valuuttakurssien, korkojen ja osakehintojen epŠsuotuisia
muutoksia (Ks. Riskienhallinnan liitetiedot ).

Valuuttariski aiheuttaa eniten vaihtelua rahoitusvarallisuuden arvoon. Suomen Pankki
hajauttaa riskiŠ sijoittamalla Yhdysvaltain dollareiden lisŠksi Englannin puntaan ja Japanin
jeniin. IMF-saamisten kautta Suomen Pankin valuuttariski hajautuu myšs Kiinan juaniin.

Strateginen vertailuindeksi ohjaa sijoitustoiminnan korko- ja luottoriskin ottamista yhdessŠ
hienojakoisen rajoitekehikon kanssa. NŠin Suomen Pankki varmistaa sijoitustensa hyvŠn
likviditeetin sekŠ riittŠvŠn hajautuksen omaisuuslajien, maiden, maturiteettien ja
liikkeeseenlaskijoiden vŠlillŠ. Sijoitukset painottuvat korkean luottokelpoisuuden
velkakirjoihin.

Suomen Pankki sijoittaa tasehallintakehikon mukaisesti osan rahoitusvarallisuudestaan
kansainvŠlisille osake- ja kiinteistšmarkkinoille. Sijoitukset tehdŠŠn epŠsuorina, ja ne
hajauttavat taseen muita riskejŠ.

Rahapolitiikan osto-ohjelmien toteuttamisessa keskuspankit noudattavat koko
eurojŠrjestelmŠŠ koskevia vakuuksien ja vastapuolten kelpoisuusvaatimuksia sekŠ muita
riskienhallintaan liittyviŠ linjauksia.

Vastuulliset, luotettavat ja vakavaraiset kumppanit

Suomen Pankki hallinnoi rahoitusvarallisuuttaan vastuullisesti. Pankki rajaa suoria
korkosijoituksia vastuullisuuskriteerien avulla. Palveluntarjoajien vastuullisuus- ja
luotettavuusarvioinnit korostuvat myšs epŠsuorassa sijoitustoiminnassa.

Suomen Pankki allekirjoitti vuonna 2019 YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet
(Principles for Responsible Investment, PRI), joiden mukaan se sitoutuu huomioimaan
ympŠristššn, sosiaaliseen vastuuseen ja hyvŠŠn hallintotapaan liittyvŠt tekijŠt
sijoitustoiminnassaan.
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Rakenteellinen k orkoriski

EurojŠrjestelmŠn rahapolitiikan epŠtavanomaiset toimet ovat aiheuttaneet Suomen Pankin
taseeseen rakenteellisen korkoriskin.Laajennetulla omaisuuserien osto-ohjelmalla ja
kohdennetuilla luotto-operaatioilla luotu likviditeetti nŠkyy taseen vastattavaa-puolella
keskuspankkitalletusten kasvuna. Kuviossa 25 on esitetty eurojŠrjestelmŠn tase-erien kehitys.

EurojŠrjestelmŠ pŠŠttŠŠ talletuksille maksettavan korkotason rahapoliittisin perustein.
KorkopŠŠtšs vaikuttaa vŠlittšmŠsti Suomen Pankin korkokustannuksiin. Rahapoliittiset
saatavat ovat sen sijaan pŠŠosin kiinteŠkorkoisia. TŠten talletuksille maksettavan koron nosto
heikentŠŠ Suomen Pankin korkokatetta.

Taseen rakenteellinen korkoriski pienenee kiinteŠkorkoisten rahapolitiikkasijoitusten
erŠŠntymisten myštŠ. Netto-ostot sekŠ erŠŠntyvien velkakirjojen uudelleensijoittaminen
pitŠvŠt kuitenkin yllŠ riskiasemaa.

Kuvio 25.
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NeljŠnnesvuosittaiset pŠivitykset taloudellisiin riskilukuihin ovat saatavilla suomenpankki.þ-
sivuston riskienhallinnan ja -valvonnan sivulla.

Kokonaisriskiarvio: risk eissŠ ei merkittŠvŠŠ muutosta

Suomen Pankki mittaa taseen kokonaisriskejŠ vakiintuneita, tilastollisia menetelmiŠ kŠyttŠen.
Riskiarviota tŠydentŠvŠt stressitestit, jotka kuvaavat mahdollisten mutta epŠtodennŠkšisten
skenaarioiden aiheuttamia tappioita. Rahapolitiikan luottoriskin arviointi perustuu Euroopan
keskuspankin (EKP) tuottamaan riskiraportointiin, jota kehitetŠŠn jatkuvasti eurojŠrjestelmŠn
riskienhallintakomitean johdolla.

Suomen Pankki kŠyttŠŠ kokonaisriskiarviona seuraavan vuoden aikana 1prosentin
todennŠkšisyydellŠ tapahtuvaa tappiota (ns.expected shortfall). Vuoden 2019 lopussa
kokonaisriskiarvio oli 2,2 mrd. euroa. Kokonaisriskiarvio ei sisŠllŠ kullan hintariskiŠ, koska
kullan arvonmuutostili kattaa merkittŠvŠn arvon laskun. Kullan riskin huomioon ottaminen
kasvattaa kokonaisriskiarvion 2,5 mrd. euroon.

Kuvio 26.
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Arvioidut riskit ovat kasvaneet hieman vuoden takaisista lŠhinnŠ valuuttavarannon ja
osakesijoitusten kasvun vuoksi.
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Vuoden 2019 lopussa tappioihin oli kŠytettŠvissŠ arvonmuutostilejŠ 1,4 mrd. euroa ja
varauksia 4,2 mrd. euroa. Kanta- ja vararahaston mŠŠrŠ oli 2,7 mrd. euroa (kuvio 26).

Riskipuskurit vahvistuivat vuonna 2019 kirjanpidollisten varausten kasvattamisen sekŠ
valuuttavarannon arvon nousun myštŠ. Suomen Pankin vakavaraisuus riittŠŠ kattamaan sen
tehtŠvien hoitamisesta aiheutuvat riskit (kuvio 27).

Kuvio 27.
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Ilmastoriskien hallinta
20.3.2020

Ilmastonmuutos vaikuttaa elinympŠristššn ja talouteen tulevina
vuosikymmeninŠ. Ilmastonmuutoksen vuoksi yrityksille tulee tarve muuttaa ja
sopeuttaa liiketoimintamallejaan. Talouden ja markkinoiden muutos heijastuu
myšs rahoitusjŠrjestelmŠn vakauteen, ja sen myštŠ aihe liittyy lŠheisesti
keskuspankin toimialaan.

Suomen Pankki kiinnittŠŠ toiminnassaan ja rahoitustoimialan riskejŠ arvioidessaan huomiota
ilmastonmuutokseen. Suomen Pankki edistŠŠ tietŠmystŠ ja keskustelua kestŠvŠstŠ
rahoituksesta sekŠ kartoittaa osaamista. SisŠisen tyšn lisŠksi keskuspankkien
yhteistyšverkostolla on keskeinen asema Suomen Pankin ilmastotyšssŠ.

RunsaspŠŠstšisiin liiketoimintamalleihin liittyvŠ

siirtymŠriski on merkittŠvŠ

Ilmastonmuutos luo kahdentyyppisiŠ rahoitusvakausriskejŠ: sekŠ sŠŠn ŠŠri-ilmišiden
aiheuttamia aineellisia tappioita ettŠ suuripŠŠstšisistŠ liiketoimintamalleista luopumisen
aiheuttamia siirtymŠriskejŠ.

Ilmastonmuutoksesta johtuvat rahoitusvakausriskit voivat olla merkittŠviŠ, jos taloudelliset
tappiot kasvavat esimerkiksi sŠŠn ŠŠri-ilmišiden yleistymisen ja voimistumisen vuoksi.
Vakuutusyhtišt, pankit ja sijoittajat kŠrsivŠt nŠistŠ vahingoista.
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SiirtymŠriskit kŠyvŠt toteen, jos ilmastopolitiikka, teknologinen kehitys tai
kuluttajakŠyttŠytymisen muuttuminen tekevŠt paljon pŠŠstšjŠ aiheuttavat liiketoimintamallit
taloudellisesti kannattamattomiksi. Sijoittajat voivat joutua kirjaamaan omistuksistaan
tappioita. SiirtymŠriski on merkittŠvŠ koko rahoitusalan nŠkškulmasta, koska kaikki eivŠt voi
hankkiutua eroon nŠistŠ sijoituksista ilman tappioita.

Suomen Pankki on mukana edistŠmŠssŠ

ilmastoriskien ja k estŠvŠn rahoituksen tunnistamisen

edellytyk siŠ

KestŠvŠllŠ rahoituksella on oleellinen rooli energia- ja ilmastotavoitteiden saavuttamisessa.
Suomen Pankki edistŠŠ osaltaan tietŠmystŠ ja keskustelua kestŠvŠstŠ rahoituksesta ja
ilmastoriskeistŠ ja tekee yhteistyštŠ muiden viranomaisten ja rahoitusalan kanssa.

Suomen Pankki osallistuu myšs maailmanlaajuisen keskuspankkien ja valvojien
yhteistyšverkoston Network for Greening the Financial Systemin(NGFS) toimintaan. Suomen
Pankin johtokunnan varapuheenjohtajaMarja NykŠnen on NGFS:n ohjausryhmŠn jŠsen.

Verkoston tarkoituksena on kehittŠŠ parhaat tavat tunnistaa ilmastonmuutokseen liittyviŠ
riskejŠ ja lisŠtŠ kestŠvŠn rahoituksen edellytyksiŠ. NGFS:n yhteistyšverkostolla on keskeinen
rooli yhtenŠisten mŠŠritelmien laatimisessa ja vuoropuhelun lisŠŠmisessŠ.

NGFS:n tyšssŠ on kolme toimintalinjaa:

NGFS julkisti vuonna 2019 suosituksiakeskuspankeillemuun muassa ilmastoriskien
sisŠllyttŠmisestŠ rahoitusvakauden seurantaan ja varallisuuden hallintaan.Suosituksia
noudattamalla keskuspankit voivat sekŠ vahvistaa rooliaan kestŠvŠmmŠn rahoitusjŠrjestelmŠn
edistŠmisessŠ ettŠ hallita ympŠristššn ja ilmastoon liittyviŠ riskejŠŠn. Suositusten julkaisun
jŠlkeen tyš on jatkunut toimintalinjoittain.

Makrotaloudellinen toimintalinja julkaisi kesŠllŠ 2019 ensimmŠisen oman
raporttinsa ilmastonmuutoksen aiheuttamista jŠrjestelmŠriskeistŠ. KestŠvŠn rahoituksen
valtavirtaistamisen toimintalinja julkaisi ensimmŠisen raporttinsalokakuussa 2019. Raportti
sisŠltŠŠ opastusta ja suosituksia kestŠvyystekijšiden integroimisesta keskuspankkien omaan
sijoitustoimintaan.
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Suomen Pankki keskustelee rahoitusalan ja muiden keskeisten sidosryhmien kanssa parhaista
tavoista hallita ilmastonmuutoksen tuomia riskejŠ þnanssisektorilla. Vuoropuhelu on tŠrkeŠŠ,
sillŠ ilmastoriskien arviointi on erittŠin haasteellista ja parhaat toimintatavat lšytyvŠt
yhteistyšllŠ.
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Suomen Pankin oman toiminnan
ympŠristšvaikutusten hallinta
20.3.2020

Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan toiminnan suorat ympŠristšvaikutukset
ovat vŠhŠisiŠ. YmpŠristšŠ rasittavat eniten kiinteistšt, rahahuolto ja
matkustaminen. PŠŠstšjŠ on vŠhennetty muuttamalla toimintatapoja ja
uudistamalla teknologiaa. Suomen Pankki tekee ympŠristšyhteistyštŠ
Euroopan muiden keskuspankkien kanssa ilmastonmuutosta vastaan.

Suomen Pankki ja Finanssivalvonta voivat vŠhentŠŠ ympŠristšrasitustaan parhaimmin
tehostamalla energiankŠyttšŠŠn. Reilussa kymmenessŠ vuodessa hiilidioksidipŠŠstšt ovatkin
pienentyneet 40 %. YmpŠristšŠ rasittavat eniten kiinteistšt,rahahuolto ja matkustaminen.

Vuoden 2019 suurin pŠŠstšjen lŠhde oli edellisvuosien tapaan kiinteistšjen kŠyttš. Niiden
lŠmmityksessŠ, viilennyksessŠ ja sŠhkšenergian kŠytšssŠ kuluu eniten energiaa. Toisaalta
niihin liittyvŠt pŠŠstšt ovat pienentyneet eniten, sillŠ toimitilatarve on vŠhentynyt ja
toimitilojen energiankŠyttš supistunut.

Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan kaltaisten viranomais- ja asiantuntijaorganisaatioiden
toimintaan liittyy nykyisin paljon kansainvŠlisiŠ kokouksia. Tyšhšn kuuluva matkustaminen
on siten yhŠ runsasta, ja siitŠ syntyvŠt pŠŠstšt ovat jopa hieman kasvaneet. Lentoliikenne on
edelleen suurin yksittŠinen pŠŠstšlŠhde kiinteistšjen kŠytšn jŠlkeen.

Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan henkilšstš kŠytti ulkoiseen yhteydenpitoon entistŠ
enemmŠn tyšaseman videokokousjŠrjestelmŠŠ. Uuden tekniikan suomien mahdollisuuksien
myštŠ harkittiin entistŠ kriittisemmin sitŠ, mihin kansainvŠlisiin kokouksiin on vŠlttŠmŠtšntŠ
osallistua paikan pŠŠllŠ ja montako osallistujaa kokouksiin tarvitaan.
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Suomen Pankki ja Finanssivalvonta seuraavat toimintansa ympŠristšvaikutuksia
toimintakuluihin suhteutetun mittarin avulla, joka huomioi energiankŠytšn, henkilšliikenteen,
hankintojen ja jŠtteen aiheuttamat kasvihuonekaasupŠŠstšt. Vuonna 2019 jokaista
toimintakulun tuhatta euroa kohti syntyi 50,64 kiloa hiilidioksidia. V uonna 2018 vastaava
luku oli 59,37 kiloa hiilidioksidia. PŠŠstšjŠ ei ole kompensoitu pŠŠstšvŠhennysyksikšitŠ
ostamalla.

Suomen Pankki teki vuoden 2019 aikana ympŠristšyhteistyštŠ Euroopan muiden
keskuspankkien kanssa. Kansallisten keskuspankkien verkostot jakavat tietoa parhaista
kŠytŠnnšistŠ ja ratkovat yhdessŠ keskuspankeille ominaisia ympŠristšhaasteita. EnsimmŠiset
keskuspankit kompensoivat pŠŠstšjŠŠn pŠŠstšvŠhennysyksikšitŠ ostamalla.
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Rahahuollon ympŠristšvaikutuk set
20.3.2020

KŠteisen ekologiset vaikutukset voidaan jakaa setelivalmistuksen, jakelun,
kŠytšn ja huonokuntoisten setelien hŠvittŠmisen vaikutuksiin. Materiaali-,
energia- ja hŠvitysprosesseissa nŠiden toimintojen ekologiset vaikutukset
ovat erilaiset.

KŠteisen kŠytšn vŠhentyminen on heijastunut myšs Suomen Pankin seteleiden lajitteluun ja
tuhoamiseen (kuvio 28).
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Kuvio 28.
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EurojŠrjestelmŠssŠ vain keskuspankit voivat hŠvittŠŠ kierrossa kuluneet eurosetelit ja korvata
ne uusilla.

Vuoden 2013 lopulta lŠhtien suoritettu eurosetelisarjan uusiminen jatoiseen sarjaan
siirtyminen on vaiheittain nŠkynyt eri seteliarvojen tuhoamisessa (kuvio 29). Siirtyminen
uuteen sarjaan on edennyt pienimmistŠ seteleistŠ suurimpiin.

Vuonna 2019 euroseteleistŠ tuhottiin eniten 50 euron seteleitŠ. Euroseteleiden uudessatoisessa
sarjassaelinkaarikestŠvyyttŠ on pystytty nostamaan pinnoittamalla seteleitŠ lakkauksella, jolla
pienempien seteliarvojen kestŠvyys on saatu jopa kaksinkertaiseksi.

Rahakuljetukset ja automaattijakelu aiheuttavat jonkin verran energiankulutukseen liittyviŠ
ympŠristšvaikutuksia, jotka hiilidioksidipŠŠstšiksi muutettuina ovat kuitenkin hyvin pieniŠ.
Suomen Pankki toimittaa kaiken kŠytšstŠ poistettujen euroseteleiden jŠtteen poltettavaksi
energiajŠtteenŠ korkeassa lŠmpštilassa, joka hŠvittŠŠ seteleiden metalliyhdisteet.
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Kuvio 29.
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Toiminta ja strategia
20.3.2020

Suomen Pankin visiona on olla eteenpŠin katsova ja tehokas keskuspankki
sekŠ rakentava ja vaikutusvaltainen eurojŠrjestelmŠn jŠsen.

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

EurojŠrjestelmŠ vastaa euroalueen maiden rahapolitiikasta ja muista keskuspankkitehtŠvistŠ ja
hallinnoi maailman toiseksi suurinta valuutaa eli euroa. EurojŠrjestelmŠn ja Suomen Pankin
pŠŠtavoite on hintavakaus.

Suomen Pankin lŠhestyy visiotaan laajasti

Suomen Pankin visiona on olla eteenpŠin katsova ja tehokas keskuspankki sekŠ rakentava ja
vaikutusvaltainen eurojŠrjestelmŠn jŠsen.

Vision saavuttamiseksi Suomen Pankki kiinnittŠŠ tyšssŠŠn huomiota erityisesti
asiantuntemuksen korkeaan laatuun, kilpailukykyisten keskuspankkipalvelujen saatavuuteen,
rahoitusmarkkinoiden vakauteen, vakavaraisuuuden ja maksuvalmiuden yllŠpitŠmiseen,
tyšprosesseihin ja henkilšstšn hyvinvointiin.

LŠhitulevaisuudessa Suomen Pankin keskeisimmŠt haasteet liittyvŠt rahapolitiikan strategiaan,
rahoitusvakauden turvaamiseen, maksamisen murrokseen, talouspoliittiseen vaikuttamiseen ja
ilmastonmuutokseen. Haasteiden selŠttŠmiseksi ja toiminnan kehittŠmiseksi johtokunta pŠŠtti
vuonna 2019 kahdeksasta kŠrkihankkeesta.
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Ilmastonmuutos on tŠrk eŠ strateginen

vastuullisuusteema

Ilmastonmuutoksen hillintŠ vaatii toimia kaikilta keskuspankeilta. V uonna 2019 aihe nousi
merkittŠvŠksi teemaksi Suomen Pankin strategisten riskien joukossa.

Vastuullisuus korostuu kaikessa Suomen Pankin tekemisessŠ. YmpŠristšvaikutusten lisŠksi
pankki arvioi syksyllŠ 2019 toimintaansa taloudellisten ja sosiaalisten vaikutusten
nŠkškulmasta. Arvioinnin tuloksena kŠynnistettiin vastuullisuusohjelma, jonka toteutusta
jatketaan vuonna 2020.
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Suomen Pankki pŠhkinŠnkuoressa
20.3.2020

Suomen Pankki on Suomen rahaviranomainen ja kansallinen keskuspankki.
Samalla se on osa eurojŠrjestelmŠŠ, joka vastaa euroalueen maiden
rahapolitiikasta ja muista keskuspankkitehtŠvistŠ ja hallinnoi maailman
toiseksi suurinta valuuttaa, euroa. EurojŠrjestelmŠn ja Suomen Pankin
pŠŠtavoite on hintavakaus.

EurojŠrjestelmŠn ja Suomen Pankin pŠŠtavoite on hintavakaus, joka tarkoittaa
kuluttajahintojen erittŠin maltillista nousua. Suomen Pankilla on sekŠ kotimaahan ettŠ
eurojŠrjestelmŠŠn liittyviŠ tavoitteita.

Suomen Pankki

Lue lisŠŠ Suomen Pankin tehtŠvistŠ.
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Suomen Pankki rakentaa
taloudellista vakautta

Vakaa hintataso, turvalliset maksujŠrjestelmŠt ja luotettava
rahoitusjŠrjestelmŠ edistŠvŠt kestŠvŠŠ talouskasvua, tyšllisyyttŠ ja
suomalaisten hyvinvointia.

Suomen Pankin visiona on olla tunnettu eteenpŠin katsovana ja tehokkaana keskuspankkina
sekŠ rakentavana ja vaikutusvaltaisena eurojŠrjestelmŠn jŠsenenŠ.

Visionsa toteuttamiseksi Suomen Pankki
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Suomen Pankin lŠhitulevaisuuden haasteet

Suomen Pankin keskeisimmŠt lŠhitulevaisuuden haasteet liittyvŠt rahapolitiikan strategiaan,
rahoitusvakauden turvaamiseen, maksamisen murrokseen ja talouspoliittiseen vaikuttamiseen.
LisŠksi ilmastonmuutoksen hillintŠ edellyttŠŠ reagointia myšs keskuspankilta.

Rahapolitiikan strategia

Rahapolitiikan toimintaympŠristš on muuttunut. T uottavuuskasvun hidastuminen, vŠestšn
ikŠŠntyminen ja þnanssikriisin jŠlkiseuraukset ovat laskeneet korkoja voimakkaasti ja
kaventaneet rahapolitiikan liikkumatilaa. Inýaatio ja inýaatio-odotukset ovat myšs painuneet
EKP:n hintavakaustavoitteen alapuolelle. YmpŠristšn kestŠvyyteen kohdistuvat uhat,
digitalisoituminen, globalisaatio sekŠ rahoitusrakenteiden muutos ovat nekin muokanneet
rahapolitiikan toimintaympŠristšŠ ja sen vŠlittymistŠ talouteen. Rahapolitiikan strategian
uudelleen arvioinnin haasteena on kyetŠ arvioimaan nŠiden tekijšiden merkitystŠ
ennakkoluulottomasti, tutkittuun tietoon ja analyysiin tukeutuen.

Rahoitusvakauden turvaaminen

Perinteisten pankkien ja muiden toimijoiden liiketoimintamallit ja roolit muuttuvat.
Rahoitusmarkkinamme ovat hyvin kansainvŠliset ja pohjoismaiset kytkškset vahvat.
Viranomaisten kanssa tehtŠvŠn yhteistyšn merkityksen arvioidaan korostuvan entisestŠŠn.
Makrovakauspolitiikan vaikutusten arviointi ja politiikkavŠlineistšn kehittŠminen ovat
edelleen keskeisiŠ painopisteitŠ rahoitusvakaustyšssŠ.

Maksamisen murros

Maksamisen digitaalinen murros asettaa koetukselle viranomaisten osaamisen sekŠ kyvyn
ohjata ja valvoa maksujŠrjestelmien kehitystŠ. Nopea tekninen kehitys muuttaa þntech-
toimijoiden kenttŠŠ ja pankkien liiketoimintamalleja. LisŠksi kŠteisen kŠyttš maksuvŠlineenŠ
vŠhenee, pikamaksamisen muodot muuttuvat ja kyberriskit kasvavat. Maksamisen alueella
myšs huoltovarmuuskysymykset ovat keskeisiŠ.

Talouspoliittinen vaikuttaminen

Suomen Pankki tuo omalta toiminta-alueeltaan fakta- ja tutkimustietoa kotimaiseen
keskusteluun ja poliittisen pŠŠtšksenteon tueksi. Kotimaisen vaikuttamisen keskeisiŠ teemoja
ovat julkisen talouden nŠkymŠt, rakenteelliset uudistukset ja kustannuskilpailukyky. Myšs
EU:ssa tarvitaan rakenteellisia uudistuksia, ja rahaliiton heikkoihin kohtiin etsitŠŠn ratkaisuja.

Ilmastonmuutos

Ilmastonmuutos ja siihen reagointi nousi vuonna 2019 merkittŠvŠksi teemaksi Suomen Pankin
strategisten riskien joukossa, ja vastuullisuuden nŠkškohdat korostuvat
keskuspankkitoiminnassa laajemminkin.

138 TOIMINTA JA STRATEGIA



Suomen Pankki aloitti strategian uudistamisen

Suomen Pankin toiminnan kehittŠmiseksi johtokunta pŠŠtti kesŠkuussa 2019 kahdeksasta
strategisesta kŠrkihankkeesta ja toimeksiannosta. NŠillŠ vastataan Suomen Pankin
lŠhitulevaisuuden haasteisiin. Useat toimeksiannoista toteutettiin yhteistyšssŠ
Finanssivalvonnan kanssa.

Vuonna 2019 tehtiin myšs arvio Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan yhteistyšn
rajapinnoista. Tyšnjaon todettiin olevan kunnossa ja molempien viranomaisten katsottiin
toimivan resurssitehokkaasti.

Systemaattisen osaamiskartoituksen avulla selvitettiin Suomen Pankin osaamisen kehittŠmisen
painopisteet. KŠrkialueiksi valittiin data-analytiikka, tilastojen ja datan hyšdyntŠminen sekŠ
makrovakausanalyysi. Myšs esimiestyšn ja tyšyhteisštaitojen kehittŠmiseen panostetaan
jatkossakin.

Suomen Pankki ratk oo haasteita vastuullisesti

SyksyllŠ 2019 Suomen Pankki arvioi toimintaansa ympŠristšvaikutusten, taloudellisten
vaikutusten ja sosiaalisten vaikutusten nŠkškulmista. Arvioinnin tuloksena kŠynnistettiin
vastuullisuusohjelma, jonka toteutusta jatketaan vuonna 2020. Suomen Pankin
vastuullisuusohjelman painopisteitŠ ovat kestŠvŠ kasvu, vaikuttava tieto ja ilmastoriskien
hallinta.

Johtokunta pŠŠtti vuonna 2019 myšs perustaa kansainvŠlisen talouspolitiikan prosessin.
Prosessi tukee pŠŠjohtajaa ja muita johtokunnan jŠseniŠ sekŠ Suomen nimittŠmŠŠ
KansainvŠlisen valuuttarahaston (IMF) johtokunnan jŠsentŠ niissŠ tehtŠvissŠ, joiden
tavoitteena on vaikuttaa kansainvŠlisillŠ foorumeilla.

Loppuvuodesta 2019 kŠynnistettiin valmistelut Suomen Pankin toimintaympŠristšn
skenaarioiden ja vision laatimiseksi. Skenaarioiden ja vision aikahorisontti on vuodessa 2030.
Tyš toteutetaan vuonna 2020. Suomen Pankille on tŠrkeŠŠ, ettŠ se kykenee aidosti
palvelemaan kansalaisten ja yhteiskunnan etuja myšs pitkŠllŠ aikavŠlillŠ.

Suomen Pankin toiminta, arvot ja strategia

Tavoite- ja tuloskehikko 2017Ð2019

Suomen Pankin organisaatio

Vastuullisuusohjelma

139 TOIMINTA JA STRATEGIA

https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/toimintakertomus/vastuullisuus/suomen-pankin-uusi-vastuullisuusohjelma-edistaa-kestavan-kehityksen-tavoitteita/
https://www.suomenpankki.fi/fi/suomen-pankki/tehtavat/visio-ja-strategia/
https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/toiminta-ja-strategia/tavoite-ja-tuloskehikko/
https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/organisaatio/
https://spvk-admin.stage.crasman.fi/2019/toimintakertomus/vastuullisuus/suomen-pankin-uusi-vastuullisuusohjelma-edistaa-kestavan-kehityksen-tavoitteita/


Johtokunnan tyšnjak o

JOHTOKUNNAN PUHEENJOHT AJA
Olli Rehn

Olli Rehn on Suomen Pankin johtokunnan puheenjohtaja. HŠn on toiminut pŠŠjohtajana
12.7.2018 alkaen. PŠŠjohtaja Rehn vastaa rahapolitiikan valmistelusta, kotimaan
talouspoliittisesta vaikuttamisesta, ulkoisesta viestinnŠstŠ, kansainvŠlisistŠ asioista sekŠ
sisŠisestŠ tarkastuksesta. PŠŠjohtaja on Euroopan keskuspankin neuvoston jŠsen sekŠ edustaa
Suomea KansainvŠlisen valuuttarahaston (IMF) hallintoneuvostossa.
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JOHTOKUNNAN V ARAPUHEENJOHT AJA
Marja NykŠnen

Marja NykŠnen on toiminut Suomen Pankin johtokunnan jŠsenenŠ 1.2.2017 alkaen. NykŠnen
vastaa rahoitusmarkkinakysymyksistŠ, makrovakauspolitiikasta, tilastoista, lakiasioista,
talous- ja henkilšstšhallinnosta sekŠ turvallisuus- ja kiinteistšasioista. LisŠksi NykŠnen vastaa
sijoitustoiminnan ja rahapolitiikan riskien valvonnasta, rahoitusvakausprosessista sekŠ
elŠkerahaston johtoryhmŠn toiminnasta. Marja NykŠnen on Finanssivalvonnan johtokunnan
puheenjohtaja.
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JOHTOKUNNAN J€SEN
Tuomas VŠlimŠki

Tuomas VŠlimŠki on toiminut Suomen Pankin johtokunnan jŠsenenŠ 12.7.2018 alkaen.
VŠlimŠki vastaa rahoitusvarallisuuden sijoittamisesta, rahapolitiikan toimeenpanosta ja
markkinaoperaatioista sekŠ akateemisesta ja siirtymŠtalouksien tutkimuksesta. LisŠksi hŠnen
vastuualueelleen kuuluvat rahahuolto ja maksuliike sekŠ digitalisaatio- ja IT-asiat. VŠlimŠki
on myšs Euroopan keskuspankin neuvoston varajŠsen.

Lue lisŠŠ Suomen Pankin johtokunnasta.
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Tavoite- ja tulosk ehikko

I Vaikuttavuus ja palvelukyky

'><,>024909�7495,?=

1. Suomen Pankin vaikuttavuus perustuu kilpailukykyiseen
asiantuntemuk seen ja tutkimustoimintaan, joka yhdistŠŠ
kokonaistaloudellisen ja rahoitusmarkkinoiden nŠkškulman.
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2. Suomen Pankki huolehtii osaltaan rahoitusmarkkinoiden ja sen
infrastruk tuurin palvelutasosta ja tarjoaa asiakkailleen kilpailukykyiset
keskuspankkipalvelut.

Tutkimustoiminnan laatupainotettu
julkaisuindek si

Tavoite > 32

12/2017

25

12/2018

32

12/2019

52

Keskuspankkipalvelujen laatu palvelun
kŠyttŠjien nŠkškulmasta

Tavoite > 95 % vastaajista tyytyvŠisiŠ

12/2017

93 %

12/2018

92 %

12/2019

98 %

Kuluttajakysely kŠteisrahan saatavuudesta ja
kunnosta

Tavoite > 4

12/2017

4,0

12/2018

4,0

12/2019

4,1
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3. Yleisšn luottamusta Suomen P ankkiin sekŠ tietoa Suomen Pankin ja
eurojŠrjestelmŠn toiminnasta lisŠtŠŠn tehokkaan ja kohdennetun
viestinnŠn avulla.

II Tehokas resurssien kŠyttš ja vakavaraisuus
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4. Suomen Pankin rahoitusvarallisuus sijoitetaan turvallisesti ja tuottava sti
kansainvŠlisten vastuiden ja kriisinhallintavalmiuden tarpeet tŠyttŠen.

Taloustutkimuk sen toteuttaman Omnibus-
kyselytutkimuk sen tulos

Tavoite VertailuryhmŠn ylŠkvartiilissa

12/2017

3/12

12/2018

3/12

12/2019

3/12

KŠynnit (klikkauk set) Suomen Pankin
verkkosivuilla

Tavoite Nouseva trendi

12/2017

1,6 milj.

12/2018

1,6 milj

12/2019

1,6 milj

Valtionvelkakirjojen ja k eskuspankkitalle-tusten
osuus sijoitusvarallisuudesta

Tavoite �  45 %

12/2017

Uusi mittari

12/2018

Uusi mittari

12/2019

62 %

Sijoitusvaluuttojen k eskuspankkik oron ylittŠvŠ
rahoitusvarallisuuden k orkotuotto

Tavoite > 0; 5 vuoden liukuva k eskiarvo

12/2017

0,40 %

12/2018

0,41 %

12/2019

0,47 %
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5. Tavoitteena on vakaa voitonjak o valtiolle vakavaraisuutta
vaarantamatta.

'><,>024909�7495,?=

6. Suomen Pankki on EU-maiden tehokkaimpien k eskuspankkien jouk ossa.

Vararahasto + varaukset suhteessa taseen
mitattuihin risk eihin

Tavoite Varauksia kartutetaan tavoitteena riittŠvŠn

vahva tase kaikissa olosuhteissa

12/2017

5 734 milj.

euroa

12/2018

5 850 milj.

euroa

12/2019

6 066 milj.

euroa

Jaettu voitto

Tavoite Tasainen voitonjak o

12/2017

104,0 milj.

euroa

12/2018

143,0 milj.

euroa

12/2019

188,0 milj.

euroa

Vakinaisen ja mŠŠrŠaikaisen henkilšstšn sekŠ
tilapŠistyšvoiman henkilštyšvuodet yhteensŠ

Tavoite 2019: �  387,9

12/2017

379

12/2018

370

12/2019

372

Osastojen toimintakulut yhteensŠ

Tavoite 2019: �  61 milj. euroa

12/2017

53,4 milj.

euroa

12/2018

54,2 milj.

euroa

12/2019

56,3 milj.

euroa
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III SisŠisten prosessien toimivuus
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7. Suomen Pankin analyysi- ja operatiivisten prosessien laatua k ehitetŠŠn
aktiivisesti.
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8. Suomen Pankin tieto- ja viestintŠtekniikka mahdollistaa huipputason
asiantuntijatyšn ja vaikuttavuuden

Osastojen tavoite - ja tulossopimuk sissa
mŠŠriteltyjen kriteerien tŠyttyminen

Tavoite �  93 %

12/2017

76 %

12/2018

61 %

12/2019

69 %

Palaute IT -vŠlineistŠ ja palveluista

Tavoite �  93 % tyytyvŠisiŠ

12/2017

94 %

12/2018

93 %

12/2019

92 %

ICT -saatavuus viestintŠtekniikan ja
sisŠllšnhallinnan palveluissa (24/7)

Tavoite �  99 %

12/2017

99,9 %

12/2018

99,8 %

12/2019

99,9 %

Vakavien hŠirišiden mŠŠrŠ

Tavoite 0

12/2017

0

12/2018

0

12/2019

0

Tuottavuutta parantaneet IT -parannukset
osastojen nŠkškulmasta, tavoitteen
saavuttaneiden osastojen osuus

Tavoite = 100 %

12/2017

100 %

12/2018

100 %

12/2019

100 %
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9. Suomen Pankki toimii ympŠristšn kannalta k estŠvŠllŠ tavalla

IV Tulevaisuuden rak entaminen

'><,>024909�7495,?=

10. Suomen Pankki kehittŠŠ osaamistaan ja ammatillista kilpailukykyŠŠn.

KokonaispŠŠstšt/ toimintakulut
(energiankŠytšn mŠŠrŠ)

Tavoite Supistuva trendi

12/2017

61,2 kg CO2 -

pŠŠstšt/

energian

kŠyttš

12/2018

59,4 kg CO2 -

pŠŠstšt/

energian

kŠyttš

12/2019

50,6 kg CO2 -

pŠŠstšt/

energian

kŠyttš

Henkilšk ohtaisten k ehityssuunnitelmien
vuotuinen toteutuminen

Tavoite Yli 80 % suunnitelmista toteutuu hyvin

12/2017

85 %

12/2018

88 %

12/2019

80 %

Koulutustasoindek si

Tavoite > 6,1

12/2017

6,2

12/2018

6,3

12/2019

6,3
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11. Suomen Pankki huolehtii pitkŠjŠnteisesti henkilšstšnsŠ hyvinvoinnista

Johtajuusindek si ylittŠŠ ulkoisen
vertailuryhmŠn tulok sen

Tavoite 2017: �  3,8; 2018: �  3,7; 2019: �  71,4

*Henkilšstštutkimuk sen toteuttaja vaihtui ja

arviointiasteikk o muuttui.

12/2017

3,9

12/2018

3,8

12/2019

70,8*

TyštyytyvŠisyysindek si ylittŠŠ ulkoisen
vertailuryhmŠn tulok sen

Tavoite 2017: �  3,5; 2019: �  70,6

*Henkilšstštutkimuk sen toteuttaja vaihtui ja

arviointiasteikk o muuttui.

12/2017

3,6

12/2018

-

12/2019

70,9*

VŠhemmistšnŠ olevan sukupuolen osuus
esimiehistŠ

Tavoite Kasvava trendi

12/2017

36 %

12/2018

34 %

12/2019

42 %

Sairauspoissaolot

Tavoite Alle 3,5 %

12/2017

2,6 %

12/2018

3,3 %

12/2019

2,4 %
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TilinpŠŠtšs
Suomen Pankin tilintarkastettu tulos tilikaudelta 2019 on 320 milj. euroa. Suomen Pankista
annetun lain mukaan voitosta kŠytetŠŠn puolet vararahaston kartuttamiseen ja muu osa
siirretŠŠn kŠytettŠvŠksi valtion tarpeisiin. Lain mukaan voitonjaosta voidaan pŠŠttŠŠ toisin,
jos se on pankin taloudellisen aseman tai vararahaston suuruuden vuoksi perusteltua.

Suomen Pankin tuotot koostuvat pŠŠasiassa setelistšn ja eurojŠrjestelmŠn rahapolitiikan erien
korkotuotoista, valuuttavarannon ja muun oman rahoitusvarallisuuden sijoitustuotoista sekŠ
voitto-osuudesta, jonka Euroopan keskuspankki tulouttaa euroalueen keskuspankeille.
Vuoden 2019 korkokate on 755 milj. euroa (2018: 697 milj. euroa). Korkokatteesta 589 milj.
euroa kirjattiin rahapolitiikan erien tuotoista, joista merkittŠvin erŠ on liikepankkitalletuksista
peritty negatiivinen korko. Korkokatteen kasvusta huomattavin osa kuitenkin kertyi
valuuttavarannon tuotoista.

Keskuspankkitoiminnan harjoittamisesta aiheutuvien riskien varalta tehtiin 50 milj. euron
yleisvaraus.Suomen Pankki kattaa tuotoillaan toimintansa kulut ja varaukset. Toimintakulut
vuonna 2019 ilman setelihankintoja ja ylimŠŠrŠistŠ elŠkerahastomaksua ovat 99 milj. euroa
(2018: 97 milj. euroa).
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Tase
31.12.2019

Milj. euroa 31.12.2019 31.12.2018

VASTAAVAA

1 Kulta ja kultasaamiset 2 135 1767

2 ValuuttamŠŠrŠiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 7 932 7 116

Saamiset KansainvŠliseltŠ valuuttarahastolta (IMF) 1961 1905

Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja muut valuuttamŠŠrŠiset saamiset 5 971 5 211

3 ValuuttamŠŠrŠiset saamiset euroalueelta 325 478

4 EuromŠŠrŠiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 227 777

5
Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvŠt euromŠŠrŠiset luotot euroalueen

luottolaitoksille
4 648 8 648

6 Muut euromŠŠrŠiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta 1 4

7 EuromŠŠrŠiset arvopaperit euroalueelta 47 789 48 182

Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettŠvŠt arvopaperit 45 946 45 496

Muut arvopaperit 1843 2 687
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Milj. euroa 31.12.2019 31.12.2018

VASTAAVAA

8 EurojŠrjestelmŠn sisŠiset saamiset 62 604 44 513

Osuudet EKP:ssŠ 159 144

Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset 736 728

Euroseteleiden kohdistamiseen eurojŠrjestelmŠn sisŠllŠ liittyvŠt

nettosaamiset

4 908 4 035

Muut saamiset eurojŠrjestelmŠn sisŠllŠ (netto) 56 800 39 606

9 Muut saamiset 591 760

Euroalueen metallirahat 33 27

Aineellinen ja aineeton kŠyttšomaisuus 111 118

Muu vaihto-omaisuus 36 112

Muut 411 503

YhteensŠ 126250 112246

Pyšristysten vuoksi yhteenlaskut eivŠt vŠlttŠmŠttŠ tŠsmŠŠ.

Milj. euroa 31.12.2019 31.12.2018

VASTATTAVAA

1 LiikkeessŠ olevat setelit 21712 20 215

2
Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvŠt euromŠŠrŠiset velat euroalueen

luottolaitoksille
90 403 76 933

Sekkitilit (ml. vŠhimmŠisvarantotalletukset) 65 127 61719

Yšn yli -talletukset (talletusmahdollisuus) 25 276 15214

3 Muut euromŠŠrŠiset velat euroalueen luottolaitoksille 1 Ð

4 EuromŠŠrŠiset velat muille euroalueella oleville 158 600
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Milj. euroa 31.12.2019 31.12.2018

VASTATTAVAA

5 EuromŠŠrŠiset velat euroalueen ulkopuolelle 1376 2 989

6 ValuuttamŠŠrŠiset velat euroalueelle Ð Ð

7 ValuuttamŠŠrŠiset velat euroalueen ulkopuolelle Ð Ð

8 IMF:n myšntŠmien erityisten nosto-oikeuksien vastaerŠ 1468 1446

9 EurojŠrjestelmŠn sisŠiset velat Ð Ð

10 Muut velat 47 72

11 Arvonmuutostilit 3 268 2 470

12 Varaukset 4 757 4 636

13 Oma pŠŠoma ja rahastot 2 741 2 654

Kantarahasto 841 841

Vararahasto 1900 1813

14 Tilikauden voitto 320 230

YhteensŠ 126250 112246
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Tuloslaskelma
31.12.2019

Milj. euroa 1.1.� 31.12.2019 1.1.� 31.12.2018

1 Korkotuotot 797 724

2 Korkokulut -41 -27

3 KORKOKATE 755 697

4 Valuuttakurssierot 3 11

5 Arvopapereiden hintaerot 26 -90

6 Valuuttojen ja arvopapereiden arvostustappiot -3 -31

7 Valuuttakurssi- ja hintaerovarauksen muutos -24 41

RAHOITUSKATE 757 628

8 Tuotot ja kulut palkkioista ja maksuista -4 -4

9 Rahoitustulon netto-osuus -293 -242

10
Varaus rahapoliittisista operaatioista johtuvien tappioiden

varalta
1 -2

11 Osuus EKP:n voitosta 7 5

12 Tuotot muista kantaosakkeista ja voitto-osuuksista 29 25
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Milj. euroa 1.1.� 31.12.2019 1.1.� 31.12.2018

KESKUSPANKKIERIEN KATE 497 410

13 Muut tuotot 42 35

Toimintakulut -114 -109

14 Henkilšstškulut -54 -48

15 ElŠkerahastomaksu -10 -10

16 Hallinnolliset kulut -35 -38

17 Poistot kŠyttšomaisuudesta -9 -12

18 Setelien hankintakulut -6 -2

19 Muut kulut -0 -0

TOIMINNALLINEN TULOS 425 335

ElŠkerahaston tulos Ð Ð

20 ElŠkerahaston tuotot 30 30

21 ElŠkerahaston kulut -30 -30

22 Varausten muutos -105 -105

23 TILIKAUDEN TULOS 320 230
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Johtokunnan esitys voitonjaosta
25.2.2020

Johtokunta esittŠŠ pankkivaltuustolle, ettŠ Suomen Pankin voitto, 319 752 865,89 euroa,
kŠytetŠŠn seuraavasti: Voitosta 131 752 865,89 euroa kŠytetŠŠn LSP 21 ¤:n 2 momentin
perusteella vararahastonkartuttamiseen ja muu osa eli 188 000 000,00 euroa siirretŠŠn
kŠytettŠvŠksi valtion tarpeisiin.

HelsingissŠ 25. helmikuuta 2020

SUOMEN PANKIN JOHT OKUNT A

Marja NykŠnen, varapuheenjohtaja

Tuomas VŠlimŠki

Kimmo V irolainen

./. Jutta Koivisto
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TilinpŠŠtšksen laatimisperiaatteet
31.12.2019

1. Yleiset laatimisperiaatteet

Suomen Pankki noudattaa EKP:n neuvoston hyvŠksymiŠ talousperusteisia
kirjanpitoperiaatteita ja tekniikoita, ja tilinpŠŠtškset laaditaan nŠiden yhdenmukaistettujen
periaatteiden mukaisesti. Pankkivaltuusto vahvistaa Suomen Pankista annetun lain 11.
pykŠlŠn mukaisesti pankin tilinpŠŠtšksen perusteet johtokunnan esityksen perusteella.

Suomen Pankin tuloslaskelma sisŠltŠŠ myšs Suomen Pankin elŠkerahaston ja Finanssi-
valvonnan tuotot ja kulut. EKPJ:n suuntaviivat yhdenmukaistetusta kirjanpidosta eivŠt sŠŠtele
elŠkerahaston kirjanpitoa.

2. Valuutta- ja kultamŠŠrŠisten erien arvostaminen

Valuutta- ja kultamŠŠrŠiset erŠt on tilinpŠŠtšksessŠ muunnettu euroiksi kŠyttŠen
tilinpŠŠtšspŠivŠn kursseja. ErŠt on arvostettu valuuttakohtaisesti. Valuuttakursseista johtuva
arvostusero kŠsitellŠŠn erillŠŠn arvopapereiden hintojen muutoksesta johtuvasta erosta.
Realisoitumattomat voitot kirjataan taseen arvonmuutostileille. Realisoitumattomat tappiot
kirjataan tuloslaskelmaan, jos ne ovat suuremmat kuin aikaisemmin taseen
arvonmuutostileille kirjatut vastaavat realisoitumattomat arvostusvoitot. Tuloslaskelmaan
kirjattuja realisoitumattomia tappioita ei peruuteta seuraavina tilikausina. Kullan
hinnanmuutos- ja kurssimuutoserot kŠsitellŠŠn yhtenŠ erŠnŠ. Tilikauden aikana
realisoituneiden valuuttakurssivoittojen ja -tappioiden laskemisessa on kŠytetty pŠivittŠisen
nettokeskihinnan menetelmŠŠ. TilinpŠŠtšksessŠ kŠytetyt kurssit kŠyvŠt ilmi oheisesta
taulukosta.
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Valuutta 31.12.2019 31.12.2018

Yhdysvaltain dollari 1,1234 1,1450

Japanin jeni 121,9400 125,8500

Ruotsin kruunu 10,4468 10,2548

Sveitsin frangi 1,0854 1,1269

Englannin punta 0,8508 0,8945

Kanadan dollari 1,4598 1,5605

Erityiset nosto-oikeudet (SDR) 0,8104 0,8228

Kulta 1354,1040 1120,9610

3. Arvopapereiden arvostus- ja jak sotusperiaatteet

Tuotot ja kulut kirjataan suoriteperusteisesti. Realisoituneet tuotot ja kulut kirjataan
tuloslaskelmaan. Joukkovelkakirjalainojen hankintahinnan ja nimellisarvon erotus jaksotetaan
niiden juoksuajalle. Joukkovelkakirjalainojen hintaeroista johtuvien voittojen ja tappioiden
laskemisessa on kŠytetty arvopapereiden keskihinnan menetelmŠŠ.

Realisoitumattomat voitot kirjataan taseen arvonmuutostileille. Realisoitumattomat tappiot
kirjataan tuloslaskelmaan, jos ne ovat suuremmat kuin aikaisemmin taseen
arvonmuutostileille kirjatut vastaavat realisoitumattomat arvostusvoitot. Tuloslaskelmaan
kirjattuja realisoitumattomia tappioita ei peruuteta seuraavina tilikausina. SekŠ valuutta- ettŠ
euromŠŠrŠiset arvopaperit on arvostettu arvopaperilajeittain. Jos arvopaperilajista tai
valuutasta kirjataan tilinpŠŠtškseen realisoitumattomia tappioita, tŠmŠn arvopaperilajin
keskihintaa tai valuutan nettokeskikurssia muutetaan vastaavasti ennen seuraavan tilikauden
alkua.

Arvopapereiden takaisinmyyntisitoumukset eli kŠŠnteiset reposopimukset kirjataan taseeseen
vakuudellisina talletuksina vastaavaa-puolelle. Arvopapereiden takaisinostositoumukset eli
reposopimukset kirjataan taseeseen vakuudellisina luottoina vastattavaa-puolelle. Repo-
sopimuksilla myydyt arvopaperit jŠŠvŠt Suomen Pankin taseeseen.

Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettŠvŠt arvopaperit

Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettŠvŠt joukkovelkakirjalainat arvostetaan
jaksotettuun hankintamenoon vŠhennettynŠ mahdollisella arvonalentumisella.
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Muut kuin rahapolitiikan harjoittamista varten pidettŠvŠt
arvopaperit

JŠlkimarkkinakelpoiset arvopaperit ja vastaavat saamiset arvostetaan arvopaperikohtaisesti
joko tilinpŠŠtšspŠivŠn markkinoiden keskihinnan tai tilinpŠŠtšspŠivŠn tuottokŠyrŠn
perusteella. Vuoden 2019 arvostuksessa on kŠytetty markkinoiden keskihintaa 31.12.2019.

Euroopan keskuspankin kirjanpitoa ja tilinpŠŠtšstietoja koskevia suuntaviivoja tarkennettiin

vuonna 2019 jŠlkimarkkinakelpoisten sijoitusrahastojen osalta.1) JŠlkimarkkinakelpoiset
sijoitusrahastot arvostetaan markkinahintaan nettoperusteisesti (rahastokohtaisesti) eikŠ
niiden taustalla olevien omaisuuserien perusteella, mutta edellytetŠŠn, ettŠ ne tŠyttŠvŠt tietyt
ennalta mŠŠritetyt kriteerit, jotka liittyvŠt lŠhinnŠ Suomen Pankin vaikutusvaltaan rahaston
pŠivittŠisessŠ toiminnassa, rahaston oikeudelliseen asemaan ja sijoituksen kehityksen
arviointiin. Eri jŠlkimarkkinakelpoisten sijoitusrahastojen arvostustuloksia ei nettouteta
keskenŠŠn. Tarkennuksen seurauksena Suomen Pankin omistamat kiinteistšrahastosijoitukset
siirrettiin tase-erŠstŠ 9 ÓMuu vaihto-omaisuusÓ tase-erŠŠn 7 ÓMuut arvopaperitÓ.
Kiinteistšrahastojen arvostuskŠytŠnnšssŠ ei tapahtunut muutosta. Ne arvostetaan
viimeisimmŠn saatavilla olevan hinnan mukaan ja hinnan oikeellisuutta tarkastellaan vielŠ
tilinpŠŠtšksen jŠlkeen tammikuussa, jolloin rahastot toimittavat tilinpŠŠtšspŠivŠn hinnat.

4. EKPJ:n sisŠisiŠ saamisia ja velkoja koskevat

kirjanpitoperiaatteet

EurojŠrjestelmŠn sisŠisiŠ saamisia ja velkoja aiheutuu pŠŠasiassa EU-maasta toiseen
suoritettavista euro-mŠŠrŠisistŠ maksuista, joiden katteensiirto suoritetaan
keskuspankkirahassa. Maksujen alullepanijat ovat pŠŠasiassa yksityisen sektorin toimijoita.

Katteensiirto suoritetaan TARGET2-jŠrjestelmŠssŠ2) . Maksuista syntyy kahdenvŠlisiŠ
saamisia ja velkoja EU:n keskuspankkien toisilleen pitŠmillŠ TARGET2-tileillŠ. NŠmŠ
kahdenvŠliset saamiset ja velat nettoutetaan pŠivittŠin niin, ettŠ EKP asettuu tapahtumassa
kummankin osapuolen vastapuoleksi. TŠmŠn jŠlkeen kullekin kansalliselle keskuspankille jŠŠ
vain nettopositio EKP:hen nŠhden.

TARGET2-jŠrjestelmŠŠn liittyvŠt EKP:hen kohdistuvat Suomen Pankin saamiset ja velat sekŠ
muut eurojŠrjestelmŠn sisŠiset euromŠŠrŠiset saamiset ja velat (kuten ennakkovoitonjako
kansallisille keskuspankeille ja rahoitustulon netto-osuus) esitetŠŠn Suomen Pankin taseessa
yhtenŠ nettomŠŠrŠisenŠ saamisena tai velkana erŠssŠ ÓMuut saamiset eurojŠrjestelmŠn sisŠllŠ
(netto)Ó tai ÓMuut velat eurojŠrjestelmŠn sisŠllŠ (netto)Ó. EKPJ:n sisŠiset euroalueen
ulkopuolisten EU-maiden kansallisten keskuspankkien saamiset ja velat, jotka eivŠt liity
TARGET2-jŠrjestelmŠŠn, esitetŠŠn erŠssŠ ÓEuromŠŠrŠiset saamiset euroalueen ulkopuoleltaÓ
tai ÓEuromŠŠrŠiset velat euroalueen ulkopuolelleÓ.
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EurojŠrjestelmŠn sisŠiset saamiset, jotka liittyvŠt Suomen Pankin osuuteen EKP:n pŠŠomasta,
esitetŠŠn erŠssŠ ÓOsuudet EKP:ssŠÓ. TŠhŠn tase-erŠŠn sisŠltyvŠt i) kansallisten
keskuspankkien maksamat osuudet EKP:n merkitystŠ pŠŠomasta, ii) nettomŠŠrŠt, jotka
kansalliset keskuspankit ovat maksaneet, koska niiden osuudet EKP:n oman pŠŠoman

arvosta3) ovat suurentuneet kaikkien EKP:n pŠŠoman jakoperusteen aiempien tarkistusten
vuoksi, ja iii) EKPJ:n perussŠŠnnšn artiklan 48.2 mukaiset osuudet sellaisten jŠsenvaltioiden
keskuspankeilta, joita koskeva poikkeus on kumottu.

EurojŠrjestelmŠŠn liittymisen yhteydessŠ Suomen Pankki siirsi valuuttavarantoja EKP:lle.
Siirrosta syntyneet eurojŠrjestelmŠn sisŠiset saamiset ovat euromŠŠrŠisiŠ, ja ne esitetŠŠn erŠssŠ
ÓValuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset.Ó

Nettosaaminen, joka syntyy euroseteleiden kohdistamisesta eurojŠrjestelmŠn sisŠllŠ, esitetŠŠn
yhtenŠ omaisuuserŠnŠ erŠssŠ ÓEuroseteleiden kohdistamiseen eurojŠrjestelmŠn sisŠllŠ liittyvŠt
nettosaamisetÓ (ks. tilinpŠŠtšksen laatimisperiaatteiden kohta ÓLiikkeessŠ olevat setelitÓ).

5. KŠyttšomaisuutta k oskevat arvostusperiaatteet

KŠyttšomaisuus on arvostettu hankintahintaan poistoilla vŠhennettynŠ. Poistot lasketaan
tasapoistomenetelmŠllŠ. Tasapoistot tehdŠŠn kŠyttšomaisuuden odotettuna taloudellisena
kŠyttšaikana siten, ettŠ ne aloitetaan pŠŠasiassa hankintaa seuraavan kalenterikuukauden
alusta.

Vuonna 1999 taseeseen markkinahintaisina aktivoitujen rakennusten ja maa-alueiden vastaerŠ
on arvonmuutostili. NŠiden rakennusten poistot on kirjattu arvonmuutostiliŠ purkamalla
siten, ettei niillŠ ole tulosvaikutusta.

Taloudelliset kŠyttšajat ovat seuraavat:

KŠyttšomaisuus, jonka arvo on alle 10 000 euroa, poistetaan hankintavuonna.

>40>:6:900>��944349�744>>B@C>�7,4>>00>�5,�:350784=>:>�=06C�,?>:>����@?:>>,

6:900>�5,�6,7?=>:�����@?:>>,

<,6099?6=0>��
��@?:>>,	
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6. LiikkeessŠ olevat setelit

EKP ja euroalueen kansalliset keskuspankit, jotka yhdessŠ muodostavat eurojŠrjestelmŠn,

laskevat liikkeeseen euroseteleitŠ.4) LiikkeessŠ olevien eurosetelien kokonaisarvo kohdistetaan
keskuspankeille kunkin kuukauden viimeisenŠ pankkipŠivŠnŠ setelien jakoperusteen

mukaisesti.5) EKP:lle on merkitty 8 prosentin osuus liikkeessŠ olevien eurosetelien
kokonaisarvosta, ja loput 92 % on merkitty kansallisille keskuspankeille setelien
jakoperusteen mukaisesti. Osuus ilmoitetaan taseen vastattavaa-puolella erŠssŠ ÓLiikkeessŠ
olevat setelitÓ. Kullekin kansalliselle keskuspankille setelien jakoperusteen mukaisesti
kohdistetun eurosetelien osuuden arvon ja kyseisen keskuspankin tosiasiallisesti liikkeeseen
laskemien eurosetelien arvon erotuksesta aiheutuu myšs eurojŠrjestelmŠn sisŠisiŠ saamisia tai

velkoja, joille maksetaan korkoa. NŠmŠ korolliset6) saamiset tai velat ilmoitetaan alaerŠssŠ
ÓEurojŠrjestelmŠn sisŠiset saamiset/velat: Eurosetelien kohdistamiseen eurojŠrjestelmŠn sisŠllŠ
liittyvŠt nettosaamiset/-velatÓ. Suomen Pankin taseessa erŠ on vastaavaa-puolella.

SeteleistŠ saatava tulo jaetaan kansallisten keskuspankkien kesken suhteessa niiden EKP:n
pŠŠomasta maksamiin osuuksiin. NŠistŠ eristŠ kertyvŠt korkotuotot ja -kulut selvitetŠŠn
EKP:n tilien kautta, ja ne ovat osa korkokatetta.

7. EKP:n ennakkovoitonjak o

EKP:n neuvosto on pŠŠttŠnyt, ettŠ EKP:n euroseteleistŠ saama tulo eli sille kohdistettu 8 %
liikkeeseen laskettujen euroseteleiden kokonaisarvosta sekŠ EKP:n saama nettotulo a) arvo-
paperimarkkinoita koskevan ohjelman (SMP), b) kolmannen katettujen joukkolainojen osto-
ohjelman (CBPP3), c) omaisuusvakuudellisten arvopapereiden osto-ohjelman (ABSPP) ja d)
julkisen sektorin velkapapereiden osto-ohjelman (PSPP) mukaisesti ostetuista arvopapereista
maksetaan kokonaisuudessaan kansallisille keskuspankeille sinŠ tilikautena, jona se kertyy.
Ellei EKP:n neuvosto muuta pŠŠtŠ, EKP jakaa tulon tilikautta seuraavan vuoden tammikuussa

ennakkovoitonjakona. 7) Tulo jaetaan kokonaisuudessaan, mikŠli se ei ylitŠ EKP:n
nettovoittoa kyseiseltŠ vuodelta tai EKP:n neuvosto ei pŠŠtŠ, ettŠ tulo siirretŠŠn kokonaan tai
osittain taloudellisten riskien varalta tehtŠvŠŠn varaukseen.

EKP:n neuvosto voi myšs pŠŠttŠŠ, ettŠ euroseteleiden liikkeeseenlaskuun ja kŠsittelyyn
liittyvŠt kulut vŠhennetŠŠn liikkeessŠ olevista euroseteleistŠ saaduista tuotoista, jotka jaetaan
tammikuussa ennakkovoitonjakona. Kansallisille keskuspankeille jaettu mŠŠrŠ ilmoitetaan
tuloslaskelman erŠssŠ ÓTuotot muista kantaosakkeista ja voitto-osuuksistaÓ.
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EKP:n pŠŠomaan sovellettava jakoperuste 1.1.2019 EKPJ, pŠŠoma-
avain, %

EurojŠrjestelmŠ, pŠŠoma-
avain, %

Belgian keskuspankki 2,5280 3,6313

Saksan keskuspankki 18,3670 26,3827

Viron keskuspankki 0,1968 0,2827

Irlannin keskuspankki 1,1754 1,6884

Kreikan keskuspankki 1,7292 2,4839

Espanjan keskuspankki 8,3391 11,9784

Ranskan keskuspankki 14,2061 20,4059

Italian keskuspankki 11,8023 16,9530

Kyproksen keskuspankki 0,1503 0,2159

Latvian keskuspankki 0,2731 0,3923

Liettuan keskuspankki 0,4059 0,5830

Luxemburgin keskuspankki 0,2270 0,3261

Maltan keskuspankki 0,0732 0,1051

Alankomaiden keskuspankki 4,0677 5,8429

ItŠvallan keskuspankki 2,0325 2,9195

Portugalin keskuspankki 1,6367 2,3510

Slovenian keskuspankki 0,3361 0,4828

Slovakian keskuspankki 0,8004 1,1497

Suomen Pankki 1,2708 1,8254

EurojŠrjestelmŠ yhteensŠ 69,6176 100,0000

Bulgarian keskuspankki 0,8511

Tsekin keskuspankki 1,6172

Tanskan keskuspankki 1,4986

161 TILINP€€ T…S



EKP:n pŠŠomaan sovellettava jakoperuste 1.1.2019 EKPJ, pŠŠoma-
avain, %

EurojŠrjestelmŠ, pŠŠoma-
avain, %

Kroatian keskuspankki 0,5673

Unkarin keskuspankki 1,3348

Puolan keskuspankki 5,2068

Romanian keskuspankki 2,4470

Ruotsin keskuspankki 2,5222

Englannin Pankki 14,3374

Euroalueeseen kuulumattomat kansalliset

keskuspankit yhteensŠ
30,3824

YhteensŠ 100,0000

8. ElŠkerahasto

Vuonna 2001 tehtiin pŠŠtškset Suomen Pankin elŠkevastuun hoitamisesta pankin taseessa
olevan elŠkerahaston avulla. Vuoden 2002 alussa voimaan tulleen jŠrjestelyn tarkoituksena oli
huolehtia Suomen Pankin henkilšstšn elŠketurvan kattamiseen liittyvien varojen tuottavasta
sijoittamisesta. Vuodesta 2017 alkaen elŠkerahaston sijoitusomaisuutta on hallinnoitu osana
Suomen Pankin rahoitusvarallisuutta, ja sen varat sisŠltyvŠt Suomen Pankin taseeseen.
Suomen Pankin elŠkerahastosta laaditaan erillinen vuosikertomus.

ElŠkerahaston kiinteistšt ovat taseessa siirtohetken mukaisessa arvossaan vuosipoistot
vŠhennettyinŠ. SiltŠ osin kuin rakennusten tasearvo on katettu arvonkorotuksella, vastaavat
poistot kirjataan arvonkorotusta purkamalla siten, ettŠ poistoilla ei ole tulosvaikutusta.

9. Varausten kirjaamisen periaatteet

TilinpŠŠtšksessŠ voidaan tehdŠ varauksia, jos se pankin rahastojen reaaliarvon turvaamiseksi
taikka valuuttakurssien tai arvopaperien markkinahintojen muutoksista aiheutuvien tuloksen
vaihtelujen tasaamiseksi on tarpeen. TilinpŠŠtšksessŠ voidaan tehdŠ myšs pankin elŠke-
vastuun kattamiseksi tarpeellisia varauksia.
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1) EKP:n suuntaviivat (EU) 2019/2217, annettu 28 pŠivŠnŠ marraskuuta 2019, kirjanpitoa ja
tilinpŠŠtšstietojen antamista koskevista oikeussŠŠnnšistŠ Euroopan
keskuspankkijŠrjestelmŠssŠ annettujen suuntaviivojen (EU) 2016/2249 muuttamisesta (EKP/
2019/34), EUVL L 332, 23.12.2019, s. 184.

2) Euroopan laajuinen automatisoitu reaaliaikainen bruttomaksujŠrjestelmŠ (Trans-European
Automated Real-time Gross settlement Express Transfer).

3) Oman pŠŠoman arvolla tarkoitetaan EKP:n vararahastojen, arvonmuutostilien sekŠ
vararahastoja vastaavien varausten kokonaismŠŠrŠŠ, josta vŠhennetŠŠn mahdolliset edellisiltŠ
tilikausilta siirretyt tappiot. Jos pŠŠoman jakoperustetta tarkistetaan tilikauden aikana, oman
pŠŠoman arvoon sisŠltyy myšs tarkistukseen mennessŠ kertynyt EKP:n nettovoitto tai Ðtappio.

4) Euroopan keskuspankin pŠŠtšs, annettu 13. pŠivŠnŠ joulukuuta 2010, euroseteleiden
liikkeeseenlaskusta (EKP/2010/29). EUVL L 35, 9.2.2011, s. 26.

5) Setelien jakoperusteella tarkoitetaan prosenttiosuuksia, jotka saadaan, kun otetaan
huomioon EKP:n osuus liikkeeseen laskettujen euroseteleiden kokonaismŠŠrŠstŠ ja sovelletaan
merkityn pŠŠoman jakoperustetta kansallisten keskuspankkien osuuteen tŠstŠ
kokonaismŠŠrŠstŠ.

6) Euroopan keskuspankin pŠŠtšs (EU) 2016/2248, annettu 3 pŠivŠnŠ marraskuuta 2016,
niiden jŠsenvaltioiden kansallisten keskuspankkien, joiden rahayksikkš on euro, rahoitustulon
jakamisesta (uudelleenlaadittu) (ECB/2016/36).

7) EKP:n pŠŠtšs (EU) 2015/298, annettu 15 pŠivŠnŠ joulukuuta 2014, EKP:n tulon
vŠliaikaisesta jakamisesta (uudelleenlaadittu) (EKP/2014/57), EUVL L 53, 25.2.2015, s. 24,
sellaisena kuin se on muutettuna.

10. Taseen ulkopuoliset vastuut

Taseen ulkopuolisista eristŠ aiheutuvat voitot ja tappiot kŠsitellŠŠn samalla tavalla kuin
taseessa olevista eristŠ aiheutuneet voitot ja tappiot. Valuuttatermiinit otetaan huomioon
laskettaessa valuuttaposition nettokeskihintaa.

11. Muutokset tilinpŠŠtšksen laatimisperiaatteissa

TilinpŠŠtšksen laatimisperiaatteet eivŠt ole muuttuneet tilikauden 2019 aikana.
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Taseen liitetiedot
31.12.2019

Vastaavaa

1. Kulta ja kultasaamiset

Suomen Pankilla on 1576 487 troyunssia kultaa (1 troyunssi = 31,103 g), joka on
tilinpŠŠtšksessŠ arvostettu markkinahintaan. Vuoden 1999 alussa Suomen Pankki, kuten
muutkin eurojŠrjestelmŠn kansalliset keskuspankit, siirsi noin 20% kullastaan EKP:lle.

Kulta 31.12.2019 31.12.2018

MŠŠrŠ (milj. troyunssia) 1,6 1,6

Hinta troyunssilta (EUR) 1354,1 1121,0

Arvo markkinahintaan (milj. EUR) 2 134,7 1767,2

Markkina-arvon muutos (milj. EUR) 367,5 61,6

2. ValuuttamŠŠrŠiset saamiset euroalueen ulkopuolelta

Tase-erŠssŠ ovat valuuttavarantoon luettavat valuuttasaamiset euroalueen ulkopuolelta sekŠ
SDR-mŠŠrŠiset saamiset KansainvŠliseltŠ valuuttarahastolta (IMF).
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2.1 Saamiset kansainvŠliseltŠ valuuttarahastolta (IMF)

Saamiset KansainvŠliseltŠ valuuttarahastolta
(IMF) eriteltyinŠ

31.12.2019 31.12.2018

Milj.
EUR

Milj.
SDR

Milj.
EUR

Milj.
SDR

Varanto-osuus IMF:ssŠ 494,5 400,7 417,9 343,8

Erityiset nosto-oikeudet 1387,5 1124,5 1363,4 1121,8

Muut saamiset IMF:ltŠ 79,0 64,3 124,0 102,0

YhteensŠ 1961,0 1589,5 1905,3 1567,6

Euron ja SDR:n vŠlisen kurssin kehitys tilikausina 2018 ja 2019 2019 2018

Maaliskuun loppu 0,8092 0,8474

KesŠkuun loppu 0,8186 0,8282

Syyskuun loppu 0,7996 0,8297

Joulukuun loppu 0,8104 0,8228

Suomen jŠsenosuuden kokonaismŠŠrŠ valuuttarahastossa on 2410,6 milj. SDR. Varanto-
osuus on se osuus Suomen Pankin jŠsenosuudesta, joka on maksettu IMF:lle valuuttana.
Toinen osa jŠsenosuudesta on maksettu aikoinaan markkoina. TŠmŠn osan valuuttarahasto on
lainannut takaisin Suomen Pankille. Markkoina maksetun jŠsenosuuden nettovaikutus
Suomen Pankin taseessa on nolla, sillŠ edellŠ mainittu saaminen ja velka ovat samassa tase-
erŠssŠ.

Suomen Pankin erityisten nosto-oikeuksien (Special Drawing Rights, SDR) mŠŠrŠ on
1 387,5 milj. euroa. Erityiset nosto-oikeudet ovat IMF:n luomaa valuuttavarantoa, jonka
rahasto on jakanut jŠsenmailleen. ErityisiŠ nosto-oikeuksia kŠytetŠŠn valuuttakaupoissa
normaalien valuuttojen tapaan. ErŠn arvo muuttuu valuuttarahaston jŠsenmaiden vŠlisten
valuuttakauppojen seurauksena. LisŠksi erŠn suuruuteen vaikuttavat saadut ja maksetut korot
sekŠ voitto-osuus IMF:ssŠ.

YhteensŠ Suomen Pankin saamiset KansainvŠliseltŠ valuuttarahastolta ovat 1961,0 milj.
euroa.
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2.2 Pankkitalletuk set, arvopaperisijoituk set ja muut valuuttamŠŠrŠiset
saamiset

Tase-erŠ sisŠltŠŠ valuuttamŠŠrŠiset talletukset, arvopaperisijoitukset ja muut
valuuttamŠŠrŠiset saamiset euroalueen ulkopuolelta.

ValuuttamŠŠrŠiset saamiset euroalueen ulkopuolelta eriteltyinŠ 31.12.2019 31.12.2018 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

Talletukset 101,5 108,3 -6,8

Kuponkipaperit 4 954,4 4 408,0 546,4

Diskonttopaperit 2,9 Ð 2,9

Muut saamiset 911,8 694,4 217,4

YhteensŠ 5 970,6 5 210,8 759,8

Euroalueen ulkopuolisten valuuttamŠŠrŠisten arvopapereiden valuuttajakauma

31.12.2019 31.12.2018

Valuutta Milj. EUR % Milj. EUR %

Englannin punta 490,1 9,9 463,4 10,5

Yhdysvaltain dollari 4 279,9 86,3 3 773,0 85,6

Japanin jeni 187,2 3,8 171,6 3,9

YhteensŠ 4 957,3 100,0 4 408,0 100,0
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Euroalueen ulkopuolisten valuuttamŠŠrŠisten arvopapereiden jŠljellŠ oleva juok suaika

31.12.2019 31.12.2018

Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %

Alle 1 vuosi 759,0 15,3 657,0 14,9

Yli 1 vuosi 4 198,3 84,7 3 751,0 85,1

YhteensŠ 4 957,3 100,0 4 408,0 100,0

3. ValuuttamŠŠrŠiset saamiset euroalueelta

Tase-erŠssŠ ovat valuuttamŠŠrŠiset talletukset ja arvopaperit sekŠ muut valuuttamŠŠrŠiset
saamiset euroalueelta.

Euroalueen sisŠiset valuuttamŠŠrŠiset saamiset eriteltyinŠ 31.12.2019 31.12.2018 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

Kuponkipaperit 332,8 538,0 -205,2

Muut saamiset -8,1 -59,7 51,6

YhteensŠ 324,7 478,3 -153,6

Euroalueen sisŠisten valuuttamŠŠrŠisten arvopapereiden valuuttajakauma

31.12.2019 31.12.2018

Valuutta Milj. EUR % Milj. EUR %

Englannin punta 185,8 55,8 146,5 27,2

Yhdysvaltain dollari 147,0 44,2 391,5 72,8

YhteensŠ 332,8 100,0 538,0 100,0
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Euroalueen sisŠisten valuuttamŠŠrŠisten arvopapereiden jŠljellŠ oleva juoksuaika

31.12.2019 31.12.2018

Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %

Alle 1 vuosi 124,6 37,4 322,0 59,8

Yli 1 vuosi 208,2 62,6 216,0 40,2

YhteensŠ 332,8 100,0 538,0 100,0

4. EuromŠŠrŠiset saamiset euroalueen ulkopuolelta

Tase-erŠ sisŠltŠŠ euroalueen ulkopuolisia eurotalletuksia, euroalueen ulkopuolella liikkeeseen
laskettuja arvopapereita sekŠ muita euromŠŠrŠisiŠ saamisia.

EuromŠŠrŠiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 31.12.2019 31.12.2018 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

Talletukset Ð 19,1 -19,1

Kuponkipaperit 226,8 753,9 -527,1

Muut saamiset Ð 4,4 -4,4

YhteensŠ 226,8 777,3 -550,5
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Euroalueen ulkopuolisten euromŠŠrŠisten arvopapereiden jŠljellŠ oleva juok suaika

31.12.2019 31.12.2018

Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %

Alle 1 vuosi 47,0 20,7 282,4 37,5

Yli 1 vuosi 179,8 79,3 471,4 62,5

YhteensŠ 226,8 100,0 753,9 100,0

5. Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvŠt euromŠŠrŠiset
luotot euroalueen luottolaitok sille

Tase-erŠ sisŠltŠŠ rahapolitiikassa kŠytettŠvŠt instrumentit, joiden avulla Suomen Pankki
toteuttaa rahapolitiikkaa osana eurojŠrjestelmŠŠ. ErŠ muodostuu korkoa sisŠltŠvistŠ luotoista
suomalaisille luottolaitoksille, ja sen suuruus mŠŠrŠytyy suomalaisten luottolaitosten
likviditeetintarpeen perusteella.

Koko eurojŠrjestelmŠn saamiset rahapoliittisista operaatioista ovat 624 233 milj. euroa, josta
Suomen Pankin taseessa on 4 648,3 milj. euroa. PerussŠŠnnšn artiklan 32.4 mukaisesti
eurojŠrjestelmŠn kansalliset keskuspankit jakavat rahapoliittisiin operaatioihin liittyvŠt riskit,
mikŠli ne toteutuvat, tŠysimŠŠrŠisesti ja suhteessa osuuksiinsa EKP:n merkityn pŠŠoman
jakoperusteesta. Tappioita voi syntyŠ ainoastaan, jos vastapuoli menee vararikkoon eikŠ
kyseisen vastapuolen toimittamien vakuuksien realisointi tuota riittŠvŠsti varoja. RiskejŠ,
jotka aiheutuvat mahdollisista kansallisten keskuspankkien harkinnanvaraisesti hyvŠksymistŠ
erityisvakuuksista, ei EKP:n neuvoston pŠŠtšksen nojalla jaeta.

5.1 Perusrahoitusoperaatiot

Perusrahoitusoperaatiot ovat viikoittain toteutettavia likviditeettiŠ lisŠŠviŠ
kŠŠnteisoperaatioita, joiden maturiteetti on yksi viikko. Ne toteutetaan kiinteŠkorkoisina
huutokauppoina. Perusrahoitusoperaatiot ovat keskeisessŠ osassa pyrittŠessŠ vaikuttamaan
korkoihin ja hallitsemaan markkinoiden likviditeettitilannetta sekŠ viestittŠessŠ rahapolitiikan
mitoituksesta.

5.2 Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

NŠissŠ operaatioissa vastapuolille tarjotaan pitempiaikaista rahoitusta. Vuonna 2019
pitempiaikaisia rahoitusoperaatioita toteutettiin yhden pitoajanjakson mittaisina sekŠ 3Ð48
kuukauden mittaisina. Operaatiot toteutettiin kiinteŠkorkoisina huutokauppoina, joissa
tehdyt tarjoukset hyvŠksyttiin tŠysimŠŠrŠisesti.
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EKP:n neuvosto pŠŠtti vuonna 2016 toisesta kohdennettujen pitempiaikaisten
rahoitusoperaatioiden sarjasta (TLTRO II), johon sisŠltyi neljŠ operaatiota. Operaatioiden
maturiteetti on neljŠ vuotta, ja rahoitusta oli mahdollista alkaa maksaa takaisin kahden
vuoden jŠlkeen. LisŠksi EKP:n neuvosto pŠŠtti vuonna 2019 kolmannesta kohdennettujen
pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden sarjasta (TLTRO III), johon sisŠltyy seitsemŠn
neljŠnnesvuosittain toteutettavaa operaatiota. Niiden maturiteetti on kolme vuotta, ja
rahoitusta on mahdollista alkaa maksaa takaisin kahden vuoden jŠlkeen. EKP:n neuvoston
pŠŠtšsten mukaan kolmannen sarjan rahoitusoperaatioihin sovellettava lopullinen korko voi
olla alimmillaan kunkin operaation voimassaoloajalta laskettu keskimŠŠrŠinen talletuskorko.
Koska lopullinen korko selviŠŠ vasta vuonna 2021 eikŠ sitŠ voi luotettavasti ennakoida,
korkona vuodelta 2019 on kŠytetty varovaisuusperiaatteen mukaisesti talletusmahdollisuuden
korkoa.

5.3 KŠŠnteiset hienosŠŠtšoperaatiot

KŠŠnteisillŠ hienosŠŠtšoperaatioilla pyritŠŠn hallitsemaan markkinoiden likviditeettitilannetta
ja vaikuttamaan korkoihin. Niiden tarkoituksena on erityisesti tasoittaa markkinoiden
odottamattomien heilahtelujen vaikutusta korkoihin. NŠitŠ operaatioita toteutetaan
tarvittaessa.

5.4 KŠŠnteiset rakenteelliset operaatiot

KŠŠnteiset rakenteelliset operaatiot ovat vakiohuutokauppoina toteutettavia kŠŠnteisiŠ
avomarkkinaoperaatiota, joiden avulla eurojŠrjestelmŠ voi sŠŠdellŠ rakenteellista likviditeetti-
asemaansa rahoitussektoriin nŠhden.

5.5 Maksuvalmiusluotot

Maksuvalmiusluoton avulla vastapuolet voivat saada kansallisilta keskuspankeilta yšn yli
-likviditeettiŠ ennalta mŠŠrŠtyllŠ korolla hyvŠksyttyjŠ vakuuksia vastaan.

5.6 Vakuuksien muutospyyntšihin liittyvŠt luotot

ErŠ sisŠltŠŠ vastapuolille suoritetut kŠteismaksut tilanteissa, joissa vastapuolen toimittamien
vakuuksien markkina-arvo ylittŠŠ mŠŠritetyn kynnysarvon eli avoinna olevista
rahapoliittisista operaatioista aiheutuvan tarpeen.
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Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvŠt euromŠŠrŠiset luotot
euroalueen luottolaitok sille

31.12.2019
Milj. EUR

31.12.2018
Milj. EUR

Muutos
Milj. EUR

Perusrahoitusoperaatiot Ð Ð Ð

Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 4 648,3 8 648,3 -4 000 ,0

KŠŠnteiset hienosŠŠtšoperaatiot Ð Ð Ð

KŠŠnteiset rakenteelliset operaatiot Ð Ð Ð

Maksuvalmiusluotot Ð Ð Ð

Vakuuksien muutospyyntšihin liittyvŠt luotot Ð Ð Ð

YhteensŠ 4 648,3 8 648,3 -4 000 ,0

6. Muut euromŠŠrŠiset saamiset euroalueen
luottolaitok silta

Tase-erŠssŠ ovat eurotalletukset sekŠ tilit euroalueen luottolaitoksissa.

Muut euromŠŠrŠiset saamiset euroalueen luottolaitok silta 31.12.2019 31.12.2019 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

Sekkitilit 0,6 0,0 0,5

Takaisinmyyntisopimukset Ð Ð Ð

HŠtŠrahoituksena annettu maksuvalmiusapu Ð Ð Ð

Muut saamiset Ð 3,8 -3,8

YhteensŠ 0,6 3,8 -3,3

EKP:n neuvosto pŠŠtti 17.5.2017 julkistaa hŠtŠrahoitusta koskevan sopimuksen EKP:n
verkkosivuilla avoimuuden lisŠŠmiseksi. Sopimus korvaa verkkosivuilla hŠtŠrahoitusta
koskevan menettelykuvauksen, joka julkistettiin lokakuussa 2013. Sopimuksen julkistamisesta
kertova lehdistštiedote on luettavissa osoitteessahttp://www .ecb.europa.eu/press/pr/date/2017/
html/ecb.pr170619.en.html.

171 TILINP€€ T…S

http://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2017/html/ecb.pr170619.en.html
http://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2017/html/ecb.pr170619.en.html


7. EuromŠŠrŠiset arvopaperit euroalueelta

Jotta rahapolitiikan harjoittamista varten pidettŠvŠt arvopaperit voidaan ilmoittaa erikseen,
erŠ ÓEuromŠŠrŠiset arvopaperit euroalueeltaÓ on jaettu kahteen osaan: ÓRahapolitiikan
harjoittamista varten pidettŠvŠt arvopaperitÓ ja ÓMuut arvopaperitÓ.

7.1 Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettŠvŠt arvopaperit

31.12.2019 erŠŠn sisŠltyivŠt arvopaperit, jotka Suomen Pankki on hankkinut osana kolmea

katettujen joukkolainojen osto-ohjelmaa 1) , arvopaperimarkkinoita koskevaa ohjelmaa

(SMP)2) , julkisen sektorin velkapapereiden osto-ohjelmaa (PSPP)3) ja yrityssektorin

velkapapereiden osto-ohjelmaa (CSPP)4) .

EnsimmŠisessŠ katettujen joukkolainojen osto-ohjelmassa (CBPP1) joukkolainaostot saatiin
pŠŠtškseen 30.6.2010, ja toinen katettujen joukkolainojen osto-ohjelma (CBPP2) pŠŠttyi
31.10.2012. EKP:n neuvosto pŠŠtti lopettaa ostot arvopaperimarkkinoita koskevassa
ohjelmassa (SMP) 6.9.2012.

EurojŠrjestelmŠ aloitti 1.11.2019 uudelleen arvopaperien nettomŠŠrŠiset ostot omaisuuserien

osto-ohjelmassa.5) Ostoja tehdŠŠn keskimŠŠrin 20 mrd. eurolla kuukaudessa. Kymmenen
kuukauden ajan (vuoden 2018 lopusta) eurojŠrjestelmŠ oli ainoastaan sijoittanut uudelleen
omaisuuserien erŠŠntymisen vuoksi takaisin maksetun pŠŠoman. EKP:n neuvosto odottaa
ostojen jatkuvan niin kauan kuin on tarpeen ohjauskorkojen elvyttŠvŠn vaikutuksen
vahvistamiseksi ja pŠŠttyvŠn hieman ennen kuin ohjauskorkoja aletaan nostaa. Myšs
pŠŠoman uudelleensijoituksia aiotaan jatkaa tŠysimŠŠrŠisesti vielŠ pidemmŠn aikaa sen
jŠlkeen, kun EKP:n neuvosto alkaa nostaa EKP:n ohjauskorkoja, ja joka tapauksessa niin
kauan kuin on tarpeen suotuisan likviditeettitilanteen ja vahvasti kasvua tukevan
rahapolitiikan yllŠpitŠmiseksi.

Osto-ohjelmissa hankitut arvopaperit arvostetaan jaksotetun hankintahinnan perusteella ja
vŠhennettynŠ mahdollisella arvon alentumisella (ks. tilinpŠŠtšksen laatimisperiaatteiden kohta
ÓArvopapereiden arvostus- ja jaksotusperiaatteetÓ).

Seuraavassa on esitetty Suomen Pankin hallussa olevien arvopaperien jaksotettu hankintahinta
sekŠ vertailun vuoksi myšs niiden markkina-arvo, jota ei kirjata taseeseen eikŠ

tuloslaskelmaan.6)
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Rahapolitiikan
harjoittamista varten
pidettŠvŠt
arvopaperit

31.12.2019 31.12.2018 Muutos

Milj. EUR
Tasearvo

Milj. EUR
Markkina-

arvo

Milj. EUR
Tasearvo

Milj. EUR
Markkina-

arvo

Milj.
EUR

Tasearvo

Milj. EUR
Markkina-

arvo

EnsimmŠinen

katettujen

joukkolainojen osto-

ohjelma (CBPP1)

Ð Ð Ð Ð Ð Ð

Toinen katettujen

joukkolainojen osto-

ohjelma (CBPP2)

15,0 16,2 97,0 99,0 -82,1 -82,8

Kolmas katettujen

joukkolainojen osto-

ohjelma (CBPP3)

7 409,2 7 563,2 6 697,3 6 760,2 711,9 803,0

Arvopaperimarkkinoita

koskeva ohjelma

(SMP)

617,4 668,5 1079,9 1159,3 -462,5 -490,8

Julkisen sektorin

velkapapereiden osto-

ohjelma (PSPP valtio)

28 629,7 30 038,8 28 308,3 28 673,0 321,4 1365,8

Julkisen sektorin

velkapapereiden osto-

ohjelma (ns. PSPP

supra)

3 017,0 3 176,6 3 175,9 3 194,1 -158,8 -17,5

Yrityssektorin

velkapapereiden osto-

ohjelma (CSPP)

6 257,9 6 491,5 6 137,3 6 080,9 120,6 410,6

YhteensŠ 45 946,2 47 954,8 45 495,6 45 966,5 450,6 1988,3

EKP:n neuvosto arvioi osto-ohjelmissa hankittuihin arvopapereihin liittyvŠt taloudelliset riskit
sŠŠnnšllisesti. Vuosittaiset arvonalentumistestit tehdŠŠn vuoden lopun tietojen perusteella, ja
ne hyvŠksyy EKP:n neuvosto. TesteissŠ arvioidaan ohjelmakohtaisesti tapahtumia, jotka voivat
johtaa arvopaperien arvon alentumiseen.
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SMP-, CBPP3- ja CSPP-ohjelmissa sekŠ PSPP-ohjelman ostoissa monikansallisilta laitoksilta
(ns. supra) hankituista arvopapereista mahdollisesti aiheutuvat tappiot jaetaan toteutuessaan
EKPJ:n perussŠŠnnšn artiklan 32.4 mukaisesti kokonaan eurojŠrjestelmŠn keskuspankkien
kesken suhteessa niiden maksamiin osuuksiin EKP:n pŠŠomasta. CSPP-salkussa tehtyjen
arvonalentumistestien perusteella EKP:n neuvosto katsoi aiheelliseksi pitŠŠ edelleen puskurin
rahapoliittisista operaatioista vuonna 2019 aiheutuneiden luottoriskien varalta (ks.
liitetietojen kohta ÓVarauksetÓ).

CBPP3-ohjelmassa ostettuja arvopapereita koskevan vuoden 2019 lopun arvonalentumistestin
yhteydessŠ EKP:n neuvosto totesi arvonalentumisriskiksi sen, ettŠ erŠŠn luottolaitoksen
vuonna 2019 jatkuneet merkittŠvŠt taloudelliset vaikeudet olisivat saattaneet johtaa kyseisen
laitoksen liikkeeseen laskemien arvopaperien arvon alentumiseen. Koska EKP:n neuvosto
kuitenkin katsoi, ettŠ arvonalentumisriski ei ollut vaikuttanut odotettuihin tuleviin
kassavirtoihin, Suomen Pankki ei kirjannut vuoden lopussa arvonalentumistappioita kyseisitŠ
arvopapereista, jotka oli hankittu kolmannessa katettujen joukkolainojen osto-ohjelmassa.
MyšskŠŠn muista ohjelmassa hankituista arvopapereista ei kirjattu arvonalentumistappioita.

Seuraavassa taulukossa esitetŠŠn ohjelmakohtaisesti eurojŠrjestelmŠn kansallisten
keskuspankkien hallussa oleva ostettujen arvopaperien mŠŠrŠ ja niistŠ Suomen Pankin
taseessa oleva osuus.

Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettŠvŠt
arvopaperit

EurojŠrjestelmŠn
kansallisten

keskuspankkien hallussa
Suomen Pankin taseessa

31.12.2019
Milj. EUR

31.12.2018
Milj. EUR

31.12.2019
Milj. EUR

31.12.2018
Milj. EUR

Arvopaperimarkkinoita koskeva ohjelma (SMP) 44 215,8 67 654,0 617,4 1079,9

Kolmas katettujen joukkolainojen osto-ohjelma

(CBPP3)
241933,8 240 655,9 7 409,2 6 697,3

Julkisen sektorin velkapapereiden osto-ohjelma

(PSPP supra)
225 169,2 224 506,5 3 017,0 3 175,8

Yrityssektorin velkapapereiden osto-ohjelma

(CSPP)
184505,4 178050,3 6 257,9 6 137,3

YhteensŠ 695 824,2 710866,7 17301,5 17090,3

7.2 Muut arvopaperit

Tase-erŠ sisŠltŠŠ euroalueella liikkeeseen lasketut kuponki- ja diskonttopaperit sekŠ rahasto-
osuudet.
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Muut euroalueen sisŠiset euromŠŠrŠiset arvopaperit eriteltyinŠ 31.12.2019 31.12.2018 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

Kuponkipaperit 528,7 1554,1 -1025,4

Diskonttopaperit 110,0 377,1 -267,1

Rahastosijoitukset 1204,0 755,4 448,6

YhteensŠ 1842,7 2 686,6 -843,9

Muiden euroalueen sisŠisten euromŠŠrŠisten
arvopapereiden jŠljellŠ oleva juok suaika

31.12.2019 31.12.2018

Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %

Alle 1 vuosi 233,2 36,5 1210,3 62,7

Yli 1 vuosi 405,4 63,5 720,9 37,3

YhteensŠ 638,7 100,0 1931,2 100,0

Rahastosijoitusten kasvusta 72,4 milj. euroa liittyy kiinteistšrahastojen siirtoon tase-erŠstŠ 9
ÓMuut saamisetÓ (osakkeet ja osuudet).
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