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Alkusanat

Tama kertomus on Suomen Pankista annetun lain (214/1998) 11 pykéaldan 1 momentin 4 kohdassa
tarkoitettu pankkivaltuuston vuosittainen kertomus eduskunnalle.

Pankkivaltuuston kertomus eduskunnalle vuodelta 2019 sisaltaa erilliset osat Suomen Pankin toimin-
nasta ja hallinnosta (osa 1) seka Finanssivalvonnan toiminnasta ja hallinnosta (osa 2) kertomusvuoden
kuluessa. Kertomuksen kolmas osa (osa 3) sisaltéda kolme erityisteemoihin keskittyvaa kirjoitusta. Ker-
tomuksen viimeisessa osassa (osa 4) kuvataan lyhyesti eraita kertomusvuoden jalkeisia tapahtumia.

Kertomus perustuu osin Suomen Pankin vuosikertomukseen ja Finanssivalvonnan toimintakertomuk-
seen seka Finanssivalvonnan johtokunnan pankkivaltuustolle antamaan kertomukseen

Kertomuksen tilastoluvut perustuvat helmikuun 2020 lopulla kéaytettévissa olleisiin tietoihin.



Pankkivaltuuston kokoonpano kertomusvuonna
Pankkivaltuutettuina toimivat kertomusvuoden 2019 alkaessa seuraavat kansanedustajat
Jokinen, Kalle
Kaikkonen Antti
Ké&ériainen, Seppo
Oinonen, Pentti
Urpilainen, Jutta
Vanhanen, Matti
Viitanen, Pia
Vahamaki, Ville
Zyskowicz, Ben

Puheenjohtajana toimi Matti Vanhanen ja varapuheenjohtajana Pentti Oinonen. Ty6jaoston kolmantena
jasenena toimi Ben Zyskowicz ja ylimaaraisena jasenena Jutta Urpilainen.

Eduskunta toimitti 18. kesakuuta 2019 pankkivaltuutettujen vaalin ja valitsi pankkivaltuuston jaseniksi
seuraavat edustajat:

Lindtman Antti

Viitanen Pia

Mékela Jani

Vahamaki Ville

Orpo Petterii

Jokinen, Kalle

Lohi Markus

Holopainen Mari

Sarkkinen Hanna

Pankkivaltuusto jarjestaytyi kokouksessaan 27. kesédkuuta 2019 ja valitsi puheenjohtajakseen Antti
Lindtmanin ja varapuheenjohtajaksi Jani Makelan. Ty6jaoston kolmanneksi jaseneksi valittiin Petteri
Orpo ja ylimaaraiseksi jaseneksi Markus Lohi. Jani Makelan erottua tehtavastaan uudeksi pankkival-
tuutetuksi valittiin eduskunnan toimittamassa taydennysvaalissa 27.9.2019 Toimi Kankaanniemi. Kan-
kaanniemi valittiin Makelan tilalle tyéjaoston jaseneksi ja pankkivaltuuston varapuheenjohtajaksi pank-

kivaltuuston kokouksessa 25.10.2019. Hanna Sarkkisen erottua tehtavastaan uudeksi pankkivaltuute-
tuksi valittiin eduskunnan 5.11.2019 toimittamassa tadydennysvaalissa Markus Mustajarvi.

Pankkivaltuuston sihteerein& toimivat valtiotieteiden tohtori Lauri Kajanoja sek& varatuomari Maritta
Nieminen. Pankkivaltuuston neuvonantajana toimi kauppatieteiden tohtori Ari Hyytinen 31.5.2019
saakka seka 1.10.2019 lahtien valtiotieteiden tohtori Roope Uusitalo.



Osa 1. Suomen Pankki kertomusvuonna

Téassa osassa kuvataan Suomen Pankin toimintaa sek& euroalueen rahapolitikkaa ja sen toteutusta
kertomusvuonna. Kuvauksen painopiste on pankkivaltuuston toiminnassa ja sen toiminnan kannalta
keskeisissa asioissa. Yksityiskohtaisemmin Suomen Pankin toimintaa kertomusvuonna on kuvattu
verkkojulkaisussa Suomen Pankin vuosikertomus 2019.*

1.1 Suomen Pankin tehtavat, pankkivaltuuston asema ja Suomen Pankin hallinto
Suomen Pankin tehtavéat ja pankkivaltuuston asema

Suomen Pankki on julkisoikeudellinen laitos, joka toimii eduskunnan takuulla ja hoidossa. Suomen
Pankin asema on méaritelty Suomen perustuslaissa. Pankin toimintaa séatelevat Euroopan keskus-
pankkijarjestelmén perussaantt sekéa laki Suomen Pankista.

Kansallisena keskuspankkina ja osana Euroopan keskuspankkijarjestelméa (EKPJ) Suomen Pankin
ensisijaisena tavoitteena on pitda ylla hintavakautta. Sen tehtavanéa on osallistua rahapolitikan valmis-
teluun ja toteuttaa Euroopan keskuspankin (EKP) neuvoston maaritteleméa rahapolitikkaa. Suomen
Pankin tehtédvana on myds edistdd maksu- ja rahoitusjarjestelmén vakautta ja tehokkuutta seka luoda
edellytyksia vakaalle talouskasvulle ja hyvalle ty6llisyydelle. Lisdksi Suomen Pankin tehtaviin kuuluvat
operatiiviset keskuspankkitehtavat, kuten pankkien maksuliikkeen hoitaminen, seka kateisrahan saa-
tavuudesta ja turvallisuudesta huolehtiminen. Suomen Pankki huolehtii myds EKP:n toiminnan kannalta
tarpeellisten tilastojen laatimisesta ja julkaisemisesta.

Suomen Pankkia valvoo eduskunnan valitsema yhdeksanjaseninen pankkivaltuusto. Pankkivaltuuston
tehtavat jakautuvat kolmeen osa-alueeseen: valvontaan, keskeisiin hallintotehtaviin ja muihin tehtaviin.
Pankkivaltuusto antaa eduskunnalle vuosittain kertomuksen Suomen Pankin toiminnasta ja hallinnosta
seka kasittelemistaén tarkeimmisté asioista. Lisaksi pankkivaltuusto voi tarvittaessa antaa kertomuksia
rahapolitiikan toteuttamisesta ja muusta Suomen Pankin toiminnasta.

Suomen Pankin strategia ja hallinto
Suomen Pankin toiminnanohjaus perustuu toiminta-ajatukseen, arvoihin, visioon ja strategiaan. Kes-
keisia valineitd toiminnanohjauksessa ovat mygs tavoite- ja tuloskehikko, toiminnansuunnittelu ja hen-
kilosto- ja budjettikehykset sekd pankin riskien kokonaisvaltainen arviointi.
Suomen Pankin toiminta-ajatuksena on yllapitéa taloudellista vakautta. Suomen Pankin visiona on olla
tunnettu eteenpdin katsovana ja tehokkaana keskuspankkina seka rakentavana ja vaikutusvaltaisena
eurojarjestelman jasenena.
Visionsa toteuttamiseksi Suomen Pankki
1. perustaa vaikuttavuutensa asiantuntemukseen, luotettavuuteen ja tutkimukseen
2. varmistaa kilpailukykyisten keskuspankkipalvelujen saatavuuden Suomessa

3. huolehtii osaltaan rahoitusmarkkinoiden ja niiden infrastruktuurin palvelutasosta

4. yllapitaa tehtaviensa vaatimaa vakavaraisuutta ja maksuvalmiutta seka toteuttaa taloudellisen tili-
velvollisuutensa suomalaista yhteiskuntaa kohtaan

5. pitd& huolta, ettd sen tydprosessit ovat laadukkaita, teknisesti edistyneité ja kestavia

6. rakentaa osaamistaan ja ammatillista kilpailukykyaan tulevaisuuden maailmaa silmalla pitéen sa-
malla, kun se huolehtii pitkajanteisesti henkiléstonsé hyvinvoinnista.

1 Ks. https://vuosikertomus.suomenpankki.fi/.
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Suomen Pankin lahitulevaisuuden haasteet

Suomen Pankin keskeisimmat lahitulevaisuuden haasteet liittyvat rahapolitikan strategiaan, rahoitus-
vakauden turvaamiseen kaikissa olosuhteissa, maksamisen murrokseen ja talouspoliittiseen vaikutta-
miseen. Lisaksi ilimastonmuutoksen hillinta edellyttda reagointia myos keskuspankilta.

Rahapolitikan strategia

Rahapolitiikan tavoitteita ja keinoja on kyettava arvioimaan ja uudistamaan ennakkoluulottomasti tu-
keutumalla tutkittuun tietoon ja analyysiin. Talouden suhdannendkymien heikennyttya merkittava ky-
symys on, millainen liikkumavara rahapolitikassa on, jos taantuma alkaisi. Myds kauppasodan eska-
loitumisen ja kansainvalisen politiikan kiristymisen vaikutukset talouskehitykseen seka niiden heijastu-
minen rahapolitiikkaan edellyttavat keskuspankilta erityista valpautta.

Rahoitusvakauden turvaaminen

Perinteisten pankkien ja muiden toimijoiden liiketoimintamallit ja roolit muuttuvat. Rahoitusmarkki-
namme ovat kansainvaliset ja niiden pohjoismaiset kytkdkset vahvat. Viranomaisten kanssa tehtavéan
yhteistydn merkityksen arvioidaan korostuvan entisestaan. Makrovakauspolitiikan vaikutusten arviointi
ja politikkavalineiston kehittdminen ovat edelleen keskeisia painopisteita rahoitusvakaustydssa.

Maksamisen murros

Maksamisen digitaalinen murros asettaa koetukselle viranomaisten osaamisen seka kyvyn ohjata ja
valvoa maksujarjestelmien kehitysta. Nopea tekninen kehitys muuttaa fintech-toimijoiden kenttaa ja
pankkien liiketoimintamalleja. Liséksi kateisen kaytt6 maksuvéalineena vahenee, pikamaksamisen
muodot muuttuvat ja kyberriskit kasvavat. Maksamisen alueella my6s huoltovarmuuskysymykset ovat
keskeisia.

Talouspoliittinen vaikuttaminen

Suomen Pankki tuo omalta toiminta-alueeltaan fakta- ja tutkimustietoa kotimaiseen keskusteluun ja
poliittisen paatdksenteon tueksi. Kotimaisen vaikuttamisen keskeisia teemoja ovat julkisen talouden
nakymat, rakenteelliset uudistukset ja kustannuskilpailukyky. Myds EU:ssa tarvitaan rakenteellisia uu-
distuksia, ja rahaliiton heikkoihin kohtiin etsitaan ratkaisuja.

liImastonmuutos

llImastonmuutos ja siihen reagointi nousi vuonna 2019 merkittavéksi teemaksi Suomen Pankin strate-
gisten riskien joukossa, ja vastuullisuuden nakoékohdat korostuvat keskuspankkitoiminnassa laajem-
minkin.

Tilanne vuoden 2020 alussa

Vuoden 2020 alkukuukausina olennaisin muutos talouden nakymissa ja keskuspankin toiminnassa
koski COVID-19 —pandemiaa ja sen torjuntatoimia. Niill& arvioitiin olevan suuria kielteisia vaikutuksia
tuotantomahdollisuuksille, hyddykkeiden kysynnalle ja rahoituksen valittymiselle.

Kokouksessaan 12.3. EKP:n neuvosto p&atti tarjota euroalueen rahoitusjarjestelméalle valitonta rahoi-
tustukea toteuttamalla tilapaisesti ylimaaraisia pitempiaikaisia rahoitusoperaatioita. Kaikissa avoinna
olevissa kolmannen sarjan kohdennetuissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa ehdot muutetaan
paljon suotuisammiksi kesakuusta 2020 kesakuuhun 2021. Uusia omaisuuseraostoja varten varataan
120 miljardia euroa lisaa kaytettavaksi vuoden loppuun mennessa, jotta yksityisen sektorin osto-ohjel-
mien vaikutus pysyy vahvana.

Pankkivalvonta reagoi sekin tilanteen nopeaan muuttumiseen. EKP:n pankkivalvoja kertoi 12.3. sen
suorassa valvonnassa olevien pankkien mahdollisuuksista joustaa erdista lisapadoma- ja likviditeetti-
vaatimuksista. Tama koskee myds EKP:n suorassa valvonnassa olevia suomalaisia pankkeja. Koti-
maassa Finanssivalvonnan johtokunta paatti 17.3. alentaa kansallisen paatdksenteon piiriin kuuluvia
padomavaatimuksia yhdella prosenttiyksikdlla. Nama toimet lisdavat pankkien luotonantokykyé reaa-
litalouteen pandemian aikana.

Seka rahapolitiikkaa ettd pankkivalvontaa koskevien paatdsten tavoitteena on, ettd yritysten ja kotita-
louksien rahoitusolot pysyvat suotuisina. Pandemian aikana moni yritys on tilanteessa, jossa tulojen



akillinen pieneneminen voi johtaa ongelmiin, vaikka yrityksen toimintaedellytykset talouden taas pala-
tessa normaaliin tilaan olisivat kunnossa. Rahoituksen saatavuus on téllgin keskeisté.

EKP:n neuvosto paatti 18.3. lisdtoimista koronakriisin taloudellisen vaikutusten hillitsemiseksi. Neu-
vosto péaatti aloittaa uuden pandemiaan liittyvan arvopaperien osto-ohjelman (Pandemic Emergency
Purchase Programme, PEPP). Sen puitteissa ostetaan joustavasti 750 miljardin euron edesta arvopa-
pereita. Ohjelma kestaa vuoden 2020 loppuun asti. Ostot kattavat samat arvopaperiluokat kuin nykyi-
sessa arvopaperien osto-ohjelmassa (APP). Myos Kreikan valtiolainoja voidaan ostaa.

Taman uuden osto-ohjelman lisdksi EKP:n neuvosto paatti 18.3. laajentaa yrityssektorin velkapaperei-
den osto-ohjelmassa (CSPP) ostettavien arvopaperien joukkoa. Samalla neuvosto ilmoitti myés laajen-
tavansa luotto-operaatioissaan hyvaksyttavia vakuuksia.

Suomen Pankki paatti 15.3. aloittaa suomalaisten yritystodistusten ostot uudelleen. Paatoksen tarkoi-
tus oli lisata rahoituksen tarjontaa suomalaisille yrityksille. Ohjelma mitoitettiin ensivaiheessa 500 mil-
jardin euron suuruiseksi. Suomen Pankki paatti 19.3. kasvattaa ohjelman koon 500 miljoonan euron
maksimiostoista 1 miljardiin euroon.

Maaliskuussa 2020 vallitsi suuri epavarmuus koskien pandemian tulevaa kehitystd, sen talousvaiku-
tuksia ja mahdollisesti tarvittavia keskuspankkien lisatoimia. EKP:n neuvosto totesi 18.3., etté se tekee
toimivaltansa puitteissa kaiken tarvittavan tukeakseen kaikkia euroalueen maiden kansalaisia vaike-
assa tilanteessa.

Suomen Pankki kehittda toimintaansa

Suomen Pankin toiminnan kehittdmiseksi johtokunta paatti kesdkuussa 2019 kahdeksasta strategi-
sesta karkihankkeesta ja toimeksiannosta.

Vuonna 2019 tehtiin myds arvio Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan yhteistyon rajapinnoista. Tyon-
jaon todettiin olevan kunnossa ja molempien viranomaisten katsottiin toimivan resurssitehokkaasti.
Systemaattisen osaamiskartoituksen avulla selvitettiin Suomen Pankin osaamisen kehittdmisen pai-
nopisteet. Karkialueiksi valittiin data-analytiikka, tilastojen ja datan hyddyntadminen seka makrova-
kausanalyysi. My6s esimiestyon ja tydyhteisotaitojen jatkuvaan kehittdmiseen panostetaan jatkossa-
kin.

Suomen Pankki ratkoo haasteita vastuullisesti

Syksylla 2019 Suomen Pankki arvioi toimintaansa ymparistdvaikutusten, taloudellisten vaikutusten ja
sosiaalisten vaikutusten nakdkulmista. Arvioinnin tuloksena kéynnistettiin vastuullisuusohjelma, jonka
toteutusta jatketaan vuonna 2020. Suomen Pankin vastuullisuusohjelman painopisteita ovat kestava

kasvu, vaikuttava tieto ja ilmastoriskien hallinta.

Johtokunta paatti vuonna 2019 myés perustaa kansainvalisen talouspolitikan prosessin. Prosessi tu-
kee paajohtajaa ja muita johtokunnan jasenia seka Suomen nimittdmaa Kansainvalisen valuuttara-
haston (IMF) johtokunnan jasenta niissa tehtavissa, joiden tavoitteena on vaikuttaa kansainvalisilla
foorumeilla.

Loppuvuodesta 2019 kaynnistettiin valmistelut Suomen Pankin toimintaympéariston skenaarioiden ja
vision laatimiseksi. Skenaarioiden ja vision aikahorisontti on vuodessa 2030. Ty toteutetaan vuonna
2020. Suomen Pankille on tarkeda, etté se kykenee aidosti palvelemaan kansalaisten ja yhteiskunnan
etuja myos pitkalla aikavalilla.



Johtokunta

Suomen Pankkia johtaa johtokunta, johon kuuluu puheenjohtaja eli pankin paéjohtaja seka kaksi muuta
jasenta. Johtokunta huolehtii Suomen Pankille kuuluvien tehtavien hoitamisesta ja pankin hallinnosta,
jollei laissa ole toisin saadetty.

Johtokunnan puheenjohtajana toimii Olli Rehn ja varapuheenjohtajana Marja Nykanen. Johtokunnan
kolmas jasen on Tuomas Valimaki.

Johtokunnan sihteerin& toimi johdon sihteeristén osastopéallikkd Mika P6s6 30.9.2019 saakka ja la-
kiaisianpaallikkd Maritta Nieminen 1.10.2019 alkaen.

Johtokunnan tyénjaon mukaisesti vastuualueet olivat seuraavat:
Johtokunnan puheenjohtaja Olli Rehn

rahapolitiikan valmistelu

kotimaan talouspoliittinen vaikuttaminen
ulkoinen viestinta

kansainvéliset asiat

sisdinen tarkastus

EKP:n neuvoston jasen

Johtokunnan varapuheenjohtaja Marja Nyk&nen

rahoitusjmarkkinakysymykset
makrovakauspolitiikka

tilastot

lakiasiat

talous- ja henkilostéhallinto

sijoitustoiminnan ja rahapolitiikan riskien valvonta
turvallisuus- ja kiinteistbasiat
rahoitusvakausprosesessi

eldkerahaston johtoryhman toiminta
Finanssivalvonnan johtokunnan puheenjohtaja

Johtokunnan jasen Tuomas Valimaki

rahoitusvarallisuuden sijoittaminen,

rahapolitiikan toimeenpano ja markkinaoperaatiot
akateeminen ja siirtymatalouksien tutkimus
rahahuolto ja maksuliike

digitalisaatio ja IT-asiat

1.2 Euroopan keskuspankin rahapolitiikka ja toimintaymparist6
Euroopan keskuspankin rahapolitiikka

Euroopan keskuspankin ensisijaisena tavoitteena on pitaa ylla hintatason vakautta. EKP:n neuvoston
maaritelman mukaan tdma tavoite tarkoittaa, etta kuluttajahintojen vuotuisen nousun tulisi olla [&hella
kahta prosenttia mutta sen alapuolella keskipitkalla aikavalilla. EKP voi toimillaan tukea myds muita
EU:n talouspolitikan tavoitteita, kunhan hintavakaus ei vaarannu. Naihin tavoitteisiin kuuluvat mm.
hyva tydllisyyskehitys ja kestéva talouskasvu.

EKP:n neuvosto on eurojarjestelméan ylin paattava elin. Se koostuu EKP:n johtokunnan jasenista ja
euron kayttdon ottaneiden maiden keskuspankkien péaajohtajista.



EKP:n rahapolitikan keskeisen vaikutuskanavan muodostavat reaalikorot. Reaalikorolla tarkoitetaan
nimelliskoron ja odotetun inflaation erotusta. Keskuspankki vaikuttaa lyhyisiin reaalikorkoihin ensisijai-
sesti paattamalla ohjauskoroistaan, jotka koskevat pankkien saaman keskuspankkirahoituksen hintaa.
Reaalikorot vaikuttavat yritysten investointipaatoksiin, kotitalouksien kulutuspaatoksiin ja kokonaista-
loudelliseen kehitykseen laajemmin.

Viime vuosina EKP:n rahapolitiikassa on kaytetty myds niin sanottuja epatavanomaisia rahapolitiikka-
toimia, joihin ovat kuuluneet omaisuuserien osto-ohjelmat, pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot, talletus-
koron laskeminen negatiiviseksi seka ennakoiva viestinta. Niiden tavoitteena on ollut vastapuolten lik-
viditeetinsaannin turvaaminen, rahapolitiikan valittymismekanismin toiminnan varmistaminen, rahoitus-
markkinoiden vakauden takaaminen ja rahapolitiikan keventédminen.

Eurojarjestelma toteuttaa EKP:n neuvoston maarittelemaa rahapolitikkaa operatiivisen ohjausjarjestel-
man avulla. Jarjestelman keskeisimpid osia ovat markkinaoperaatiot, maksuvalmiusjarjestelma ja va-
himmaisvarantojarjestelméa. Ohjausjarjestelmén avulla vaikutetaan pankkijarjestelméssa olevan likvidi-
teetin maaraan ja lyhytaikaisten markkinakorkojen tasoon. Normaalitilanteessa eurojarjestelmé tarjoaa
pankeille jalleenrahoitusta myontamalla niille eripituisia luottoja vakuuksia vastaan. Likviditeettia lisda-
vissd markkinaoperaatioissa vastapuolipankit voivat hakea luottoa, kun taas likviditeettid vahentavissé
operaatioissa ne voivat tallettaa ylimaaraista likviditeettidan keskuspankkiin. Vahimmaisvarantovelvoit-
teet luovat puolestaan rakenteellista likviditeetin tarvetta pankeille. Maksuvalmiusjarjestelman yon yli -
talletus ja yon yli -luotto antavat pankeille mahdollisuuden tasoittaa lyhytaikaisia likviditeetin vaihteluita
esimerkiksi tekemalla (valiaikaisia) yon yli -talletuksia.

Vakuudet, joita vastaan pankit lainaavat rahaa keskuspankista, muodostavat téarkedn osan rahapolitii-
kan toimeenpanoa ja riskienhallintaa. Vakuuksiin sovelletaan kelpoisuusehtoja ja riskienhallintamene-
telmid, kuten paivittaista markkinahinnoittelua ja aliarvostuksia, ja vakuudet turvaavat eurojarjestelman
asemaa luotonantajana.

Makrotaloudellinen toimintaympéaristd

Vuosi 2019 talouskasvu jatkui mutta hidastui tuntuvasti euroalueella. Ty6llisten maaran kasvu ja tyot-
tdmyysasteen aleneminen jatkuivat, mutta viime vuotta hitaampina. Inflaatio hidastui edellisesta vuo-
desta ja oli 1,2 %, kun sitd mitataan yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin vuosimuutoksella. Ener-
gian ja elintarvikkeiden hinnoista puhdistettu ns. pohjainflaatio pysyi vaimeana, runsaassa 1 prosen-
tissa. Rahoitusmarkkinahinnoista lasketut inflaatio-odotukset pienenivét edelliseen vuoteen verrattuna.

Kertomusvuoden makrotaloudellinen ja rahapoliittinen toimintaympéristo seka euroalueella, eréisséa eu-
roalueen maissa ettd Suomessa on tiivistetty oheisiin kuvioihin (1-10). Kuviossa 1 tarkastellaan koko-
naistuotannon kehitystd Suomessa ja euroalueella vuosina 1999-2019. Kuviosta 2 kay ilmi, etta kerto-
musvuonna kuluttajahinta- ja pohjainflaation vauhdissa ei tapahtunut suuria muutoksia. Pohjainflaatio
kuvaa hintakehitysta siten, etta siitd on poistettu energian ja elintarvikkeiden hinnat. Kuviosta 3 nah-
daan, ettéd EKP:n rahapoliittiset korot olivat poikkeuksellisen matalat vuonna 2019. Kuviosta 4 nahdéaan,
ettd myos valtionlainojen korot pysyivét alhaisina. Kuviosta 5 ilmenee, miten asuntojen hinnat nousivat
yhé& selvasti kertomusvuonna euroalueella, kun taas Suomessa muutos oli véhainen. Kuviosta 6 voi-
daan lukea, ettd asuntolainakanta kasvoi Suomessa kertomusvuonna hieman vaéhemman kuin euro-
alueella keskimaarin. Kuvio 7 havainnollistaa, kuinka asuntolainasopimusten vuosikorot laskivat edel-
leen euroalueella ja Suomessa. Kuviosta 8 kay ilmi, etté yrityslainakannan kasvu ei oleellisesti muuttu-
nut edellisesta vuodesta. Kuviosta 9 ndhdéén, ettéd olemassa olevan yrityslainakannan keskimaarainen
korko laski edelleen etenkin euroalueella. Kuvio 10 puolestaan kertoo, ettéa kertomusvuonna euroalu-
eella seké suurten etté pienempien (alle 1 milj. euroa) yrityslainojen korot pysyivat matalina.
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Kuvio 1. Kokonaistuotanto
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Kuvio 5. Asuntojen hinnat Suomessa ja

Kuvio 2. Inflaatio
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Yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin mukainen inflaatio.
Lahteet: Eurostat ja Tilastokeskus.

Kuvio 4. 10 vuoden valtionlainan korko
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Lahde: Macrobond.

Kuvio 6. Asuntolainakannan vuotuinen
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Lahde: Tilastokeskus.
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Kuvio 7. Uusien asuntolainojen korko Kuvio 8. Yrityslainakannan vuotuinen

muutos
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Euromaaraiset lainat euroalueen yrityksille ja asuntoyhteiséille.

Lahteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki. Léhteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.

Huom. Suomen helmi-elokuun 2015 tiedoissa néakyvat lyhennysvapaiden vaikutukset.

Huom. Suomi ja euroalue: euromaara lainat, Ruotsi: kruur aaraset lainat.
Kuvio 9. Yrityslainakannan korko Kuvio 10. Uusien yrityslainojen korko
Euroalue (yli 1 milj. euroa) Euroalue (alle 1 milj. euroa)
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Lahteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.
Lahde: Euroopan keskuspankki.

EKP:n rahapolitiikka kertomusvuonna

Vuonna 2019 EKP:n neuvosto reagoi heikkoon taloustilanteeseen keventamalla rahapolitikkaansa
useaan otteeseen ja monin eri tavoin. Kevyt rahapolitikka varmistaa, ettd euroalueen rahoitusolot py-
syvat suotuisina laajasti talouden eri sektoreilla.

Vuoden 2019 aikana neuvosto laski talletuskoron —0,5 prosenttiin, muutti ennakoivaa viestintaa, kayn-
nisti kohdennettujen pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden kolmannen sarjan, otti kdyttéon porraste-
tun talletuskorkojarjestelman ja aloitti uudelleen laajennetun omaisuuserien osto-ohjelman netto-ostot
(20 mrd. euroa / kk). Netto-ostot oli téatd ennen lopetettu joulukuussa 2018. EKP:n neuvosto painotti,
ettd vahvasti kasvua tukevaa rahapolitiikkaa tarvitaan viela pitkahkdn ajan.

Joulukuussa EKP:n péajohtaja Christine Lagarde kertoi, ettd EKP aloittaa rahapolitikkastrategiansa
tarkastelun. Rahapolitiikkastrategiaa koskevan arvion tavoitteena on varmistaa, ettd EKP voi parhaiten
saavuttaa sille asetetut tavoitteet ja palvella siten euroalueen kansalaisten etuja.

Vuonna 2019 talouden ilmapiiri& heikensi geopoliittisiin tekijoihin ja protektionismin uhkaan liittyva sit-
ke& epavarmuus. Keskeisimpia epavarmuustekijoita olivat Yhdysvaltojen ja Kiinan vélinen kauppakiista
seka erityisesti Eurooppaa koskenut Ison-Britannian EU-eroprosessi ja sen pitkittyminen. Ne vaikuttivat
euroalueen talouskasvuun, joka oli hyvin maltillista.

Vielé loppuvuodesta 2018 néiden ulkoisten kysyntahairididen seké joidenkin maa- ja sektorikohtaisten
tekijoiden uskottiin olevan tilapaisia. Alkuvuodesta 2019 alkoi kuitenkin olla selvaa, etta kasvunakymat
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olivat heikentyneet erityisesti kuluneen vuoden osalta. My6s euroalueen inflaatio pysyi vaisuna ja in-
flaatio-odotukset alhaisina.

Tammikuun rahapolitiikkakokouksessaan EKP:n neuvosto totesi talouskasvun hidastuneen edellis-
vuoden loppupuoliskolla, ja euroalueen talousndkymiin vaikuttavien riskien katsottiin lisdantyneen.
Neuvosto kuitenkin katsoi, etta suotuisat rahoitusolot, mydnteinen tydmarkkinakehitys ja palkkojen no-
peutuva nousu tukevat edelleen euroalueen talouskasvua ja inflaatiopaineiden vahittaista voimistu-
mista. Naista syistd EKP:n neuvosto ei tehnyt muutoksia rahapolitiikkan viritykseen.

EKP:n neuvosto piti ohjauskorot ennallaan siten, etta talletuskorko on —0,4 %, perusrahoitusoperaati-
oiden korko 0,0 % ja maksuvalmiusluoton korko 0,25 %. Neuvosto kertoi, ettd se odottaa korkojen
pysyvan nykyisella tasolla ainakin vuoden 2019 kesan ja joka tapauksessa niin kauan kuin on tarpeen
sen varmistamiseksi, etta inflaatio palautuu kestavasti Iahemmaksi hieman alle kahta prosenttia keski-
pitkalla aikavalilla.

Epéatavanomaisiin rahapoliittisiin toimiin kuuluvassa omaisuuserien osto-ohjelmassa hankittujen arvo-
papereiden netto-ostot olivat loppuneet, mutta niiden takaisin maksettavan padoman uudelleensijoituk-
sia paatettiin jatkaa kuitenkin tadysimaaraisesti. Nain on tarkoitus toimia pitk&hkdon ajan vielé sen jalkeen,
kun EKP:n neuvosto on alkanut nostaa ohjauskorkoja, ja joka tapauksessa niin kauan kuin on tarpeen
suotuisan likviditeettitilanteen ja vahvasti kasvua tukevan rahapolitiikan ylléapitamiseksi.

Kevaan mittaan merkit euroalueen talouskasvun hidastumisesta vahvistuivat. Kehitys oli edelleen heik-
koa varsinkin tehdasteollisuudessa ulkoisen kysynnan vaimentumisen ja joidenkin maa- ja sektorikoh-
taisten tekijoiden yhteisvaikutuksen vuoksi.

Euroalueen kasvua hidastavien yksittéisten tekijéiden vaistymisesté oli nékyvissa viitteité, mutta niiden
vaikutus alkoi osoittautua odotettua pitkdaikaisemmaksi. Myds pohjainflaatio oli edelleen vaimeaa, ja
neuvosto totesi talouden heikomman kasvuvauhdin hidastavan inflaation palautumista tavoitteen mu-
kaiseksi.

Maaliskuussa EKP:n neuvosto paattikin kdynnistad uuden kohdennettujen, pitkdaikaisten neljannes-
vuosittaisten rahoitusoperaatioiden sarjan (TLTRO Ill), joka alkaisi syyskuussa 2019 ja péaattyisi maa-
liskuussa 2021. Niiden on tarkoitus yllapitaa edelleen pankkien suotuisaa luotonantotilannetta ja raha-
politiikan sujuvaa valittymista.

Liséksi neuvosto ilmoitti, ettd eurojarjestelman luotto-operaatioita toteutetaan jatkossakin kiinteakorkoi-
sina huutokauppoina, joissa tehdyt tarjoukset hyvaksytaan taysimaaraisesti. Nain toimitaan niin kauan
kuin on tarpeen ja ainakin vuoden 2021 maaliskuussa alkavan vahimmaisvarantojen pitoajanjakson
loppuun saakka.

Maaliskuussa neuvosto muutti myds ennakoivaa viestintddnsa kertomalla, ettd ohjauskorot pidetaan
ennallaan ainakin vuoden 2019 loppupuoliskon ja joka tapauksessa niin kauan kuin on tarpeen sen
varmistamiseksi, ettd inflaatio palautuu edelleen kestavasti lahemmaéksi tavoitetasoaan, hieman alle
kahta prosenttia keskipitkalla aikavalilla.

Huhtikuun rahapolitikkakokouksessa neuvosto viestitti arvioivansa saannollisesti, onko negatiivisten
korkojen mahdollisia kielteisia sivuvaikutuksia pankkien rahoituksenvélitykseen lievennettava, jotta al-
haisen korkotason suotuisat talousvaikutukset sailyvat.

Loppukevéaan ja kesan aikana euroalueen alkuvuoden talouskasvu osoittautui hieman odotettua pa-
remmaksi. Ajantasaiset tilasto- ja kyselytiedot ennakoivat talouskasvun kuitenkin heikentyvan jonkin
verran vuoden toisella ja kolmannella neljanneksella, silla kansainvélinen kauppa karsii edelleen pitkit-
tyneestd maailmanlaajuisesta epdvarmuudesta, joka huonontaa etenkin euroalueen tehdasteollisuu-
den nakymia.
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Pohjainflaatio pysyi vaimeana. Kustannuspaineiden vaikutuksen valittyminen inflaatiovauhtiin naytti
vievan ennustettua kauemmin, vaikka tydvoimakustannusten nousupaineet olivat vahvistuneet ja kay-
neet laaja-alaisemmiksi kapasiteetin korkean kayttdasteen ja tydmarkkinatilanteen kiristymisen myota.
Inflaatio-odotuksia mittaavat indikaattorit osoittivat odotusten heikentyneen.

EKP:n neuvosto paatti kesakuussa pitdd ohjauskorot ennallaan ja kertoi ennakoivassa viestinndssaan
odottavansa niiden pysyvan nykyisella tasolla ainakin vuoden 2020 alkupuoliskon ja joka tapauksessa
niin kauan kuin on tarpeen sen varmistamiseksi, etta inflaatio palautuu kestavasti lahemmaksi hieman
alle kahta prosenttia keskipitkalla aikavalilla.

Heindkuun rahapolitiikkakokouksessaan neuvosto muutti hieman ennakoivaa viestintdansa kertomalla,
etta se odottaa ohjauskorkojen pysyvan nykyisella tasolla tai sitd alempina ainakin vuoden 2020 alku-
puoliskon ajan.

Rahapoliittisten tavoitteiden saavuttamiseksi neuvosto pyysi eurojarjestelman komiteoita kartoittamaan
mahdollisia lisétoimia. Naihin kuuluvat muun muassa ennakoivan viestinnan vahvistaminen, negatiivis-
ten korkojen aiheuttamien kielteisten vaikutusten lieventdminen varantotalletuksille maksettavien kor-
kojen porrastamisella seké sen kartoittaminen, onko mahdollisuuksia uusiin arvopaperiostoihin.

Syyskuussa EKP:n neuvosto totesi, ettd inflaatio on ollut jatkuvasti tavoitetta hitaampaa ja talouskehi-
tys heikkoa eivatka odotettuakin heikomman talouskehityksen riskit ole vaistyneet. Liséaksi inflaatiopai-
neet ovat olleet vaimeita ja inflaatio-odotukset pysyneet vahdisina. Vaisujen ja edelleen heikentyneiden
kasvu- ja inflaationédkymien vuoksi EKP:n neuvosto muutti rahapolitiikan viritysta viela aikaisempaa el-
vyttdvamp&an suuntaan.

Neuvosto laski EKP:n talletuskorkoa 10 peruspisteella eli —0,50 prosenttiin. Neuvosto siirtyi myds niin
sanottuun tilasidonnaiseen ennakoivaan viestintdan ja ilmoitti odottavansa ohjauskorkojen pysyvan ny-
kyisella tai sitd alemmalla tasolla, kunnes arviointijakson inflaationdkyméat palautuvat vankasti riittdvan
lahelle kahta prosenttia (mutta sen alapuolelle) ja kehitys nékyy johdonmukaisesti myés pohjainflaati-
ossa. Viestinnasté poistettiin siis koronnostojen odotettu alkamisajankohta ja sidottiin koronnostojen
aloittaminen inflaatiokehitykseen.

Omaisuuserien osto-ohjelmassa paatettiin aloittaa uudet ostot 1.11.2019 nettomaaraisesti 20 mrd. eu-
rolla kuukaudessa. Neuvosto kertoi, etté ostoja jatketaan niin kauan kuin on tarpeen ohjauskorkojen
elvyttéavan vaikutuksen vahvistamiseksi. Niiden kerrottiin p&attyvan ennen kuin ohjauskorkoja aletaan
nostaa. Kun osto-ohjelmassa hankitut velkakirjat erdantyvat, pAdoma sijoitetaan aiempaan tapaan uu-
delleen.

Uusimmassa kohdennettujen pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden sarjassa (TLTRO Ill) suoritetta-
vien neljannesvuosittaisten operaatioiden ehtoja paatettiin keventad, jotta pankkien luotonantotilanne
pysyisi suotuisana, rahapolitikan vaikutus valittyisi sujuvasti ja rahapolitiikalla voitaisiin tukea kasvua
tehokkaasti.

Neuvosto ilmoitti myés, etta rahapolitikan pankkivetoisen vélittymiskanavan toiminnan tukemiseksi
pankkien varannoille maksettava korko muutetaan kaksiportaiseksi: osa varantovelvoitteen ylittavista
talletuksista vapautetaan negatiivisesta talletuskorosta.

Neuvosto totesi, ettd nailla laajoilla rahapoliittisilla toimilla saadaan aikaan huomattava elvyttava vaiku-
tus. Toimilla pyritddn varmistamaan, etta rahoitusolot pysyvat erittdin suotuisina ja edistavat seka eu-
roalueen talouskasvua etta kotimaisten hintapaineiden kasvua, mik& puolestaan tukee inflaation kes-
tavaa palautumista lahelle keskipitkén aikavéalin tavoitetta.

Loppuvuodesta talouden kuva pysyi kutakuinkin ennallaan. Euroalueen talouskasvu jatkui vaisuna, ja

inflaatio oli edelleen alhainen. Kasvun hidastumisesta huolimatta euroalueen talouskasvu vaikutti ajan-
tasaisten tilasto- ja kyselytietojen mukaan jonkin verran vakaantuneen.
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Loka- ja joulukuun kokouksissaan EKP:n neuvosto piti rahapolitikkansa muuttumattomana. Neuvosto
totesi, etté euroalueen talouskasvu saa edelleen vetoapua suotuisista rahoitusoloista, tydllisyyden kas-
vun ja palkkojen nousun jatkumisesta, varovaisen elvyttavasta finanssipolitikasta sekd maailmantalou-
den jatkuvasta, joskin hieman hidastuvasta, kasvusta. Yhdessa EKP:n rahapoliittisten toimien kanssa
taman suotuisan kehityksen arvioitiin johtavan myés inflaation nopeutumiseen keskipitkalla aikavalilla.

Joulukuun kokouksessa paajohtaja Lagarde kertoi liséksi, ettd EKP aloittaa rahapolitikkastrategiansa
tarkastelun, joka on viimeksi tehty 16 vuotta sitten. Rahapolitikkastrategiaa koskevan arvion tavoit-
teena on varmistaa, ettd EKP voi parhaiten saavuttaa sille asetetut tavoitteet ja palvella siten euroalu-
een kansalaisten etuja. Strategiaa tarkastellaan laaja-alaisesti, analyyttisesti ja avoimin mielin kuunte-
lemalla eri asiantuntijatahojen ndkemyksia ja huomioimalla monet rahapolitikan toimintaympéaristossa
viime vuosina tapahtuneet muutokset.

Lagarde ilmoitti tydn alkavan vuoden 2020 alussa. Tavoitteena on strategian uudelleenarvioinnin val-
mistuminen vuoden 2020 loppuun mennessa. Suomen Pankki viesti vuonna 2019 aktiivisesti strategia-
arvion tarpeellisuudesta.

Kaiken kaikkiaan EKP:n rahapolitiikka on ollut kasvua tukevaa. Kevyen rahapolitiikan on tarkoitus var-
mistaa, ettd rahoitusolot ovat suotuisat kaikilla talouden sektoreilla. Kotitalouksien ja yritysten lainan-
saannin helpottuminen edistéa kulutusta ja yritysten investointeja ja sitd kautta myos euroalueen ta-
louskasvua ja hintapaineiden voimistumista euroalueella. Se tukee inflaatiovauhdin vakaata palautu-
mista lahemmaksi keskipitkan aikavalin tavoitetta.

Yrityslainakannan ja kotitalouksien lainakannan kasvu pysyikin vahvana koko vuoden. Sitd edisti kas-
vua tukevan rahapolitiikan vaikutuksen valittyminen pankkien lainakorkoihin. Kevyt rahapolitiikka auttaa
pitamaan pankkiluottojen tarjonnan runsaana ja helpottaa rahoituksen saantia kaikilla talouden sekto-
reilla.

Kevyen rahapolitikan liséksi kasvupotentiaalin parantaminen ja kokonaiskysynnén tukeminen vaatii
toimia myds muilta politikan lohkoilta. EKP:n neuvosto onkin toistuvasti vaatinut julkisesti rakennepo-
liittisten toimien toteuttamisen vauhdittamista euroalueen maissa Euroopan komission maakohtaisten
suositusten mukaisesti.

Myos finanssipolitiikalla on tarkea rooli kasvun edellytysten luomisessa. Neuvosto on toistuvasti to-
dennut, ettd maiden, joilla on finanssipoliittista likkumavaraa, tulisi ryhtya hyvissa ajoin tehokkaisiin
toimiin. Maissa, joissa julkisen talouden velka on suuri, tulisi harjoittaa varovaista finanssipolitiikkaa ja
saattaa rakenteellinen rahoitusasema tavoitteen mukaiseksi, jotta automaattiset vakauttajat voisivat
toimia vapaasti. Kaikkien maiden olisi tehostettava viela entisestdan toimia, joilla parannetaan julkisen
talouden edellytyksia tukea kasvua. Tahan raporttiin siséltyvasséa teemakirjoituksessa tarkastellaan laa-
jemmin rahapolitiikan ja finanssipolitikan muodostamaa kokonaisuutta.

EKP:n neuvosto painottaa, ettd EU:n finanssi- ja talouspoliittisen ohjausjarjestelmén selkea ja johdon-
mukainen noudattaminen ajankohdasta ja maasta riippumatta on edelleen olennaista euroalueen ta-
louden kestokyvyn edistamiseksi. Talous- ja rahaliiton toiminnan parantaminen on yhé ensiarvoisen
tarkedd. EKP:n neuvosto arvostaa meneillaan olevaa ty6ta ja kehottaa ryhtymaan paattavaisiin lisatoi-
miin, jotta pankkiunioni ja padomamarkkinaunioni saadaan valmiiksi.

1.3 Suomen Pankin toiminta kertomusvuonna

Rahapolitiikan valmistelu ja toteuttaminen
Suomen Pankin pédéjohtaja osallistui aiempaan tapaan EKP:n neuvoston jasenena rahapoliittiseen paa-
toksentekoon kertomusvuoden kuluessa. Pankin asiantuntijat olivat seka mukana rahapolitiikan paa-

tosten valmistelussa ja muussa taustatydssa etta osallistuivat eurojarjestelman rahapolitikan komitean
ja markkinaoperaatioiden komitean tyéskentelyyn.
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Suomen Pankki vastaa rahapolitiikan toteutuksesta Suomessa. Suomessa sijaitsevat luottolaitokset
pitavat keskuspankkitilejaan Suomen Pankissa ja voivat osallistua operaatioihin Suomen Pankin vali-
tyksella. Suomen Pankki on osallistunut myds eurojarjestelmén laajennetun omaisuuserien osto-ohjel-
man toteuttamiseen.

Suomen Pankin toteuttamien eurojarjestelméan rahapoliittisten operaatioiden vastapuolijoukko pysyi
vuoden 2019 aikana muuttumattomana. Vastapuolia oli vuoden lopussa yhteensa 16. Joukko muodos-
tui suomalaisista luottolaitoksista seké pohjoismaisten pankkien Suomessa toimivista sivuliikkeista.

Osana syyskuun 2019 rahapoliittista elvytyspakettia EKP:n neuvosto paatti tehda jo maaliskuussa il-
moitetusta kohdennettujen pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden kolmannesta sarjasta (TLTRO
111) pankeille entista edullisemman. Operaatioiden maturiteettia pidennettiin kahdesta kolmeen vuoteen,
niiden korkoa alennettiin 10 peruspisteella ja niihin lisattiin vapaahtoinen takaisinmaksumahdollisuus
aikasintaan kaksi vuotta luottojen nostamisen jélkeen.

Syyskuussa alkanut TLTRO Il pitda sisalladn yhteensa seitseman neljannesvuosittain jarjestettavaa
rahoitusoperaatiota, joista viimeinen toteutetaan vuoden 2021 maaliskuussa. Kaikissa operaatioissa
eurojarjestelman keskuspankit myontavéat rahoitusta hakeville euroalueen pankeille vakuuksia vastaan
kolmen vuoden pituisia lainoja. Lainat erdantyvat siis neljannesvuosittain syyskuusta 2022 maaliskuu-
hun 2024.

Operaatioissa mydnnettyjen lainojen korko maaraytyy lahtdkohtaisesti kunkin lainan juoksuaikana val-
litsevien perusrahoitusoperaatioiden korkojen keskiarvona. Nettolainanantotavoitteensa saavuttaneille
pankeille operaatioiden korko on kuitenkin alempi, ja alimmillaan se voi olla operaation voimassaoloai-
kana vallitsevien EKP:n talletuskorkojen keskiarvo.

Aiemman TLTRO Il —ohjelman puitteissa mydnnetyt luotot alkavat eraéntya vuoden 2020 kesékuusta
lahtien, ja viimeisen operaation lainat erdéntyvéat vuoden 2021 maaliskuussa.

Vuonna 2019 tavanomaisista toimista perusrahoitusoperaatiot ja sdanndlliset kolmen kuukauden mit-
taiset pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot toteutettiin edelleen kiinteékorkoisina huutokauppoina, joissa
tehdyt tarjoukset hyvaksyttiin tdysimaaraisesti. Tavanomaisissa operaatioissa likviditeetin kysynta oli
edellisen vuoden tapaan vahaista.

Ylim&araisella likviditeetilla tarkoitetaan pankkien keskuspankissa pitdmia vahimmaisvarantovelvoit-
teiden ylittdvid varoja. Euroalueen pankkijarjestelman ylimaérainen likviditeetti pieneni noin 74,3 mrd.
eurolla eli 1 785,9 mrd. euroon vuoden 2019 aikana. Muutos johtui muun muassa auki olevien TLTRO-
luottojen kokonaismaaran supistumisesta. Pienenemisesta huolimatta ylimaarainen likviditeetti pysyi
edelleen suurena.

Suomen Pankin vastapuolilla oli aiempien vuosien tapaan huomattava méaara keskuspankkitalletuksia.
Suomen Pankkiin tehtyjen talletusten osalta ylimaarainen likviditeetti oli 93,4 mrd euroa.

Euroalueen pankkijarjestelméan ylimaaraisen likviditeetin runsaus selittdé perinteisten rahoitusoperaa-
tioiden véahaisen kayton. Jarjestelmassa ei ole néin suuren ylimaaraisen likviditeetin oloissa paljon toi-
mijoita, jotka osallistuisivat perinteisiin rahoitusoperaatioihin likviditeetin hakemiseksi.

Saadakseen luottoa eurojarjestelmén keskuspankeilta vastapuolipankkien on toimitettava vakuudet,
jotka tayttavat eurojarjestelmén kelpoisuusvaatimukset. Vuonna 2019 vakuuksia pidettiin eurojarjestel-
man keskuspankeissa keskimaarin yhteensa 1 562 mrd. euron arvosta. Suomen Pankin vastapuolet
toimittivat vakuuksia keskimaarin 17,2 mrd. euron edesta.

Kaksiportainen talletuskorkojarjestelma otettiin eurojarjestelmassa kayttoon 30. lokakuuta. Jarjes-
telmésséa kunkin pankin vahimmaisvarantovelvoitteen ylittavat varantotalletukset, siis ylimaaraiset va-
rantotalletukset, jaetaan kahteen osaan.

Ensimmainen osa eli niin kutsuttu kiinti6 on suuruudeltaan kuusi kertaa pankin vahimmaisvarantovel-
voite, ja sille maksetaan nollakorkoa. Taman kiintion ylittavia ylimaaraisia varantotalletuksia koskee
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edelleen matalampi seuraavista kahdesta korosta: EKP:n talletuskorko ja nollakorko. Jarjestelma ei
koske eurojarjestelméén tehtyja yon yli -talletuksia. EKP:n neuvosto on ilmoittanut voivansa muuttaa
jarjestelman yksityiskohtia tarvittaessa.

Jéarjestelman tavoitteena on tukea rahapolitikan valittymisté pankkien kautta vahentdmalla negatiivi-
sista koroista pankeille aiheutuvia kustannuksia. Negatiivisen talletuskoron takia pankit joutuvat nimit-
tdin maksamaan eurojarjestelmalle ylimaaraisista varantotalletuksista ja yon yli -talletuksista.

Suomen Pankin osallistumista EKP:n rahapolitikan valmisteluun ja toteutukseen on kuvattu yksityis-
kohtaisemmin Suomen Pankin vuosikertomuksessa.

Rahoitusvakaus

Suomen Pankki huolehtii osaltaan Suomen rahoitusjarjestelman luotettavuudesta ja tehokkuudesta. Se
tunnistaa ja arvioi riskeja ja haavoittuvuuksia, jotka toteutuessaan saattaisivat uhata koko rahoitusjar-
jestelman vakautta. Tavoitteena on yllapitaa rahoituksen tehokasta valittymista ja siten tukea kestavaa
talouskasvua, tyollisyytta ja hyvinvointia pitkalla aikavalilla.

Suomen rahoitusjarjestelméassa tunnistettuja, vakausuhkien mahdollisia Iahteita ovat pankkisektorin ra-
kenteelliset haavoittuvuudet ja kotitalouksien suuri velkaantuneisuus.

Rahoitusvakauteen kohdistuvia riskeja voidaan lieventaa puuttumalla ongelmiin makrovakauspolitiikan
keinoin. Suomessa Finanssivalvonnan johtokunta paattaa makrovakaustoimista, joilla vahvistetaan
luottolaitosten ja kotitalouksien taloudellisia puskureita riskien toteutumisen varalta. Suomen Pankki
osallistuu makrovakauspolitiikan valmisteluun, vaikutusten arviointiin ja makrovakausvéalineiden kehit-
tdmiseen.

Suomen pankkisektori on suuri ja keskittynyt, joten yksittéiset suuret luottolaitokset ovat merkittavia
rahoitusjarjestelmén ja koko kansantalouden kannalta. Pankit ovat myds alttiita samankaltaisille luo-
tonannon, sijoitustoiminnan ja varainhankinnan riskeille.

Suomen Pankki arvioi luotonantoon ja luottolaitosten ominaisuuksiin liittyvia riskejé yhdessé Finanssi-
valvonnan kanssa kahdessa vuonna 2019 julkaistussa makrovakausraportissa (suomenpankki.fi).
Nama ja muut Suomen Pankin makrovakauden tilannearviot toimivat tukena, kun Finanssivalvonnan
johtokunta paattad makrovakausvalineiden kaytosta.

Makrovakausraportissa julkaistujen mittareiden perusteella Suomen luottolaitossektori on rakenteelli-
sesti haavoittuvampi kuin muiden EU-maiden luottolaitossektorit keskimééarin. Suomen Pankin havait-
semia rakenteellisia riskitekijoitéd ovat riskikeskittymat asunto- ja kiinteistéluotonannossa, riippuvuus
markkinaehtoisesta varainhankinnasta, luottolaitossektorin suuri koko, keskittyneisyys ja kytkeytynei-
syys, luottolaitosten suuri merkitys yksityisen sektorin rahoittajana seka tarkeimpien asiakasryhmien eli
kotitalouksien ja yritysten velkaantuneisuus.

Suomen Pankki analysoi saénndllisesti sellaisia kansainvalisen rahoitusjarjestelméan riskeja, jotka voi-
vat vaikuttaa Suomeen reaalitalouden tai rahoitusmarkkinoiden valitykselld. Vuonna 2019 késiteltyja
teemoja olivat Yhdysvaltain asunto- ja yritysrahoitusmarkkinat, mahdolliset ongelmat julkisen ja yksityi-
sen sektorin velkakestévyydessa euroalueella sekd eurooppalaisten pankkien heikko kannattavuus.

Kansainvalisessa analyysissé keskityttiin lisdksi pohjoismaisiin pankkeihin ja niiden keskinaisiin kytkok-
siin. Suurilla pohjoimaisilla pankeilla on samankaltaisia likviditeetti- ja varainhankinnan riskeja, ja ne
ovat mydntaneet runsaasti asuntolainoja. Mahdolliset héiriét voisivat valittyd maasta toiseen paitsi
pankkien myds keskindisen kaupan kautta.

Suomen Pankki osallistui vuonna 2019 yhdesséa Pohjoismaiden ja Baltian maiden rahoitusvakaudesta

vastaavien kansallisten viranomaisten seka toimivaltaisten eurooppalaisten viranomaisten kanssa ta-
pahtumaan, jossa harjoiteltiin kuvitteellisten, maiden rajat ylittavien suurten pankkien kriisin hoitamista.
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Harjoituksessa testattiin keskuspankkien, rahoitusvalvojien, ministerididen ja kriisinratkaisuviranomais-
ten yhteisty6ta ja kriisinhallintavalmiuksia.

Rahoitusvakauden riskit ovat Suomessa tiiviisti kytkoksissa kiinteistdmarkkinoiden kehitykseen. Suo-
men Pankin ja Tilastokeskuksen kerdamien tietojen mukaan noin kaksi kolmasosaa Suomen luottolai-
tosten kotitalouksille ja yrityksille mydntéamisté lainoista on kaytetty asunnon tai kiinteiston hankkimi-
seen, korjaamiseen, yllapitdmiseen tai rakentamiseen.

Suomalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus on kasvanut huolestuttavan suureksi. Velat ovat kasva-
neet pitkalla aikavalilla selvasti nopeammin kuin kulutukseen, sdastadmiseen ja velanhoitoon kaytetta-
vissa olevat tulot. Asunto- ja taloyhtidlainat ovat kasvaneet, ja niiden takaisinmaksuajat ovat pidenty-
neet. Lisaksi kulutusluottojen maara on kasvanut, ja tarjolla on yha laajempi valikoima seka kotimaisia
etta ulkomaisia lainoja.

Suomen Pankki korosti vuonna 2019, ettd kotitalouksien suuri velkaantuneisuus heikentda koko kan-
santalouden kykya sopeutua talouden vakaviin hairiéihin. Jos kotitalouksien velanhoitomenot kasvavat
tai tulot pienenevat, kotitaloudet karsivat yleensa ensin kulutustaan, jotta ne voivat edelleen hoitaa vel-
kansa ja kerryttaa saastoja pahan paivan varalle. Kulutuksen merkittavalla supistumisella laskusuhdan-
teessa olisi kauaskantoisia vaikutuksia koko kansantalouteen.

Makrovakauspolitikan valineilla pyritdan pienentamaan rahoituskriisien todennakoisyytta ja vaikutuksia
seka rahoitusjarjestelmaan etta kokonaistalouteen. Rahoitusvakausanalyysin perusteella Suomessa ei
katsottu vuonna 2019 tarpeelliseksi kiristd& olemassa olevia makrovakausvélineitd. Finanssivalvonnan
johtokunta péaéatti kesédkuussa jatkaa vuonna 2018 asetettujen luottolaitoskohtaisten jarjestelmariskipus-
kurivaatimuksien voimassaoloa.

Luottolaitosten muuttuva lisdpadomavaatimus torjuu luottosyklista aiheutuvia jarjestelmariskeja. Fi-
nanssivalvonta paattda sen asettamisesta neljinnesvuosittain. Varhaisen varoituksen indikaattoreiden
ja kokonaisvaltaisen arvion perusteella Suomessa ei ole todettu luottosyklin kuumentumista tai muita
syitd muuttuvan lisdpddomavaatimuksen korottamiselle. Néin ollen Finanssivalvonnan johtokunta piti
vaatimuksen nollassa prosentissa koko vuoden ajan.

Lainakattoa eli kotitalouksien enimmaisluototussuhdetta kiristettiin kevaalla 2018 muiden kuin ensi-
asunnonostajien osalta 85 prosenttiin. Syyna oli kotitalouksien suuri velkaantuneisuus. Muutos tuli
voimaan heinakuussa 2018. Luototussuhteen kiristyksen voimassaolosta on paatettava neljannesvuo-
sittain. Vuonna 2019 kiristyksen voimassaoloa jatkettiin joka neljanneksella.

Kesékuussa 2019 Finanssivalvonnan johtokunta paatti jatkaa asuntoluottojen riskipainojen 15 prosen-
tin alarajan voimassaoloa sisdisten mallien menetelmaa kayttaville luottolaitoksille. Tehtyjen selvitysten
mukaan sisaisten mallien menetelmiin perustuvat asuntolainojen riskipainot ovat suhteellisen alhaisia
eivatka ota riittdvasti huomioon kaikkia asuntolainoista aiheutuvia talouden héiridita vahvistavia kerran-
naisvaikutuksia.

Valtiovarainministerié (VM) asetti elokuussa 2018 tydryhman, jonka tarkoituksena oli selvittda keinoja
kotitalouksien velkaantumisen hillintdan. Tyéryhma ehdotti lokakuussa 2019 julkastussa raportissaan
enimmaisvelkasuhteen (debt-to-income, DTI) lisddmistd Suomen makrovakausvalineistddn. Enim-
maisvelkasuhde rajoittaisi kotitalouksien kokonaisvelkaa suhteessa vuosituloihin. Laskuissa otettaisiin
siis huomioon asuntolainojen lisdksi suuret kulutusluotot ja opintolainat. Ehdotuksen mukaan velka-
suhde saisi olla enimmillaan 450 %, eli kokonaisvelka voisi olla 4,5-kertainen kotitalouden bruttovuosi-
tuloihin ndhden.

Kokonaisvelkaantumisen hillitsemiseksi tydryhma naki tarpeelliseksi ehkaista myos laina-aikojen pite-
nemista. Sen vuoksi tyéryhma ehdotti asuntoluotoille enimmilldéén 25 vuoden takaisinmaksuaikaa.
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Kotitalouksien vastuulla olevien taloyhtidlainojen maara on kasvanut viime aikoina huolestuttavasti. Ta-
man vuoksi tydryhma ehdotti myds, ettd asuntoyhteisoéille mydnnettaville, uudisrakentamiseen kohdis-
tuville lainoille sédadettaisiin enimmaisluotto-osuus. Sen suuruus olisi 60 % myytavien asunto-osakkei-
den velattomasta hinnasta.

Liséksi tydoryhma ehdotti, etta taloyhtidlainoissa yleistyneitd lyhennysvapaita ei sallittaisi viiden ensim-
maisen vuoden aikana kohteen valmistumisesta. Ehdotuksen mukaan myds taloyhtidlainoille asetettai-
siin 25 vuoden takaisinmaksuajan rajoite.

Syyskuussa 2019 Suomi sai Euroopan jarjestelmariskikomitealta (European Systemic Risk Board,
ESRB) suosituksen lainanottajiin kohdistuvien makrovakausvalineiden kayttéénotosta. Uusien valinei-
den kayttdonotto olisi tarpeellista asuntomarkkinoiden keskipitkén aikavalin haavoittuvuuksien torju-
miseksi. Suomen Pankki yhtyy ESRB:n ndkemykseen siita, etta asuntomarkkinoiden haavoittuvuuksia
on tarpeellista vdhentdd. Suomen Pankin mielestd VM:n velkaantumistyéryhmén ehdottamien uusien
véalineiden kayttdonotto toteuttaisi suurelta osin ESRB:n antamat suositukset.

Tydryhman ehdotuksia késitellaan tarkemmin taman kertomuksen liitteena olevassa teemaraportissa.

Varallisuuden hallinta

Suomen Pankin varallisuudenhallinnan tavoitteena on tayttdd keskuspankille asetetut vaatimukset si-
joitusten likvidiydesta, turvallisuudesta ja tuotosta. Pankki ottaa tavoitteisiin pyrkiessdan huomioon si-
joitustoiminnan riskit ja vastuullisuusnakdkulmat.

Merkittdva osa Suomen Pankin varallisuudesta on rahapoliittisista syista ostettuja velkakirjoja ja raha-
politikan toimeenpanossa syntyneitd lainasaatavia pankeilta. Rahapolitikan muutokset heijastuvat
Suomen Pankin ja eurojarjestelman tase-erien kehitykseen. Eurojarjestelmén taseen koko alkoi kasvaa
vuonna 2015 laajennetun omasisuuserien osto-ohjelman ja kohdennettujen luotto-operaatioiden ansi-
osta. Vuoden 2018 lopussa paattyneet osto-ohjelmien netto-ostot aloitettiin vuoden 2019 lopulla uu-
destaan. Vastaavasti Suomen Pankin taseen koko ja rakenne ovat muuttuneet viime vuosien aikana
keskuspankkioperaatioiden ja lisdéntyneiden keskuspankkitalletusten vuoksi. Taseen kasvuun liittyvia
riskeja késitelladn yksityiskohtaisemmin tdman raportin liitteend olevassa teemaraportissa.

Suomen Pankin osuus eurojarjestelméan yhteisista rahapoliittiisista saatavista maaraytyy ns. padoma-
avaimen mukaisesti. Kunkin maan padoma-avain riippuu talouden suhteellisesta koosta. Vuonna 2019
Suomen Pankin padoma-avainosuus oli 1,825% eurojarjestelmén saatavista.

Eurojarjestelméan yhteisten rahapoliittisten saatavien liséksi Suomen Pankilla on keskuspankkitehtéavien
hoitamista varten omaa rahoitusvarallisuutta. Vuonna 2019 Suomen Pankin rahoitusvarallisuus oli noin
11 mrd. euroa. Se koostui suorista valuutta- ja euromaaraisista korkosijoituksista, osake- ja kiinteisto-
rahastosijoituksista, kultavarannosta seké Kansainvalisen valuuttarahaston erityisten nosto-oikeuksien
maaraisista eristd (SDR). Valuuttamaaraiset korkosijoitukset koostuvat Yhdysvaltain dollareista (USD),
Englannin punnista (GBP) seka Japanin jeneista (JPY). Ne muodostavat valuuttavarannon yhdessa
Kansainvalisen valuuttarahaston erityisten nosto-oikeuksien eli SDR:ien kanssa.

Suomen Pankin korkosijoitusvarallisuus on sijoitettu valtioiden velkakirjoihin ja keskuspankkitalletuksiin
(61 %), monikansallisten tai valtiolitinnaisten liikkeeseenlaskijoiden velkakirjoihin (21 %), luottolaitos-
ten liikkeeseen laskemiin vakuudellisiin katettuihin velkakirjoihin (9 %), yritysten liikkeeseen laskemiin
velkakirjoihin (8 %) ja kateisinstrumentteihin (1 %).

Korkojen lasku tuotti pAdomavoittoja korkosijoituksista, joten alhaisista ja osin negatiivisista koroista

huolimatta korkosijoitusvarallisuuden tuotot olivat vuonna 2019 positiivisia. Euron heikkeneminen nékyi
valuuttavarannon positiivisena arvonmuutoksena.
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Euromadraisesti mitattuna valuuttakurssiriski on Suomen Pankin korkosijoitusvarallisuuden merkittavin
riski. Valuuttavarannon suuruus on mitoitettu keskuspankkitehtavien edellyttamaélle tasolle. Valuuttava-
rannon arvonmuutos on seurausta avoimesta valuuttakurssipositiosta, joka tukee keskuspankkitehta-
vien hyvaa hoitoa.

Korkosijoitusvarallisuuden lisdksi Suomen Pankki hallinnoi pitkaaikaista sijoitussalkkua, jonka sijoituk-
silla on muuhun rahoitusvarallisuuteen verrattuna korkeampi tuotto-odotus ja alhaisempi likviditeetti-
vaatimus. Tama omaisuusera on luotu, jotta pankin oman padoman erid voidaan sijoittaa tavallista
keskuspankin korkosijoitusvarallisuutta parempituottoisiin omaisuuslajeihin.

Vuonna 2019 pitkaaikainen sijoitustoiminta koostui osake- ja kiinteistosijoituksista, jotka toteutetaan
epasuorasti rahastojen kautta. Osakesijoitukset on hajautettu kustannustehokkaasti maailmanlaajuista
kehittyneiden markkinoiden indeksia seuraavaan passiiviseen rahastoon. Kiinteistosijoitukset on hajau-
tettu useaan eurooppalaiseen rahastoon, joiden omistamat kiinteistét sijaitsevat hyvilla paikoilla ja ovat
siten helposti vuokrattavia, miké varmistaa néista sijoituksista tasaisen vuokratuoton.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden kokonaistuotto vuonna 2019 oli 9,3 % eli 971 milj. euroa. Korko-
sijoitussalkkujen tuottoa verrataan saanndollisesti keskuspankkitavoitteiden mukaisiin strategisiin vertai-
luindekseihin. Vuonna 2019 korkosijoitukset tuottivat 0,14 % eli 10 milj. euroa listuottoa vertailuindek-
seihin suhteutettuna.

Taulukko 2. Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden tuotto vuosina 2019 ja 2018

2019 2018
% Milj. euroa % Milj. euroa
Korkoa tuottavat sijoitukset 29 211 0,8 56
Valuuttojen arvonmuutos 1,9 142 3 215
Osakkeet 29 227 =53 -43
Kiinteistot 11 12 -0,2 -3
Yhteensa ilman kultaa 7,3 592 3,0 225
ja SDR:ia
Kulta 21 368 3,8 62
SDR:t 2,4 11 3,0 11
Yhteensa 9,3 971 3,1 297

Lahde: Suomen Pankki.

Euroopan keskuspankilla (EKP) on myds oma valuuttavaranto, jonka hallinnointi on annettu eurojarjes-
telman kansallisten keskuspankkien tehtavaksi padoma-avaimen mukaisin osuuksin. Suomen Pankki
hallinnoi osuutta Euroopan keskuspankin valuuttavarannosta yhdessa Viron keskuspankin kanssa.
Suomen ja Viron yhdistetyista valuuttavaranto-osuuksista koostuvan Yhdysvaltain dollarin maaraisen
varanto-osuuden arvo oli vuoden 2019 lopussa 1 124 milj. euroa

EKP:n valuuttavarannon hallinnoinnissa korostuvat turvallisuus ja likvidiystavoitteet, silla varannon kes-
keisena tarkoituksena on taata riittdvat resurssit eurojarjestelman rahapoliittisiin tarpeisiin. Eurojarjes-
telmén rahapolitiikan ensisijainen tavoite on hintavakaus, eiké eurojarjestelmalla ole valuuttakurssita-
voitetta.

Eurojarjestelman rahapolitikan epatavanomaiset toimet ovat aiheuttaneet Suomen Pankin taseeseen

rakenteellisen korkoriskin. Laajennetulla omaisuuserien osto-ohjelmalla ja kohdennetuilla luotto-ope-
raatioilla luotu likviditeetti nakyy taseen vastattavaa-puolella keskuspankkitalletusten kasvuna.
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Eurojarjestelma paattaa talletuksille maksettavan korkotason rahapoliittisin perustein. Korkopaatds vai-
kuttaa valittomasti Suomen Pankin korkokustannuksiin. Rahapoliittiset saatavat ovat sen sijaan paa-
osin kiintedkorkoisia. Taten talletuksille maksettavan koron nosto heikentdd Suomen Pankin korkoka-
tetta. Rakenteellinen korkoriskiasema purkaantuu kiintedkorkoisten rahapolitiikkasijoitusten eraanty-
misten my6ta. Erdantyvien velkakirjojen uudelleensijoittaminen pitaa kuitenkin ylla riskiasemaa

Muu toiminta
i. Suomen Pankki kotimaisessa talouspolitiikassa ja Suomen talouden ennustaminen

Kertomusvuoden aikana Suomen Pankki osallistui monin eri tavoin kotimaiseen talouspoliittiseen kes-
kusteluun. Suomen Pankki julkaisi tekemidén analyyseja laajasti verkkosivuillaan. Suomen Pankin
edustajat olivat lukuisia kertoja kuultavina eduskunnassa ja esittivéat arvioitaan kotimaisilla foorumeilla,
kuten tiedotusvélineissé ja seminaareissa. Kannanotot perustuvat niihin tavoitteisiin ja siihen itsenéi-
seen asemaan, jotka Suomen Pankille on annettu demokraattisessa jarjestyksessa.

Talouspoliittisia paatdksia tehtiin vuonna 2019 tilanteessa, jossa kansainvélisen talouden nékymat hei-
kentyivat. Suomen talouskasvu jatkui mutta hidastui. Euroalueen kevyt rahapolitiikka tuki talouskasvua
Suomessa. Lainojen korot pysyivét alhaisina, ja Suomen viennin kannalta téarkealla euroalueella talous-
kasvu jatkui, joskin aiempaa hitaampana.

Suomen Pankki ennusti Suomen talouskasvun jatkuvan lahivuosina, joskin melko vaimeana. Inlfaation
Suomen Pankki ennusti pysyvan melko hitaana. Euroalueen yhteisen rahapolitikan asettamat vaati-
mukset ovat perusta Suomen Pankissa tehtavalle ennustety6lle, ja kotimaisen talouden ennuste tuote-
taan osana koko eurojarjestelman ennustetta.

Suomen julkisen talouden tila on parempi kuin viitisen vuotta sitten. Julkinen talous on kuitenkin pysynyt
alijagdmaisena. Vaeston ikdantymisen odotetaan heikentévan julkisen talouden tasapainoa tulevan vuo-
sikymmenen aikana, eika julkisen talouden pitkan aikavélin kestavyytta ole varmistettu. Joulukuussa
2019 Suomen Pankki arvioi kestavyysvajeen olevan 4,7 % suhteessa BKT:hen. Suomen Pankki toi
esiin, ettd julkisen talouden nykyistéd maéaratietoisempi vahvistaminen olisi perusteltua, kun otetaan huo-
mioon kestavyysvaje ja suhdetilanne.

Julkisen talouden pitkan aikavalin ndkymien kannalta suuri merkitys on tyollisyysasteella. Tyollisyysti-
lanteen paraneminen jatkui Suomessa vuonna 2019 talouskasvun hidastumisesta huolimatta. Tyélli-
syysasteen nostaminen edelleen on téarkea tavoite. Suomen Pankki korosti, etta tyollisyyden kohentu-
misen edellytyksid on syyta parantaa useilla samaan suuntaan vaikuttavilla toimenpiteilla.

ii. Tutkimus

Kansainvalistéa huipputasoa tavoitteleva tutkimus tukee Suomen Pankin rahapolitikan valmistelua ja
vaikutusvaltaa eurojarjestelmassa. Suomen Pankki tekee tutkimusta ekonomistiosastoillaan, paéaosin
rahapolitiikka- ja tutkimusosaston tutkimusyksikdssa ja siirtyméatalouksien tutkimuslaitoksessa. Vaki-
tuisten tutkijoiden lisdksi molemmilla yksikdilla on aktiivinen vierailevien tutkijoiden ohjelma ja akatee-
misesti ansioituneita ulkopuolisia neuvonantajia.

Suomen Pankin tutkimuksen painopisteita ovat raha- ja makrovakauspolitikka, makrotalous, rahoitus-
jarjestelma ja sen séantely sekd nousevat taloudet. Vuoden 2019 aikana julkaistujen tutkimuksen ai-
heita olivat mm. inflaatio-odotukset, talouden ylikuumenemiseen johtavat mekanismit, finassipolitiikan
kerroinvaikutukset, velkakirjamarkkinat, pankkitoiminta siirtymétalouksissa ja Kiinan talouskasvun mit-
taaminen.
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iii. Tilastointi

Tilastojen laatiminen on yksi Suomen Pankin lakisdateisista tehtavistd. Suomen Pankki vastaa Suomea
koskevien rahalaitos-, rahoitus- ja maksutasetilastojen tuottamisesta. Suomen Pankki laa-tii itse raha-
laitoksia, sijoitusrahastoja, arvopapereita ja maksuliikettéd koskevat tilastot. Sen sijaan maksutase- ja
rahoitustilinpitotilastot laatii Tilastokeskus.

Suomen Pankin tilastotuotanto kerdd aiempaa kattavammin tietoja rahoituslaitoksilta. Luotonanto luot-
tolaitossektorin ulkopuolella on kasvanut. Muut rahoituslaitokset tarjoavat vaihtoehdon perintei-sille ra-
hoituskanaville. Tasta syysta Suomen Pankki paatti maaliskuussa 2019 tiedonkeruun laajen-tamisesta
rahoituslaitossektorilla. Jatkossa Suomen Pankki kerda aikaisempaa laajemmin tietoja rahoituksen va-
lityksesta, jota tekevat muut kuin luottolaitokset. Laajennetun tilastotiedonkeruun pii-riin tulevat esimer-
kiksi pankkien rahoitusyhtitt ja kulutusluottoja tarjoavat yhtit.

Uusi tiedonkeruu vastaa kansainvalisiin ja kansallisiin tilastovaatimuksiin seka syventaa mahdolli-suuk-
sia analysoida rahoitusmarkkinoiden vakautta ja rahapolitiikkaa.

Tilastointi parantaa kuvaa kotitalouksien ja yritysten velkaantumisesta ja laajentaa nakemysta ra-hoi-
tuskanavien muutoksista.

P&aatoksenteon tueksi vaaditaan yha hienojakoisempaa tietoa. Suomen Pankki julkaisi uusia tilasto-
tietoja muun muassa kotitalouksien lainanotosta avoin data -palvelun kautta huhtikuussa 2019. Uu-sia
tietoja olivat esimerkiksi lainojen keskimaaraiset takaisinmaksuajat ja talletusten vuosikasvutie-dot.

Eurojarjestelman suurin kdynnissa oleva tilastohanke on AnaCredit eli yhteisen luottokohtaisen tie-to-
kannan rakentaminen. Se on siirtynyt tuotantoon.

iv. Kansainvélinen toiminta ja yhteistyd
Euroopan keskuspankkijarjestelma ja eurojarjestelma

Euroopan keskuspankin (EKP) neuvosto on eurojarjestelmén ylin paattava elin. Se koostuu EKP:n joh-
tokunnan kuudesta jasenesta ja euroalueen 19 maan kansallisen keskuspankin pagjohtajasta.

Suomen Pankin paajohtaja on EKP:n neuvoston jasen. Varajasenena toimi johtokunnan jasen Tuomas
Valimaki.

EKP:n neuvosto kokoontuu Frankfurt am Mainissa Saksassa keskim&arin kahdesti kuukaudessa. Ra-
hapolitikkaa kasittelevia kokouksia jarjestetdan kuuden viikon vélein. Muissa kokouksissa kasitellaan
EKP:lle ja eurojarjestelméalle kuuluvia muita tehtévié ja vastuualueita. EKP:n neuvosto tekee myds eu-
roalueen merkittavia luottolaitoksia koskevat pankkivalvontapééatokset.

Paéajohtaja on jasenena myds EKP:n yleisneuvostossa, johon kuuluvat EKP:n p&éjohtaja ja varapaa-
johtaja seka kaikkien EU-maiden kansallisten keskuspankkien p&éjohtajat.

Suomen Pankin johto ja asiantuntijat osallistuivat Euroopan keskuspankkijarjestelmén tyohon kaikissa
sen valmisteluportaissa. Suomen Pankista oli vahintdan yksi jasen kussakin komiteassa ja useimmissa
komiteoiden alaisissa tydryhmissa.

Kansainvélinen valuuttarahasto
Kansainvalinen valuuttarahasto (International Monetary Fund, IMF) on 189 jasenmaasta koostuva jéar-
jestd. Sen tehtdvana on edistda kansainvalisté yhteistyota, avointa ja séantoihin perustuvaa ulkomaan-

kauppaa, kestdvad talouskasvua ja rahoitusvakautta. Suomen Pankki vastaa Suomen suhteista
IMF:aan.
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Paajohtaja Olli Rehn toimii Suomen edustajana IMF:n korkeimmassa paattavassa elimessa, hallinto-
neuvostossa.

Suomen Pankki vaikuttaa IMF:n toimintaan myds Pohjoismaiden ja Baltian maiden vaalipiirissa, jota
IMF:ssa edustaa maiden yhteinen johtokunnan jasen. Vuonna 2019 tehtavaén valittiin vuosiksi 2020-
2022 Suomen Pankin johdon sihteeriston osastopaallikkd Mika P6s6é. Suomen Pankki ja valtiovarain-
ministerid ovat mukana valmistelemassa vaalipiirin politiikkakantoja IMF:n johtokunnassa kasiteltaviin
aiheisiin.

Vaalipiirin toimintaa ohjaa Pohjoismaiden ja Baltian maiden valuutta- ja rahoituskomitea (NBMFC),
jonka jasenena on Suomen Pankin varapagjohtaja Marja Nykanen.

Vuonna 2019 Suomen Pankki osallistui IMF:n kevét- ja vuosikokouksiin. Naiden yhteydessa jarjestettiin
my0s kansainvélisen valuutta- ja rahoituskomitean (IMFC) kokoukset. Kokousten keskustelut koskivat
maailmantalouden nakymid, kansainvalista rahoitusvakautta ja ajankohtaisia talouspoliittisia haasteita.

IMF:n kokousten keskusteluja varittivat vuonna 2019 erityisesti maailmantalouden hidastunut kasvu
seka huoli kansainvélisen yhteistyén tilasta ja tulevaisuudesta. IMF:n syksylla aloittanut uusi toimitus-
johtaja Kristalina Georgieva korosti puheenvuoroissaan multilateralismin turvaamista, maailmantalou-
den kestavyyden parantamista, epatasa-arvon kitkemista ja ilmastonmuutokseen varautumista.

Yhteistyd Euroopan unionissa

Suomen Pankki on mukana Euroopan unionin talous- ja rahoituskomiteassa (Economic and Financial
Committee, EFC). Komitean tehtavana on edistda jasenmaiden talouspoliittista koordinaatiota ja osal-
listua unionin talous- ja rahoitusneuvoston (Ecofin) tyén valmisteluun.

Vuonna 2019 talous- ja rahoituskomitea piti kahdeksan kokousta laajassa kokoonpanossa, jossa kes-
kuspankit ovat mukana. Komitea keskusteli muun muassa eurooppalaisen rahoitusjarjestelman tilasta,
pankki- ja padomamarkkinaunionin kehittamisesta, rahanpesun estamisestd, kestavasta sijoittamisesta
seka rahoitusmarkkinoiden innovaatioista. Liséksi komitea valmisteli yhteisia politikkakantoja kansain-
valisia kokouksia varten ja keskusteli ajankohtaisista kansainvalisista teemoista, kuten globaalin rahoi-
tusarkkitehtuurin kehittdmistarpeista.

Suomen Pankki osallistui vuonna 2019 EU:ssa useiden pankki- ja rahoitusjarjestelman vakautta edis-
tavien komiteoiden ja toimielinten tydhon. Naista keskeinen on Euroopan jarjestelmariskikomitea (Eu-
ropean Systemic Risk Board, ESRB), jonka hallintoneuvostossa jasenend on Suomen Pankin paéjoh-
taja. Komitea kasitteli vuonna 2019 muun muassa EU:n rahoitusvakauden riskeja, jasenmaiden mak-
rovakauspolitikkaa, rahoitusjérjestelman kyberturvallisuutta seka liikekiinteistomarkkinoiden seuran-
nan kehittémista.

Vuonna 2019 Suomen Pankki jarjesti yhteistydssa jarjestelmariskikomitean ja RiskLab Finlandin
kanssa viidennen kerran systeemisten riskien analyysiin keskittyvén konferenssin.

Kansainvalinen jarjestelypankki

Suomen Pankin pé&éjohtaja osallistuu Kansainvalisen jarjestelypankin (BIS) sdanndnmukaisiin keskus-
pankkien padjohtajatason tapaamisiin. Tapaamisissa keskustellaan maailmantalouden ja rahoitus-
markkinoiden kehityksesté ja ajankohtaisista kysymyksista sek& keskuspankkien toiminnan kannalta
keskeisisté aiheista.

Vuonna 2019 erityisteemoja keskusteluissa olivat muun muassa padomaliikkeet ja finanssisyklit, rahoi-
tuspalveluiden saatavuus, rahoitusmarkkinoiden digitalisaatio seké epatavanomainen rahapolitiikka.

23



Pohjoismainen yhteistyd

Suomen Pankilla on tiiviit yhteydet muiden Pohjoismaiden keskuspankkeihin. Keskuspankkien paéjoh-
tajat kokoontuvat vuosittain kasittelemaan keskuspankkien ajankohtaisia kysymyksia ja meneillaén ole-
via asioita.

Suomen Pankin ja muiden pohjoismaisten keskuspankkien asiantuntijoiden yhteisty6ta edistettiin va-
kiintuneeseen tapaan myds vuonna 2019 jarjestamalla erilaisia tapahtumia, jotka kattoivat laaja-alai-
sesti eri osastojen toimintoja.

Koulutusyhteisty6 Venajan keskuspankin kanssa

Suomen Pankki on tehnyt pitkdan koulutusyhteisty6td Venajan keskuspankin kanssa. Yhteistydmuo-
toina ovat olleet Vendjan keskuspankin asiantuntijoille jarjestetyt koulutusvierailut Suomen Pankkiin ja
joissakin tapauksissa myds Suomen Pankin asiantuntijoiden Venajalla pitamat luennot.

Vuonna 2019 Suomen Pankki jarjesti Vengjan keskuspankin kanssa kaksi koulutustapahtumaa Suo-
men Pankissa. Koulutustilaisuuksien aiheina olivat henkilostohallinto, strateginen suunnittelu ja projek-
tien johtaminen.

V. Viestinta

Vuonna 2019 Suomen Pankki toimi aktiivisesti sosiaalisessa mediassa ja kehitti omia verkkosivujaan
vastaamaan tdman paivan vaatimuksiin.

Euro & talous -tiedotustilaisuuksissa julkaistavia verkkojulkaisuja tehtiin vuonna 2019 viisi. Uutena vies-
tintdtuotteena kayttdon otettiin Euro & talous —julkaisun yhteenveto, jolla tavoitellaan uusia lukijoita.
Verkkoléhetykset puolestaan mahdollistavat Suomen Pankin tilaisuuksien seuraamisen paikasta riip-
pumatta.

Lokakuussa 2019 eurojarjestelma alkoi julkaista uutta yon yli -viitekorkoa €STR:i& . Koska kyseessé oli
tarked rahoitusmarkkinoiden viitekorkouudistus, euroalueen keskuspankit jarjestivat yhdessa Euroo-
pan keskuspankin (EKP) kanssa tiedotuskampanjoita.

Suomen Pankin vuosikertomus uudistui ja ensimmainen verkkovuosikertomus julkaistiin huhtikuussa
20109.

Talousosaamisen térkeys korostui Suomen Pankin toiminnassa ja talousosaamisen edistiminen on
Suomen Pankin viestinnan keskeinen tavoite. Vuonna 2019 Suomen Pankki osallistui talouslukutai-
dosta kaytavaan keskusteluun mediassa ja erilaisissa tapahtumissa sidosryhmien kanssa. Huhtikuussa
2019 avattiin uusi Opi taloudesta -sivusto, johon on koottu tietoa keskuspankin toiminnasta, talous-
osaamiseen liittyvid tehtavia ja peleja seka ajankohtaisia uutisia.

Talouslukutaito nékyi vuonna 2019 myds Suomen Pankin tapahtumissa ja sen vuorovaikutuksessa si-
dosryhmien kanssa. Heindkuussa Suomen Pankki jarjesti yhteistydssa Finanssiala ry:n ja Porssisaa-
tion kanssa SuomiAreena-keskustelun otsikolla "Talousosaaminen kansalaistaidoksi — ei kaikkea kan-
tapdan kautta."

Toisen asteen opiskelijoille suunnattu rahapolitiikkakilpailu Generation €uro jarjestettiin kahdeksannen
kerran. Opettajia koulutettiin jalleen Talous tutuksi -koulutuksissa ympéari Suomea..

Suomen Pankin johtokunnan jasenet vierailevat vuosittain eri puolilla Suomea tutustumassa maakun-
takeskuksiin. Nailla matkoilla he myds esitelmoivat ja keskustelevat ajankohtaisista talousaiheista. Vie-
railuilla tavataan paikallisia yritt&ji&, opiskelijoita, viranomaisia ja mediaa.

Suomen Pankin rahamuseossa tehtiin vuonna 2019 kaikkien aikojen kéavijaennatys. Nayttelyihin tutus-
tui ja museossa jarjestettyihin tapahtumiin osallistui vuoden aikana yli 15 300 vierailijaa. Kesékuussa

24



museossa avattiin nayttely setelien vaarentamisesta. Nayttelyssa paasee tutustumaan setelivaaren-
ndsten historiaan Suomessa. Kaikille avoin nayttely on esilla toukokuun 2020 loppuun.

Rahamuseon vilkkaaseen tapahtumavuoteen on mahtunut lukuisia yleisétilaisuuksia ja -luentoja. Ylei-
solle on esitelty muun muassa Suomen talouden ja maailmantalouden ndkymié ja kerrottu vastuulli-
sesta sijoittamisesta.

Vastuullisuus nakyi myés Suomen Pankin viestinndsséa. Vuoden 2019 lopussa alkaneen vastuullisuus-
ohjelman my6ta vastuullisuuden merkitys korostuu Suomen Pankin toiminnassa yha enemman. Vas-
tuullisuusohjelman painopisteita ovat kestavan kasvun ja hyvinvoinnin edistdminen, tiedon ja yhteistyon
avulla vaikuttaminen seka ilmastoriskien hallinta. Vastuullisuusty®sté kerrotaan joulukuussa 2019 ava-
tuilla verkkosivuilla.

vi. Raha ja maksaminen
Setelit ja rahahuolto

Suomen Pankki huolehtii kateisen liikkeeseenlaskusta ja tukkujakelusta Suomessa. Suomen Pankki
pyrkii osaltaan varmistamaan kéteisen saatavuuden ja kayttdomahdollisuudet vahittdismaksuissa.

Kateisen jakeluverkosto on pysynyt kateistarpeeseen nahden hyvana. Kateisautomaatien lukumaara
lisdantyi vuoden 2019 aikanal45:lla ja vuoden lopussa automaatteja oli 1 751. Suomen Pankin teetta-
mien kuluttajakyselyiden mukaan 2/3 kuluttajista oli vuoden 2019 lokakuussa tyytyvaisia kateisauto-
maattiverkon kattavuuteen.

Pankit ovat kuitenkin edelleen supistaneet kateisen saantimahdollisuuksia pankkikonttoreista. Kateisen
saatavuus ja paikallinen kierratys kaupan lahes 3 000 toimipisteestd on euromaaraisesti lisdantynyt ja
korvannut muiden kéteisen jakelukanavien supistumista. Tasta huolimatta kéteisen saatavuusongelmat
koskettavat asiakaspalautteen perusteella entistd selvemmin haja-asutusalueita.

Suomen Pankki lopetti 500 euron seteleiden liikkeeseenlaskun helmikuussa 2019. 500 euron setelei-
den tarvetta on korvattu tilauksissa lahinnd 200 euron seteleilla.

Suomalaisten kateisnostoissa keskeisten 50 euron seteleiden liikkeeseenlasku kasvoi vuonna 2019
taas uuteen ennatykseen. Yhteensa vuosikasvua oli 850 milj. euroa. 50 euron seteli on yleinen auto-
maattijakelussa, ja sité kulkeutuu Suomesta ulkomaille suomalaisten matkailijoiden mukana.

My6s 20 euron seteleiden liikkeeseenlaskun kasvu on pysynyt tasaisesti noin 100 milj. euron vauh-
dissa. 5 ja 10 euron vaihtorahaseteleiden liikkeeseenlasku on pysynyt ennallaan. Nopeiden Korttilahi-
maksujen kayttd on kuitenkin syrjayttanyt pienempia kateismaksuja.

Suomen Pankin konttori Oulussa suljettiin maaliskuussa 2019. Suomen Pankin konttorin poistunutta
aitous- ja kuntolajittelua Oulussa on korvattu rahahuoltoyhtididen omissa tiloissa tapahtuvalla niin sa-
notulla kateisen sailytysvarastoinnilla. Séilytysvarastoinnin lisddntyminen on kasvattanut hieman yksi-
tyisten osapuolten setelilajittelua ja -kierratysta.

Kierrosta l6ytyneiden eurosetelivadrenndsten maara Suomessa pysyi likimain ennallaan vuonna 2019.
Suomesta I6ytyi yhteensa 980 setelivadrennésta. Viime vuosina kierrosta on Idydetty eniten vaaren-
nettyja 50 euron seteleitd. Suomessa on muihin euromaihin verrattuna tavattu kierrosta edelleen vahan
vaarennoksia, silla kaupassa euroseteleiden aitous tarkastetaan usein huolella.

Suomen Pankki mukana kehittaméassa maksu- ja selvitysjarjestelmia seka vakuushallintapalve-
luita

Suomen Pankki tuottaa osapuolilleen maksujarjestelma- ja vakuushallintapalveluita ja on mukana nii-
den kehitysty6ssa. Suomen Pankki tuottaa maksujarjestelmépalveluita omassa TARGET2- Suomen
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Pankki -osajarjestelméassaan, jossa tilidén piti vuoden 2019 lopussa 24 Suomessa ja muissa pohjois-
maissa toimivaa rahoituslaitosta.

Vuonna 2019 TARGET2- Suomen Pankki -jarjestelmén kautta vélitettyjen maksujen paivittainen luku-
maara oli keskimaarin 2 060 ja arvo 45 mrd. euroa. Edellisvuodesta tapahtumien pdivittdinen luku-
maéra kasvoi 24 % ja niiden arvo laski 6 %.

Suomen osuus koko TARGET2-jarjestelmén maksuista oli lukumaarallisesti 0,60 % ja arvossa mitat-
tuna 2,27 %. TARGET2-jarjestelmén lisdksi Suomen Pankki tarjoaa pankeille TARGET2-Securities-
jarjestelmassa rahatileja arvopaperikaupankaynnin selvityksen likviditeettitarpeiisin.

Normaalin tuotantotoiminnan ohella jarjestelmia péivitetdan ja kehitetddn jatkuvasti. Suomen Pankki
osallistui vuonna 2019 aktiivisesti TARGET2-jarjestelman uuden version keskuspankkitestaukseen ja
koordinoi testausta omien TARGET2-osapuoltensa kesken.

Maksujarjestelméapalveluiden liséksi Suomen Pankki hallinnoi pankeille myonnettavien keskuspankki-
luottojen vakuuksia omassa BoF-CMS-Cola-jarjestelméssaén. Jarjestelmaan tehtiin vuonna 2019 mer-
kittava paivitys, kun siihen liitettiin rahapolitiikan vastapuolten Suomen Pankille panttaamien pankkilai-
navakuuksien hallinnointi.

Suomen Pankki osallistuu eurojarjestelman markkinainfrastruktuurihankkeisiin ja tukee omia osapuoli-
aan liittymisessa uusiin palveluihin.

TARGET2- ja TARGET2-Securities-jarjestelmien yhdistamisprojekti eteni vuoden 2019 aikana suunni-
tellusti. Markkinatoimijat valmistautuvat yha tiivimmin uuden jarjestelman kayttéonottoon yhteistydssa
keskuspankkien kanssa. Projektissa rakennetaan nykyisen TARGET2-jarjestelman korvaava uusi re-
aaliaikainen bruttomaksujarjestelma (RTGS). Samalla uusitaan jarjestelman saannét ja toimintatavat.
Uusi jarjestelma otetaan kayttéon loppuvuonna 2021.

Uuden Eurosystem Collateral Management System (ECMS) -jarjestelman kehitystyd eteni vuonna
2019 aikataulun mukaisesti. Jarjestelma on tarkoitus ottaa kayttéon vuonna 2022. Hankkeen tarkoituk-
sena on keskuspankkien pankeille mydntamien luottojen vakuushallinnan siirtdminen yhteiseen jarjes-
telméaén. Uuteen jarjestelmaan tulevat aikanaan kytkeytyméaén keskuspankkien liséksi niiden rahapoli-

tiikkan vastapuolet seka euroalueella sijaitsevat ja TARGET2-Securities-jarjestelméssa mukana olevat
arvopaperikeskukset.

1.4 Pankkivaltuuston kasittelemié asioita ja esittamia arvioita
Hallintoa ja johtokuntaa koskevat asiat
Kertomusvuoden paéttyessa johtokunnan jasenilla oli mm. seuraavat viranhoitoon liittyvéat jasenyydet:
Johtokunnan puheenjohtaja Olli Rehn
e Euroopan keskuspankin neuvosto ja yleisneuvosto, jasen
e Euroopan jarjestelmariskikomitean (ESRB) hallintoneuvosto, jasen
e Kansainvalisen valuuttarahaston (IMF) hallintoneuvosto, jasen
Johtokunnan varapuheenjohtaja Marja Nyk&nen
e Euroopan unionin talous- ja rahoituskomitea (EFC), jasen

e Finanssivalvonnan johtokunta, puheenjohtaja
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Johtokunnan jasen Tuomas Valimaki
e  Euroopan keskuspankin neuvosto ja yleisneuvosto, paajohtajan varajasen
Lisaksi johtokunnan jasenilla oli muita sivutoimia ja luottamustehtavid, jotka pankkivaltuusto on Suomen
Pankista annetun lain (214/1998) 17 §:n nojalla hyvaksynyt.
Suomen Pankin tilinpaéatds vuodelta 2019 ja tilintarkastus
Suomen Pankki noudattaa EKP:n neuvoston hyvaksymia talousperusteisia kirjanpitoperiaatteita ja tek-
niikoita, ja tilinpaatdkset laaditaan naiden yhdenmukaistettujen periaatteiden mukaisesti. Pankkival-
tuusto vahvistaa Suomen Pankista annetun lain 11 8:n mukaisesti tilinpaatdksen perusteet johtokunnan
esityksen perusteella.
Suomen Pankin taseen loppusumma vuodelta 2019 on 126 250 208 753,03 euroa ja tilikauden tulos
319 752 865,89 euroa. Kertomusvuoden tilinpaatds on esitelty yksityiskohtaisesti (tase, tuloslaskelma,
tilinpaatdksen laatimisperiaatteet seka taseen ja tuloslaskelman liitetiedot) tdman kertomuksen liit-
teessa.
Suomen Pankin tilintarkastajat
Eduskunta toimitti 16. kesékuuta 2015 Suomen Pankin tilintarkastajien ja heidan varajasentensé vaalin
ja mydhemmin taydennysvaalit. 18.6.2019 saakka tilintarkastajina ja heidan henkildkohtaisina varaja-
senindan toimivat seuraavat henkilét:
Kankaanniemi, Toimi, kansanedustaja
Kiviranta, Esko, kansanedustaja
Lehti Eero, kansanedustaja (pj.)
Koskela, Markku, KHT
Kauppila, Lotta, KHT
Tilintarkastajien henkilokohtaiset varajasenet:
Torvinen, Matti, kansanedustaja
Tolli, Tapani, kansanedustaja
Eestila, Markku, kansanedustaja
Riippi, Hannu, KHT
Vanhanen, Veli, KHT
Eduskunta toimitti 18. kesékuuta 2019 Suomen Pankin tilintarkastajien ja heidan varajasentensé vaalin
ja myéhemmin tadydennysvaalin. Vuonna 2019 tilintarkastajina ja heidan henkilékohtaisina varajaseni-
naan toimivat seuraavat henkilot:
Gustafsson, Jukka, kansanedustaja (8.10.2019 saakka)
Kiviranta, Esko, kansanedustaja

Kari, Mika, kansanedustaja (8.10.2019 lukien)

Kopra, Jukka, kansanedustaja
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Kauppila, Lotta, KHT

Tuokko, Timo, KHT

Tilintarkastajien henkilékohtaiset varajasenet:
Kari, Mika, kansanedustaja (8.10.2019 saakka)
Piirainen, Raimo, kansanedustaja

Mékynen, Jukka, kansanedustaja

Riippi, Hannu, KHT

Lind, Anna, KHT

Eduskunta toimitti tdydennysvaalin 8.10.2019 ja valitsi Jukka Gustafssonin tilalle tilintarkastajaksi kan-
sanedustaja Mika Karin. Tilintarkastajien puheenjohtajana toimi kansanedustaja Mika Kari 5.12.2019
lukien. Sihteerin& toimi KTT, KHT Markku Koskela.

Kertomusvuotta edeltaneen vuoden 2018 tilintarkastus

Tilintarkastajat kansanedustaja Eero Lehti, kansanedustaja Esko Kiviranta, kansanedustaja Toimi
Kankaanniemi, KHT Lotta Kauppila ja KHT Markku Koskela suorittivat 5.—8. maaliskuuta 2019 Suo-
men Pankin kirjanpidon ja tilinpaatdksen seka hallinnon tarkastuksen tilivuodelta 2018.

KHT-yhteis6 PricewaterhouseCoopers Oy suoritti Euroopan keskuspankkijarjestelman perussaannon
artiklan 27 mukaisen pankin kirjanpidon ja tilinpaatdksen tarkastuksen, josta laadittuun raporttiin tilin-
tarkastajat perehtyivat.

Tilivuoden 2018 tilintarkastuksen yhteenvedossa tilintarkastajat ilmaisivat huolensa kotitalouksien vel-
kaantumiskehityksesta. Samalla kun julkisen velan kasvu on miltei pysahtynyt ja yritysten velkaantumi-
nen on ollut hallittua, ovat kotitalouksien velat kasvaneet edelleen. Kotitalouksien velka keskittyy usein
nuorille perheille, jotka voivat ajautua vakaviin vaikeuksiin, jos korkotaso nousee. Riskia lisda vakuu-
tena olevien asuntojen arvon aleneminen suuressa osassa maata. Tilintarkastajat katsovat, ettd kotita-
louksien velkaantumista on tarkoin seurattava ja ryhdyttava tarpeellisiin toimenpiteisiin. Tilintarkastajat
pitavét tarkeénd, ettd erityisesti pienten ja keskisuurten yritysten lainoituksen turvaavia toimenpiteité
parannetaan investointien vauhdittamiseksi. Tilintarkastajat kiirehtivat julkisen sektorin rahoituspohjan
vahvistamiseksi sosiaaliturvan kokonaisuudistusta, jossa ihmisen vastuuta omasta taloudestaan tulee
lisétd. Uudistus tulee toteuttaa asteittain ja huolellisten vaikutusarvioiden pohjalta. Tilintarkastajat kiin-
nittivat huomiota Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan henkiléstdvoimavarahoin, joiden tehokas hyo-
dyntédminen ja maéaréan optimointi on tarkedd. Finanssivalvonnan tehtdviin on perusteltua siséllyttda ku-
lutusluottojen (ns. pikavippien) valvonta. Pankin organisaatiouudistuksen tavoitteiden toteutumista on
seurattava. Liséksi tilintarkastajat viittaavat edelleen vuoden 2018 maaliskuussa tekemiensa huomioi-
den seurantaan ja niiden edellyttdmien toimenpiteiden toteutumiseen (mm. makrovakausvalineen ke-
hittdmiseen ja kyberturvallisuuteen).

Kertomusvuoden 2019 tilintarkastus

Tilintarkastajat kansanedustaja Mika Kari, kansanedustaja Esko Kiviranta, kansanedustaja Jukka
Kopra, KHT Lotta Kauppila ja KHT Timo Tuokko suorittivat 3-6. maaliskuuta 2020 Suomen Pankin
kirjanpidon ja tilinpaatoksen seka hallinnon tarkastuksen tilivuodelta 2019.

KHT-yhteis6 PricewaterhouseCoopers Oy suoritti Euroopan keskuspankkijarjestelméan perussaannon

27 artiklan mukaisen pankin kirjanpidon ja tilinpaatdksen tarkastuksen, josta laadittuun raporttiin tilin-
tarkastajat perehtyivat.
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Tilivuoden 2019 tilintarkastuksen yhteenvedossa todetaan, etté tilintarkastajat pitdvat edelleen tar-
keand, ettéd makrovakausvalineiden kehittdmista jatketaan niin, etté rahoitusmarkkinoiden kyky suojau-
tua vakavilta ja yllattavilta hairiilta varmistetaan. Tilintarkastajat esittévat, etta kaikki luotonantajat saa-
tettaisiin saman saéntelyn piiriin ja lainsdadantdéa kehitettaisiin niin, ettd se mahdollistaa Finanssival-
vonnan riittdvat ja tehokkaat valtuudet valvoa ja sanktioida korkeakorkoisten pienlainojen (ns. pika-
vippien) tarjoajien toimintaa. Tilintarkastajat pitdvat hyvana sita, ettd Suomen Pankki on ottanut veto-
vastuuta kansalaisten talousosaamisen lisdamisesta.

Tuloksen ja taseen vahvistaminen ja voitonjakoehdotus

Suomen Pankista annetun lain 21 §:n mukaan Suomen Pankin voitosta kaytetdéan puolet vararahaston
kartuttamiseen ja muu osa siirretdéan kaytettavaksi valtion tarpeisiin. Lain mukaan pankkivaltuusto voi
kuitenkin paattad voiton kayttamisesta toisin, jos se pankin taloudellisen aseman tai vararahaston
suuruuden vuoksi on perusteltua.

Kertomusvuotta edeltdéneen vuoden 2018 tuloksen ja taseen vahvistaminen ja voitonjakoehdotus

Tilintarkastajien lausunnon mukaisesti pankkivaltuusto vahvisti kokouksessaan 15.3.2019 pankin tu-
loksen ja taseen vuodelta 2018.

Pankkivaltuusto paatti 15.3.2019, ettd Suomen Pankin kertomusvuoden voitto, 230 309 788,01 euroa,
kaytetdan seuraavasti: voitosta 87 309 788,01 euroa kaytetddn Suomen Pankista annetun lain
(214/1998) 21 8:n 2 momentin perusteella vararahaston kartuttamiseen ja muu osa eli 143 000 000,00
euroa siirretddn valtion tarpeisiin.

Johtokunnan voitonjakoehdotus vuodelta 2018 perustui Suomen Pankista annetun lain (214/1998) ti-
linpaatosta, rahoitustuloa ja voitonjakoa koskevien sdaanndsten lisdksi Suomen Pankin tasepolitiikan
linjauksiin ja pankin strategiaan. Niiden mukaan tavoitteina ovat riskienhallinnan ja kustannustehokkuu-
den mahdollistama vakaa ja omaan pddomaan ndhden kohtuullinen voitonjako seké vakaan voitonjaon
tekeminen mahdolliseksi pankin vakavaraisuutta vaarantamatta. Suomen Pankkia koskevan lain 21 §:n
mukaan pankkivaltuusto voi tehdé paatdksen voiton kaytosta sdadoksen padasaannosta poiketen, kun
se pankin taloudellisen aseman tai vararahaston suuruuden vuoksi on perusteltua. Kokouksessaan 15.
maaliskuuta 2019 pankkivaltuusto paéatti, ettd Suomen Pankkia koskevan lain (214/1998) 11 8:n 1 mo-
mentin 3 kohdan ja 21 8:n 2 momentin nojalla vuoden 2018 voitosta, 230 309 788,01 euroa, siirretdan
87 309 788,01 euroa vararahaston kartuttamiseen ja 143 000 000,00 euroa valtion tarpeisiin.

Kertomusvuoden 2019 tuloksen ja taseen vahvistaminen ja voitonjakoehdotus

Pankkivaltuusto paatti 20.3.2020, ettd Suomen Pankin kertomusvuoden voitto, 319 752 865,89 euroa,
kaytetdan seuraavasti:

Voitosta 131 752 865,89 euroa kaytetdédn Suomen Pankista annetun lain (214/1998) 21 §:n 2 momentin
perusteella vararahaston kartuttamiseen ja muu osa eli 188 000 000,00 euroa siirretddn kaytettavaksi
valtion tarpeisiin.

Suomen Pankin taloudellisten riskien seuranta

Rahapolitikan toteuttaminen seka rahoitusjarjestelman vakauden ja toimivuuden turvaaminen ovat
keskuspankin ydintehtéavid. Tehtdvéan toteuttamiseen sisaltyy riskeja, joista voi aiheutua tappioita. Suo-
men Pankki on varautunut riskeihin huolehtimalla taseen vahvuudesta eli kartuttamalla varauksia ja
omia paadomia seka vahentadmalla tarvittaessa rahoitusvarallisuuden riskeja. Suomen Pankin riskien-
hallintaa kasitellaan tarkemmin tdmén kertomuksen liitteena olevassa teemaraportissa.

Pankkivaltuusto kasitteli 13.12. 2019 kokouksessaan tilinpaatdksen laatimisperusteita. Johtokunnan
esityksen perusteella pankkivaltuusto paatti kartuttaa valuuttakurssivarausta valuuttakurssivoittojen
maaralla (syyskuun lopun tilanteen mukaan 1 miljoonaa euroa) ja arvopapereiden hintaerovarausta
arvopapereiden hintaerojen maaralla (syyskuun lopun tilanteen mukaan 16 miljoonaa euroa). Reaaliar-
vovarausta kartutetaan 2 prosentilla kanta ja vararahaston yhteismaarasta eli 55 miljoonalla eurolla
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pankin oman pddoman reaaliarvon turvaamiseksi. Lisdksi yleisvarausta kartutetaan 50 miljoonalla eu-
rolla, mik& vahvistaa Suomen Pankin kykya huolehtia vakaasta tulonmuodostuksesta. Eldkerahaston
tilikauden alijadma katetaan 10 miljoonan euron elédkerahastomaksulla. Loput alijgdmasta katetaan ela-
kevarauksesta.

Pankkivaltuusto seuraa osaltaan Suomen Pankin riskiprofiilin kehitysté ja taloudellisten riskien seuran-
taa ja hallintaa. Riskipuskurit vahvistuivat vuonna 2019 varausten kasvatuksen ansiosta. Suomen Pan-
kin vakavaraisuus riittda kattamaan sen tehtévien hoitamisesta aiheutuvat riskit.

Muita kasiteltyja asioita

Pankkivaltuuston keskeisista tydskentelytavoista yhden muodostavat Suomen Pankin johtokunnan
kanssa kaydyt kokouskeskustelut maailmantalouden, euroalueen ja Suomen taloudellisesta kehityk-
sestd, EKP:n rahapolitikasta, euroalueen rahoitusjarjestelmasta seka muista talous- ja rahapolitikkaa
ja rahoitussektoria koskevista ajankohtaisista asioista.

Kertomusvuonna pankkivaltuuston kokouksissa kuultiin Suomen Pankin edustajien selostuksia ja kay-
tiin keskusteluja monista eri teemoista.

Kokouksissa kasiteltiin euroalueen talouden ndkymié ja rahapolitiikkaa. Liséksi kasiteltiin kansainva-
listé talouskehitysté ja talouspolitikkaa laajemmin. Tarkastelussa olivat talousndkymét Yhdysvalloissa,
Kiinassa ja Venajalla, kansainvéliset kauppakiistat seka Ison-Britannian EU-eroprosessin vaikutukset.

Suomen talouden osalta kasiteltiin talouden nakymia, kotitalouksien velkaantumista, rahoitusjarjestel-
man vakautta, julkisen talouden kestavyytta seka kateisen rahan kayttéa ja muuta maksamista. Lisaksi
kasiteltiin ilmastopolitiikkaan liittyvia kysymyksia ja Suomen Pankin sijoitustoiminnassa noudatettavia
periaatteita.

30



Osa 2. Finanssivalvonta kertomusvuonna

Téssa osassa kuvataan Finanssivalvonnan (Fiva) toimintaa ja EU:n finanssivalvontaa ja sen toteutusta
kertomusvuonna. Kuvauksen painopiste on pankkivaltuuston toiminnassa ja sen toiminnan kannalta
keskeisissa asioissa. Yksityiskohtaisemmin Finanssivalvonnan toimintaa kertomusvuonna on kuvattu
seka julkaisussa Finanssivalvonnan toimintakertomus 2019 ettd Finanssivalvonnan johtokunnan pank-
kivaltuustolle antamassa kertomuksessa. Nama kertomukset on luettavissa Finanssivalvonnan verkko-
sivuilta.

2.1 Finanssivalvonnan tehtavat, pankkivaltuuston asema ja Finanssivalvonnan hallinto
Finanssivalvonnan tehtavat ja pankkivaltuuston asema

Finanssivalvonta toimii hallinnollisesti Suomen Pankin yhteydesséd, mutta on paatoksenteossaan riip-
pumaton siitd. Finanssivalvonnan toiminnan tavoitteena on finanssimarkkinoiden vakauden edellyttamé&
luotto-, vakuutus- ja elékelaitosten ja muiden valvottaviksi séédettyjen vakaa toiminta, vakuutettujen
etujen turvaaminen seka yleinen luottamus finanssimarkkinoiden toimintaan.

Pankkivaltuusto vastaa Finanssivalvonnan toiminnan yleisen tarkoituksenmukaisuuden ja tehokkuuden
valvonnasta. Tarkoituksenmukaisuuden valvonnassa pankkivaltuusto arvioi, miten toiminnalle laissa
saadetty tavoite on toteutunut. Toiminnan yleisen tehokkuuden valvonnassa pankkivaltuusto seuraa
erityisesti henkildstdmaaran ja talousarvion yleista kehitystd suhteessa tehtaviin seka lainsaadannodn
tai markkinoiden kehityksesta johtuviin muutoksiin.

Pankkivaltuuston tehtavana on nimittd& Finanssivalvonnan johtokunta ja johtokunnan esityksesta joh-
taja. Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 10 §:n mukaan Finanssivalvonnan johtokunta antaa
pankkivaltuustolle vahintaan kerran vuodessa kertomuksen Finanssivalvonnan toiminnalle asetetuista
tavoitteista ja niiden toteutumisesta.

Finanssivalvonnan hallinto

Finanssivalvonnan toimintaa ohjaa johtokunta. Johtokunta asettaa erityiset tavoitteet Finanssivalvon-
nan toiminnalle ja paattda sen toimintalinjoista seka ohjaa ja valvoo naiden tavoitteiden toteutumista ja
toimintalinjojen noudattamista. Lisaksi johtokunta mm. kasittelee Finanssivalvonnan vuotuisen talous-
arvion ja alistaa sen Suomen Pankin johtokunnan vahvistettavaksi.

Finanssivalvonnan johtokunnan puheenjohtajana toimi Suomen Pankin johtokunnan varapuheenjoh-
taja Marja Nykénen varajidsenenaén osastopaallikkd Katja Taipalus. Varapuheenjohtajana toimi valtio-
sihteeri kansliapaallikkdna Martti Hetemaki valtiovarainministeriosta varajasenenédan lainsaadantoneu-
vos Janne Hayrynen. Johtokunnan muina jaseniné toimivat ylijohtaja Outi Antila sosiaali- ja terveysmi-
nisteriosta varajasenenaan johtaja Hannu ljas, ekonomi Markku Pohjola, filosofian kandidaatti, vakuu-
tusmatemaatikko Lasse Heinio ja valtiotieteiden tohtori Vesa Vihriala.

Finanssivalvonnan johtajana toimi varatuomari, ekonomi Anneli Tuominen.

Johtokunnan sihteeriné toimi kertomusvuonna Finanssivalvonnan johtava lakimies Pirjo Kyyrénen.

2.2 Finanssivalvonnan toiminta kertomusvuonna
Finanssivalvonnan toiminnan tavoitteena on finanssimarkkinoiden vakauden edellyttdma luotto-, va-

kuutus- ja eldkelaitosten ja muiden valvottavien vakaa toiminta, vakuutettujen etujen turvaaminen seka
yleinen luottamus finanssimarkkinoiden toimintaan (laki Finanssivalvonnasta 1 §8).
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Finanssivalvonnan johtokunta on antanut kertomuksensa Finanssivalvonnan toiminnasta vuodelta
2019 pankkivaltuustolle. Kertomuksessa 1) kuvataan finanssimarkkinoiden tilaa ja Finanssivalvonnan
strategiaa, 2) kerrotaan, kuinka Finanssivalvonta on toiminnassaan ottanut huomioon pankkivaltuuston
vuoden 2018 kertomuksessa esittamat kehotukset, 3) esitetdédn yhteenveto Finanssivalvonnan toimin-
nasta vuonna 2019 ja vuoden 2019 tavoitteiden toteutumisesta ja 4) esitetdaan arvio valvonnan muu-
toksista ja valvontamaksuista vuonna 2020.

Johtokunnan kertomuksessa todetaan mm. seuraavaa:

e "Suomalaispankkien toimintaymparistdn riskit kohosivat kertomusvuonna. Tdma johtui kan-
sainvalisen talouskehityksen kasvaneista riskeistéa seké kotimaisten yritysten ja kotitalouksien
luottamuksen heikkenemisesta. Talouden epavarmuudesta huolimatta Suomen pankkisekto-
rin vakavaraisuus ja luottokannan laatu pysyivat kuitenkin vahvoina. Suomen pankkisektorin
riskipainotetut vakavaraisuussuhteet vahvistuivat ja pysyivat edelleen eurooppalaista keskita-
soa vahvempina. Myds riskipainottamaton omavaraisuusaste (leverage ratio) vahvistui hie-
man ja oli EU-alueen pankkien keskimaaraista tasoa korkeampi. Suomalaispankkien jarjesta-
mattdmat luotot sailyivat matalina kertomusvuonna. Jarjestamattdmien luottojen taso on Suo-
messa Euroopan alhaisimpia.Pankkisektorin liikevoitto pieneni edellisvuoteen verrattuna.
Pankkisektorin tulosta rasittivat erityisesti kertaluonteiset poistot ja arvonalentumiset. Korko-
kate kasvoi hieman edeltavan vuoden 2018 tasolta, kun luottokannan kasvu kompensoi mark-
kinakorkojen ja marginaalien laskun korkotuottoja heikentévéan vaikutuksen. Liikevoiton heik-
kenemist& vaimensi osaltaan myds henkildstokulujen supistuminen”.

e "Henkivakuutussektorin vakavaraisuussuhde supistui kertomusvuonna, mutta oli silti hyvalla
tasolla. Heikkenemisen takana oli pddasiassa korkotason lasku kesén aikana. Henkivakuu-
tusyhtididen sijoitukset tuottivat vuoden aikana hyvin, ja erityisesti korko- ja osakesijoitusten
tuotto oli keskimaéraistd parempaa. Sen sijaan vakuutusliiketoiminnan kehitys ei ollut suotui-
saa. Vahinkovakuutusyhtididen vakavaraisuus pysyi kertomusvuonna hyvana, vaikka se heik-
keni edellisen vuoden 2018 lopun ennatystasoon verrattuna. Heikkenemisen taustalla oli osa-
kehintojen noususta johtunut vakavaraisuuspadomavaatimuksen kasvu. Lisdksi oman varalli-
suuden kasvu jai vahaiseksi, koska vakuutusvastuiden kasvun negatiivinen vaikutus kumosi
sijoitusmarkkinahintakehityksen positiivisen vaikutuksen omaan varallisuuteen. Vakuutusyhti-
Oiden tuotot kertyivat pa&osin sijoitustuotoista. Sen sijaan vakuutusliiketoiminnasta ei kertynyt
katetta. Kannattavuutta heikensi epasuotuisa vahinkokehitys.Tydeldkesektorin vakavarai-
suusaste eli eldkevarojen suhde vastuisiin parani koko kertomusvuoden ajan. Taustalla oli
vastuuvelan tuottovaateen ylittava sijoitusten tuotto, johon vaikutti erityisesti osakemarkkinoi-
den vahva kehitys mutta myds muiden sijoitusluokkien positiivinen tuotto. Riski suhteessa va-
kavaraisuuspadomaan ei muuttunut merkittéavasti vuoden aikana. Osakkeiden osuus suurim-
pana sijoitusluokkana kasvoi edelleenTyo6elékeyhtididen maksutulo kasvoi palkkasumman
kasvun myota”.

Johtokunnan kertomus pankkivaltuustolle on saatavissa kokonaisuudessaan Finanssivalvonnan
verkkosivuilta.
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Finanssivalvonnan vuoden 2019 tavoitteet ja niiden toteutuminen

Kertomusvuonna Finanssivalvonta noudatti vuosiksi 2017-2019 maariteltya strategiaansa, jossa ko-
rostetaan erityisesti toimintaympariston mukana muuttuvaa valvontaa.

Finanssivalvonnan strategiset tavoitteet (toimintaympéariston mukaan muuttuva valvonta) ovat seuraa-
vat: 1) finanssimarkkinoiden vakautta ja luottamusta uhkaavien riskien torjuminen oikeasuhtaisella toi-
minnalla, 2) valvonnan syvyys maaritetdan valvottavan riskipitoisuuden ja asian merkittavyyden perus-
teella, 3) tydssa painotetaan tarkastuksia ja teema-arvioita, 4) toiminta mukautetaan vastaamaan
pankki-, vakuutus- ja rahoitusmarkkinoiden muutoksia, 5) eurooppalaisessa saantely- ja valvontatyéssa
painotetaan Suomen finanssimarkkinoiden kannalta kriittisia alueita, 6) yhteistydta pohjoismaisten val-
vojien kanssa tiivistetdan Suomen finanssimarkkinoiden vakauden ja luottamuksen edistamiseksi ja 7)
innovaatiomyoénteisen ilmapiirin edistdaminen finanssisektorilla.

Muita strategisia tavoitteita (laadukas ja tehokas) ovat yhtenaisen riskiperusteisen valvontakaytannén
edistaminen EU:ssa, EU-viranomaisten ohjeistuksen ja EKP:n valvontakaytantéjen kattava hyédynta-
minen, taysipainoinen digitalisaation hyddyntaminen, standardisoidut ja tehokkaat prosessit seka ajan
tasalla olevat raportointi- ja analyysijarjestelmat. Lisaksi Finanssivalvonnalla on strategisia tavoitteita
(asiantunteva ja arvostettu), jotka liittyvat henkiléston osaamisen kehittdmiseen, esimiestydhon, tyon-
antajakuvaan seka viestintaan.

Toimintaymparistén mukana muuttuva valvonta

Finanssivalvonnan vuoden 2019 toiminnasta Finanssivalvonnan johtokunta toteaa, ettd Suomen fi-
nanssimarkkinoiden vakaus sailyi hyvana finanssitoimialan toimintaympéaristtn muutosten keskella
myds kertomusvuonna. Keskeisia finanssialaan vaikuttavia toimintaympariston muutostrendeja olivat
ja ovat edelleen digitalisaatiokehitys seké ilmastonmuutokseen varautuminen. Myos talouskehityksen
kaantyminen heikompaan seka pitkddn matalina sailyneet korot haastavat finanssialan toimijoita. Toi-
mintaymparistdn muutokset huomioitiin Finanssivalvonnan valvontatydn suuntaamisessa kertomus-
vuonna ja my6s toiminnansuunnittelussa vuodelle 2020. Finanssivalvonnan strategia vuosille 2020 —
2022 uudistettiin kertomusvuoden aikana vastaamaan toimintaymparistdn muutoksia. Strategia nostaa
seuraaville vuosille keskiéon kolme valvonnallisesti merkittdvad osa-aluetta: ilmastonmuutos, digitali-
saatio ja rahanpesun estaminen. Strategiassa korostuu nyt aikaisempaa vahvemmin myds valvonnan
riskiperusteisuus

Pankkisektori:

Nordean vakavaraisuusvalvonnassa noudatettiin Euroopan keskuspankin (EKP) kanssa laadittua val-
vontasuunnitelmaa. Kattava arvio julkaistiin heindkuussa. Nordean ensimmainen, Suomeen siirtymisen
jalkeen laadittu, valvojan arvio valmistui EKP:n asettaman aikataulun mukaisesti. Myds Nordean tar-
kastukset etenivat suunnitellusti. Nordean konsernitilinpé&toksen valvonnan suunnitelma valmistui ker-
tomusvuoden lopulla.

EKP:n suorassa valvonnassa olevia pankkeja (Sl-pankkeja) valvottiin euroalueen yhteisen pankkival-
vonnan valvonta- ja tarkastussuunnitelmien mukaisesti. Kaksi valvojan arviota valmistui suunnitellusti
alkuvuoden aikana. Vuoden aikana tehtiin myds suunnitellut kuusi muiden EKP:n epasuorassa valvon-
nassa olevien pankkien (LSI-pankkien) valvojan arviota.

Peruspankkipalvelujen hinnoittelua ja saatavuutta koskeva selvitys julkaistiin joulukuussa. Osana sel-
vitysté tehtiin kysely digitaalisten palvelujen saavutettavuudesta ja mukautuksista. Pankeille tehtiin li-
saksi kysely siité, kuinka nykyisiin pankkien tunnistusmenetelmiin tehtavat maksupalveludirektiivin
edellyttdmat muutokset toteutetaan siten, etté kaikkien asiakasryhmien mahdollisuus kayttéda tunnis-
tusvalineita ilman katkoksia turvataan.
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Vakuutussektori

Vakuutusvalvonnassa toiminnan painopistetta siirrettiin sdantelysta valvontaan. Valvonta- ja tarkastus-
havaintoja tuotiin esille valvottava- ja lehdist6tiedotteilla valvontatydn vaikuttavuuden lisdamiseksi.
Saantelyn noudattamisen varmistamiseksi toimialatasoisesti aloitettiin kattava compliance-toimintojen
arviointi tydeldke-, vahinko- ja henkivakuutusyhtifissa.

Tydelakeyhtididen ja niiden hallussa olevien tydelédkevarojen asianmukaisen kaytén valvontaan liittyen
annettiin valvottavatiedote, jossa huomautettiin etta tyokyvyttomyysriskin hallinta on tydelakeyhtidille
sallittua toimintaa mutta vain vakuutusliikkeeseen kuuluvana, yhtion omalla vastuulla olevaa tydkyvyt-
tomyysriskia vahentavana riskienhallintaa. Tydelakeyhtididen varoja ei saa kayttaa muihin tarkoituksiin
eika tyoelakeyhtion pida toteuttaa esimerkiksi tydkyvyn yllapitohankkeita eika tydelakeyhtion toiminta
saa vaaristaa yksityisten palveluntarjoajien muodostamia markkinoita.

Tyottdmyysvakuutusvalvonnassa tarkastettiin tydttomyyskassojen sisdista valvontaa ja riskienhallin-
taa, tietosuoja-asetuksen voimaantuloon valmistautumista seka aiempien havaintojen seurantaa.

Vahinko- ja henkivakuutustoimijoiden jatkuvassa valvonnassa painopisteina olivat mm. hallintojarjes-
telmiin, valvontatoimintoihin ja johtavassa asemassa olevien henkildiden kelpoisuuden arvioimiseen
liittyvat kysymykset. Vahinko- ja henkiyhtididen osalta vuoden mittaan tehdyista valvontahavainnoista
tiedotettiin toimialaa. Finanssivalvonta kiinnitti yhtididen huomiota mm. riski- ja vakavaraisuusarvioon,
hallituksen rooliin sen valmistelussa ja siinéd kaytettaviin stressitesteihin, sekd matalan koron ympéaris-
toon varautumisen tarkeyteen esimerkiksi paatettaessa voitonjaosta.

Valvonnalle on keskeisté saantelyn kehittdminen niin, etté toimialaa koskevat vaateet vastaavat muut-
tunutta toimintaymparistoa ja ovat yhtendiset. Sosiaali- ja terveysministeriolle tehdyssa lakialoitteessa
ehdotettiin, etta tydeldkevakuutusyhtidita koskevia ammatillisia patevyys- ja kokemusvaatimuksia muu-
tettaisiin paremmin vastaamaan henki- ja vahinkovakuutusyhtidilla seka useilla liséelékelaitoksilla voi-
massa olevia patevyysvaatimuksia. Liséksi Finanssivalvonta osallistui vahinko- ja henkivakuutusyhtidi-
den saantelyn uudelleenarviointitybhdn Euroopan vakuutus- ja eldkeviranomaisessa EIOPAssa.

Makrovakausvalvonta

Finanssivalvonnan johtokunta teki kertomusvuonna useita paatoksia finanssimarkkinoiden makrova-
kauden edistamiseksi ja jarjestelméariskien kasvun rajoittamiseksi. Neljannesvuosittaisten lainakattoa
(enimmaisluototussuhde) ja vastasyklistda padomapuskuria koskevien makrovakauspaatosten lisaksi
kesakuun lopulla uusittiin jarjestelmariskipuskuria ja asuntolainojen riskipainoja koskevat paatokset.

Arvopaperisektori ja menettelytavat

Varainhoitoliiketoiminnan valvonta kohdistui kiinteistéihin sijoittavien erikoissijoitusrahastojen arvostus-
kysymyksiin ja likviditeetinhallintaan seké sailytysyhteisétoimintaan. Finanssivalvonta teki teema-arvion
seka kiinteistoihin sijoittavien erikoissijoitusrahastojen arvonmaarityskaytéannoisté ja likviditeetinhallin-
nasta etta sailytysyhteisojen jarjestamisesta. Erikoissijoitusrahastojen arvonmaaritykseen ja likviditee-
tinhallintaan liittyen Finanssivalvonta havaitsi, etta kaytannoissa on viela parannettavaa haastavampien
markkinatilanteiden varalle.

Finanssivalvonta kaytti eurooppalaisten arvopaperivalvojien kanssa MiFID? Il -tuoteinterventiovaltuuk-
siaan. Myyntituottoja (liikevaihto) ja leasing-sopimuksia koskevien uusien IFRS-standardien valvon-
nassa edettiin suunnitellusti. Vakuutussopimuksia kasittelevan uuden standardin kayttéénoton valvonta
on edennyt suunniteltua hitaammin. Muutoin liikkeeseenlaskijoiden sijoittajainformaation valvonnassa
painottuivat erityisesti muuttuneen esitesaantelyn vaatimukset.

2 MiFID = Markets in Financial Instruments Directive, rahoitusvalineiden markkinat -direktiivi.
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Finanssikriisin seurauksena EU:n tilintarkastussééntelya uudistettiin merkittavalla tavalla. Finanssival-
vonta nimettiin toimivaltaiseksi viranomaiseksi yleisen edun kannalta merkittavien yhteiséjen (PIE-yh-
teisot) tarkastusvaliokuntien toiminnan arvioinnissa ja seurannassa. Tama laajensi Finanssivalvonnan
tehtavakenttaa tarkastusvaliokuntiin liittyen.

Rahanpesun estaminen

Finanssivalvonnassa vahvistettiin rahanpesun estamisen valvonnan resursseja merkittavasti ja toi-
minta organisoitiin omaksi toimistokseen maaliskuusta alkaen. Toimisto saavutti uuden vahvuutensa
vuoden loppuun mennessa, mikd on mahdollistanut asiantuntijoiden erikoistumisen esim. saantely-,
riskiarvio-, jatkuva valvonta- ja tarkastustoimintaan. Finanssivalvonta antoi ensimméaisen kerran sank-
tion rahanpesusaantelyn rikkomuksista joulukuussa 2019.

FATF (Financial Action Task Force) ja Euroopan komissio arvioivat kertomusvuonna koko Suomen ja
Finanssivalvonnan rahanpesun estamista ja sen valvontaa. Finanssivalvonta suhtautuu saatuihin huo-
mioihin ja suosituksiin vakavasti ja on huomioinut ne toimintansa kehittamisessa.

Pohjoismaista rahanpesun estamisen jatkuvan valvonnan yhteisty6ta muiden pohjoismaisten valvojien
kanssa on tiivistetty. Neljannesvuosittaisissa tapaamisissa on tarkasteltu mm. riskiarvioita, toimintaa
korkean riskin asiakkaiden suhteen, transaktiomonitorointia ja muita rahanpesun torjunnan kannalta
olennaisia alueita. Tietojen perusteella muodostetaan kuva riskitilanteesta ja rahanpesun torjunnan ke-
hittdmistarpeista.

Digitalisaatiokehityksen valvonta

Kertomusvuonna Finanssivalvonnassa laadittiin valvonnan digitalisaatiostrategia. Strategiassa kuva-
taan Finanssivalvonnan pitkén aikavélin digitaalisten toimintojen valvonnan tehtévat seka tavoitteet val-
vojan omille jarjestelmille, prosessien digitalisoimiselle sek& osaamisen kehittamiselle.

Finanssivalvonta aloitti virtuaalivaluutan tarjoajien rekisterdinnin ja valvonnan 1.5.2019. alkaen uuden
lainsdadannén myota. Rekisterdintiprosessin yhteydesséa Finanssivalvonta selvittédd, etté hakijalla on
kaytossaan riittavat menettelyt rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen torjuntaan, asiakasvarat on séi-
lytetty ja suojattu riittavalla tavalla ja etté4 hakijan johto ja avainhenkiltt tayttavéat luotettavuuskriteerit.
Kertomusvuoden loppuun mennessa Finanssivalvonta rekisterdi viisi virtuaalivaluutan tarjoaja

Laadukas ja tehokas

Finanssivalvonnan strategista tavoitetta "laadukas ja tehokas" edistettiin kertomusvuonna erityisesti
riskiperusteisen valvonnan kehittdmisella, IT-investoinneilla seka sisdisten toimintaprosessien ja Fi-
nanssivalvonnan ja Suomen Pankin yhteistyon edistamisella.

Pankkivalvonnassa otettiin kayttéén malli minimivalvonta-aktiviteetin maarittdmiseksi Finanssivalvon-
nan suorassa valvonnassa oleville pankeille. Vastaava malli on ollut jo vuosia kdytéssa EKP:n suorassa
valvonnassa olevilla pankeilla. My6s vakuutusvalvonnassa on tyon alla riskiperusteinen valvontamalli,
jolla maaritelladn valvonnan minimitaso kullekin valvottavalle. Pa4domamarkkinoiden valvonnassa on
tyostetty riskiperusteista valvontakehikkoa ja tydkalua, joka otetaan kayttdon vuoden 2020 aikana. Ra-
hanpesun estamisen valvonnassa otettiin kdyttéon ensimmainen versio riskiarviotyokalusta.

Kaupankaynnin valvonnan Signaali- ja analyysijarjestelman toimitusprojekti saatiin paatdokseen kesa-
kuun lopussa ja jarjestelmén vaiheittainen kayttoonotto kaynnistyi. Jarjestelman myé6ta Finanssivalvon-
nalla on kaytdssaan aiempaa merkittavasti tehokkaammat tydvalineet erityisesti sisépiiritiedon vaarin-
kaytto- ja markkinamanipulaatioepdilyjen tutkintaan. Vaarinkaytdsepailyjen havaitseminen ja analy-
sointi tehostuvat, kun jarjestelma seuloo laajasta kaupankaynti- ja tarjouskirja-aineistosta epailyttavia
tapahtumia, tuottaa niista halytyksia ja yhdistelee tietoja eri lahteista. Valvonnan kattavuus myds lisdan-
tyy, kun suomalaisilla instrumentilla Euroopassa kaytava kaupankaynti tulee automaattisen valvonnan
piiriin.
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Markkinavalvonnan MIFiR3-sa&ntelyn mukainen kaupparaportointijarjestelman toimitusprojekti valmis-
tui joulukuussa ja jarjestelma siirtyi yllapitoon. Kaupparaportoinnin valvontaan kehitettiin loppuvuodesta
systemaattinen laadunvalvontakehikko. Sahkdisen asiointijarjestelman huhtikuussa 2018 alkanut to-
teutus on osoittautunut oletettua haasteellisemmaksi ja arvioitu kayttéénotto toteutuu kevaalla 2020 eli
noin vuoden alkuperaisestd aikataulusta myéhassa. Taloudellisen raportoinnin ja siihen liittyvan data-
analytiikan kehitys eteni, mutta kehittamiskohteita jouduttiin karsimaan ja osa toteutuksesta siirtyi seu-
raavalle vuodelle.

Suomen Pankin selvitys Finanssivalvonnan ja Suomen Pankin yhteistydn kehittamisesta valmistui. Sel-
vityksessa todettiin tydnjaon Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan valilla olevan p&aaosin kunnossa.
Selvityksen tuloksena oli suosituksia makrovakausprosessin tyénjaon vakiinnuttamisesta, rahoitusva-
kausviestinnan teravoittdmisesta, valvonta- ja tilastotietojen kerddmisen synergioiden hyddyntémisesta
ja hallintopalvelujen kehittdmisesté konserniajatteluun perustuen. Suositukset toteutetaan yhteistydssa
Suomen Pankin kanssa.

Finanssivalvonnan toimintaprosesseista sanktio-, tarkastus-, valvojan arvio-, makrovakaus-, rapor-
tointi-, fit & proper-, analyysi- ja toimilupaprosessit pdivitettiin.

Asiantunteva ja arvostettu

Finanssivalvonnan strategista tavoitetta "asiantunteva ja arvostettu” on kertomusvuoden aikana toteu-
tettu mm. vahvistamalla viestintad, kehittdmalla esimiestytta ja laatimalla henkildstostrategia.

Henkilostostrategia laadittiin yhteistydssa Suomen Pankin henkildstdétoimiston kanssa. Henkildstdstra-
tegia kuvaa pitkan aikavalin henkiléstétyon tavoitteet, joissa lahtokohtana ovat Finanssivalvonnan arvot
ja strategia. Strategiassa henkiléstén osaamisen ja hyvinvoinnin kehittdminen ovat keskidssé. Tavoit-
teena on vastata muuttuvan kotimaisen ja eurooppalaisen toimintaympariston asettamiin vaatimuksiin.

Finanssivalvonnassa toteutettiin osaamiskartoitus kertomusvuoden kevaané. Osaamiskartoituksessa
esiin tulleet keskipitkan aikavélin kehittdmistarpeet ja niiden edellyttamét toimenpiteet otetaan huomi-
oon rekrytoinneissa seké toiminnan ja koulutusten suunnittelussa. Esimiestytn kehittamiseksi tuotettiin
hyvia kaytantdja kokoavaa koulutusmateriaalia ja kaytdnnon tyovélineitéd esimerkiksi seuraaviin koko-
naisuuksiin: suoriutumisen johtamiseen panostaminen, alisuoriutumiseen puuttuminen, ohjaavan pa-
lautteen antaminen ja tydhyvinvointi.

Finanssivalvonnan yhtendista ja strategian mukaista viestintd& ohjaava viestintépolitiikka valmistui.
Viestinnan tavoitteena on olla johdonmukaista, luotettavaa ja oikea-aikaista seké proaktiivista ja vuo-
rovaikutteista. Henkildstdn sosiaalisen median kayton tueksi luotiin sosiaalisen median huoneentaulu.

Arvio valvonnan muutoksista ja valvontamaksuista 2020
Johtokunnan kertomuksessa todetaan valvonnan muuttumisesta seuraavasti:

Toimintaymparistd on muuttunut ja muuttuu edelleen monin eri tavoin. Talouden kasvundkymat ovat
jddmassa pysyvasti finanssikriisia edeltdvaa heikommiksi, talouteen liittyva epavarmuus on suurta mm.
poliittisten riskien johdosta ja korkotaso on jadmassa arvioitua pidemmaksi aikaa matalammaksi kuin
markkinoilla odotettiin. Samalla digitalisaatio haastaa monin tavoin finanssimarkkinoiden toimijoita. Di-
gitalisaatiossa on myds kyse olemassa olevien toimijoiden toimintatapojen tehostumisesta uuden tek-
nologian avulla. Digitalisaatio voi johtaa finanssialan rakenteiden suuriin muutoksiin uusien merkittavien
toimijoiden markkinoilletulon my6ta. Kestavéan kehityksen edistaminen ja erityisesti ilmastonmuutoksen
torjuminen asettavat uudenlaisia vaateita toimijoille. Digitalisaatiokehityksen ja ilmastonmuutoksen tor-
jumisen riskien valvonta siséllytetdan Finanssivalvonnan eri valvottavasektoreiden valvontakehikkoihin.
Viime vuosina pohjoismaisia pankkeja on epdilty rahanpesun torjunnan laiminlyénneistd. Rahanpesun
estamisen valvontaa vahvistetaan edelleen vastaamaan aihepiirin kasvanutta merkitysta. Rahanpesun
estadmisen valvonnassa painotetaan FATF:n antamia suosituksia.

3 MiFiR = Markets in Financial Instruments Regulation, rahoitusvélineiden markkinat -asetus.
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Lahivuosina mm. ilmastonmuutos, digitalisaatiokehitys, kyberuhat, taloustilanteen muuttuminen ja
maailmanpoliittinen tilanne lisdavat finanssisektorin hairidherkkyyttd, minké johdosta valvottavilta vaa-
ditaan riittdvaa varautumista erilaisiin hairidtilanteisiin ja operatiivisiin riskeihin. Valvonnan suunnitte-
lussa korostuvat valvonnan oikeasuhtaisuus, riskiperusteisuus ja joustavuus.

Valvontamaksuja keratédén vuonna 2020 noin 33,3 miljoonaa euroa, joka on noin 5,8 % enemmén kuin
vuonna 2019. Valvontamaksujen kasvu rahoitetaan nykyisten valvontamaksujen suhteessa maksuvel-
vollisilta.Nordean kotipaikan siirto Suomeen lisasi merkittavasti valvontamaksukertymaa. Nordea-ryh-
man maksuosuus vuotuisista valvontamaksuista on noin 36 %.

Valvottavien lukumaarassa ei odoteta tapahtuvan merkittavia muutoksia vuoden 2020 aikana. Vuoden
2020 jalkeen valvottavien lukumaaraan vaikuttaa Eduskunnan talousvaliokunnan esitys, jonka mukaan
pikavippiyhtididen valvonta siirrettaisiin Finanssivalvonnan vastuulle, seka ty6- ja elinkeinoministerion
tydbryhméssa valmisteltava Finnveran valvontavastuun mahdollinen siirto Finanssivalvonnalle.

2.3 Pankkivaltuuston kéasittelemia asioita ja esittamia arvioita

Pankkivaltuuston arvio edellisesta kertomusvuodesta ja Finanssivalvonnan havainnot ja toimet
sen johdosta

Finanssivalvonnan toiminnan yleista tarkoituksenmukaisuutta pankkivaltuusto arvioi vuotta 2018 kos-
keneessa kertomuksessaan todeten, etté toiminnalle laissa séédetty tavoite oli toteutunut. Pankkival-
tuusto piti Finanssivalvonnan itselleen asettamia strategisia tavoitteita ja valintoja tarkoituksenmukai-
sina. Finanssivalvonnan toiminnan yleisen tehokkuuden nakdkulmasta pankkivaltuusto arvioi, etta Fi-
nanssivalvonta on hoitanut valvonnan jatkuvasti muuttuvaa tehtavakenttaa tehokkaasti ja kustannus-
kehityksen kannalta tarkoituksenmukaisesti. Pankkivaltuuston katsoi, ettd Finanssivalvonta on vastan-
nut rahoistussektorin rakennemuutoksiin tarkoituksenmukaisesti. Finanssivalvonta on esimerkiksi mu-
kauttanut toimintaansa perustellusti tavoilla, joita Nordean kotipaikan siirto Suomeen on edellyttanyt.

Vuotta 2018 koskevassa kertomuksessaan pankkivaltuusto kehotti Finanssivalvontaa kiinnittdmaan
huomiota seuraaviin seikkoihin:

1. Varmistamaan osaltaan, ettd sen toiminta mukautuu vastaamaan pankki-, vakuutus- ja rahoitusmark-
kinoiden rakennemuutoksia ja etta finanssivalvonnalla on kaytettavissa uskottavan valvonnan edellyt-
tamat voimavarat.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

e Finanssivalvonnan toimintaa on mukautettu vastaamaan toimintaympériston muutoksia
mm. toiminnan uudelleenorganisoinnilla ja resurssilisayksilla. Viimeisen kolmen vuoden
aikana organisaatiorakennetta on muokattu perustamalla omat osastot pankkivalvon-
nalle, vakuutusvalvonnalle, padomamarkkinoiden valvonnalle ja digitalisaation kehityk-
sen valvonnalle. Nordea-valvonnalle perustettiin lisdksi oma toimisto Pankkivalvon-
taosastolle. Viimeisimpana rahanpesun estdminen on organisoitu omaksi noin 10 henki-
16n vahvuiseksi toimistokseen 1.3.2019 alkaen. Kansainvéalisen rahanpesun vastaisen toi-
mintaryhméan (FATF) antamilla suosituksilla on merkittava rooli toiminnan suuntaami-
sessa.

e Finanssivalvonnan henkiléresursseja vahvistettiin vuodelle 2018 n. 25 %. Uutta henkil6s-
téa tuli Nordean valvontaan, seka myds valvonnan muille osa-alueille. Kertomusvuonna
nama uudet rekrytoinnit saatiin kokonaisuudessaan paatokseen seka vahvistettiin rahan-
pesun estamisen valvontaa.
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2. Mydtavaikuttamaan osaltaan ja yhteistydssa muiden viranomaisten kanssa siihen, ettd Suomessa on
kaytossa tarkoituksenmukaiset makrovakausvalineet ja etté asunto- ja taloyhtilainojen ja kulutusluot-
tomarkkinoiden riskit kehittyvat suotuisasti.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

Finanssivalvonta osallistui valtiovarainministerion tydryhmaan, jossa selvitettiin kotita-
louksien liiallisen velkaantumisen ehkaisemistd. Ryhma ehdotti useita lisavalineita kotita-
louksien velkaantumisen hillitsemiseksi seké ns. pikavippaajien valvonnan siirtdémistéa Fi-
nanssivalvontaan. Vuoden 2019 aikana Finanssivalvonta teki useita toimenpiteitd, joilla
edistettiin asunto- ja taloyhtitlaina- seka kulutusluottomarkkinoiden vakautta.

3. Mydtavaikuttamaan osaltaan, ettd suomalaisen finanssisektorin ja sen toimijoiden erityispiirteet tunnis-
tetaan EKP:n johdolla toteutettavassa pankkivalvonnassa ja tuodaan esille eurooppalaisessa sdante-
lyn valmistelussa.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

Lainsaadannon valmistelussa Finanssivalvonta toimii ensisijaisesti eurooppalaisesta na-
koékulmasta lahtien ja pyrkii rakentavasti |[6ytdmaan parhaita yhteisia ratkaisuja. Myos
suomalaisen finanssisektorin etu on, ettd sdéntely on yhdenmukaista eri EU-maissa. Kan-
salliset optiot ja erilainen saéntelyn toimeenpano saat-tavat aiheuttaa vaaristymia kilpai-
luun ja heikentda kuluttajien ja sijoittajien mahdollisuutta vertailla eri toimijoita keskendan.
Suomalaisen finanssisektorin ja sen toimijoiden erityispiirteita tuotiin tarvittaessa esille
eurooppalaisten viranomaisten saantelya valmistelevien tydryhmien tydhén osallistutta-
essa ja etenkin uuden saantelyn vaikutuksia arvioitaessa.

Suomalaisten EKP:n valvonnassa olevien pankkien kaytannon valvontatysta tehdaan n.
75 % Finanssivalvonnassa. Talla tyénjaolla varmistetaan, etté valvonnan kannalta oleel-
liset Suomen finanssisektorin erityispiirteet tulevat huomioitua EKP:n johdolla toteutetta-
vassa pankkivalvonnassa.

4. Varmistamaan osaltaan, ettd yhteistyd yhtaalta pohjoismaisten valvojien kanssa ja toisaalta muiden
eurooppalaisten viranomaisten kanssa on toimivaa ja tehokasta.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

Yhteistyd pohjoismaiden valvojien kesken oli aktiivisista valvonnan eri osa-alueilla. Eri-
tyisesti korostui yhteistyd vakuutusyhtididen sisaisten mallien asiantuntijoiden ja vakuu-
tusmatemaatikkojen kesken sek& uuteen maksupalveludirektiiviin (PSD 2) liittyva yh-
teistyd.

Finanssivalvonta on edesauttanut hyvan pohjoismaisen valvontayhteistydn sailymista
Nordean valvon-nassa valvontavastuun siirryttyd EKP:lle. Valvontayhteistyd Nordean
valvonnassa on toiminut hyvin ja muiden Pohjoismaiden valvoijilta on tullut positiivista
palautetta EKP:n toiminnasta.

Pohjoismaiden ja Baltian valvojat sopivat rahanpesun estdémisen valvonnan yhteistydn
tiilvistimisesté toukokuussa 2019. Sopimuksen mukaan valvontatietoja, hyvia kéytéan-
teitd ja koulutusta kehitetddn alu-eella yhteistydssa. Nordean rahanpesun estdmisen
valvontakollegio toimii Suomen johdolla. Operatiivi-sen asioiden liséksi sen puitteissa
on valmisteltu yhteistoimintasopimusta Nordean ETA -maiden valvojien kesken.

38



5.

Edistimaén omalta osaltaan finanssisektorin markkinaehtoista teknologista kehitysta.
Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

e Finanssivalvonta seuraa teknologista kehitysta seka finanssitoimialan trendeja ja péai-
Vittda tarvittaessa valvontaansa kehitysté vastaavasti. Finanssivalvonnan Innovaatio-
HelpDesk neuvoo palveluntarjoajia toimilupa-, rekisterdinti- ja muissa lupa-asioissa.
Monista muista toimialoista poiketen myds uudenlaiset palveluntarjoajat joutuvat p&aa-
saantoisesti hakemaan Finanssivalvonnalta toimilupaa tai rekistergintia. Finanssival-
vonta suhtautuu innovaatioihin mydnteisesti, mutta sen roolina on mygs tunnistaa in-
novaati-oihin liittyvat riskit.

Varmistamaan osaltaan, etta erilaisten kotitalouksien tarvitsemien peruspankkipalveluiden saatavuus
ei vaarannu pankkisektorin rakennemuutosten ja teknologisen kehityksen myéta.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

e Finanssivalvonnan vuonna 2019 tekeméan peruspankkipalveluselvityksen mukaan suo-
malaisissa pankeissa asiakkaiden oikeus peruspankkipalveluihin toteutuu kokonaisuu-
tena tarkastellen asianmukaisesti. Peruspankkipalveluiden turvaaminen kaikille asia-
kasryhmille edellyttda kuitenkin, ettd pankit sek& parantavat digitaalisten palveluiden
saavutettavuutta etta yllapitavat digitaaliselle asioinnille vaihtoehtoisia peruspankkipal-
veluita. Finanssivalvonta seuraa naiden toimenpiteiden toteutumista seka palveluiden
hinnoittelussa tapahtuvia muutoksia.

Myétavaikuttamaan omalta osaltaan ja yhteistydssa muiden toimijoiden kanssa siihen, etta yksityis-
henkiléilla ja kotitalouksilla on talouslukutaitoa ja -osaamista, joita ne tarvitsevat jarkevien taloudellis-
ten paatdsten tekemiseen ja riskien ymmartadmiseen rahoitussektorilla ja yleisemmin.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

e Finanssivalvonnan verkkopalvelun Kuluttajansuoja-osiossa jaetaan kuluttajien kan-
nalta olennaista tietoa Finanssivalvonnan valvomista kuluttajapalveluista ja kuluttajia
koskevista sdantelymuutoksista (kuten esimerkiksi PSD2) ja ohjataan my6s muiden vi-
ranomaisten sivustoille. Liséksi Finanssivalvonta jakaa kulut-tajia koskevista asioista
tietoa lehdistétiedotteina ja twitter-tilillaén sekd vastaa twitter-seuraajien kysy-myksiin
aina kuin mahdollista.

e Finanssivalvonnan asiakaspalvelupuhelin vastaa arkipaivisin kuluttajien kysymyksiin ja
ohjaa heita oikean tiedon &éarelle. Lisaksi Finanssivalvonta jarjestaé pankki-, vakuutus-
ja sijoitusasiakkaiden puhelinneuvon-taa kaksi kertaa viikossa.

e Finanssivalvonnan mediapuhelin vastaa lahes péivittain toimittajien kysymyksiin. Fi-
nanssivalvonnan asian-tuntijat ovat antaneet vuoden aikana lukuisia haastatteluita me-
dioille my&s kuluttajia koskevista aiheista.

Varmistamaan yhteistydssa muiden viranomaisten kanssa, etta rahanpesun estamiseen ja sen saan-
telyyn ja valvontaan ei jaé katvealueita ja etta finanssijarjestelméan vaarinkaytté rahanpesuun este-
taan, jotta pankkitoiminta sailyttda myds jatkossa kansalaisten luottamuksen ja legitimiteettinsa.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

e Valtiovarainministerion ja sisdministerion johdolla on perustettu useita tyéryhmia, joi-
den tavoitteena on viranomaisten vélisen yhteistoiminnan lisddminen rahanpesun tor-
junnassa. Finanssivalvonta osallistuu viiden eri tydryhman tydskentelyyn ja lisdksi Kes-
kusrikospoliisin rahanpesun selvittelykeskuksen kanssa on valmisteltu yhteistydsopi-
musta tiedonvaihdon kaytannon jarjestelyista. Kevaalla 2019 voimaan tulleet rahanpe-
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sulain muutokset ovat parantaneet mahdollisuuksia vaihtaa tarkastuksilla kerattya tie-
toa valvon-taviranomaisten kanssa. Verottajan kanssa on selvitelty FATCA -tiedonva-
toon liittyvia mahdollisuuksia.

Pankkivaltuusto totesi myos, ettd jatkossa tarvitaan keskustelua siitd, miten finanssisektorilla tapahtu-
vista vaarinkaytoksista, rikkomuksista ja rikoksista maarattavid sanktiomaksuja, seuraamuksia ja ran-
gaistuksia voitaisiin kehittaa seka kansallisesti ettd yhteisesta eurooppalaisesta ndkdkulmasta.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

o  Tutkintapyyntéja poliisille tehdaan kun on syyta epailla rikollista toimintaa. Naihin liit-
tyen pidetaan tiivista keskusteluyhteytta poliisi- ja syyttdjaviranomaisiin. Euroopan Kes-
kuspankin ja eurooppalaisten valvonta-viranomaisten tyéryhmien kokouksissa keskus-
tellaan hallinnollisten seuraamusten (erityisesti seuraa-musmaksujen méaarien) yhden-
mukaistamisesta, koska eri jasenvaltioissa on toisistaan hyvin eroavaa suh-tautumista
sanktioiden tarpeellisuuteen.

e Sanktioiden maaraamisesta on kayty keskustelua seka kansallisesti ettd EU-tasolla.
Sen sijaan sanktioiden kohdentamisesta ei ole naissa yhteyksissa keskusteltu.

Pankkivaltuusto totesi jélleen, etta on tarkeaa, etta kukin finanssisektorin toimija osallistuu - yhtiomuo-
dosta tai valitusta toimintamallista riippumatta - tasapuolisella tavalla niiden valvontakustannusten kat-
tamiseen, joita sen toiminnan valvonta edellyttaa.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

e Finanssivalvonnan kustannuksista katetaan noin 90 % valvontamaksuina, toimenpide-
maksuina noin 5 % ja loput 5 % kustannuksista kattaa Suomen Pankki.

e Jatkuvan valvontatydn kustannukset peritdan valvontamaksuina. Valvontamaksuja ke-
ratdan maksuvelvollisilta budjetoituja menoja vastaava maara. Valvontamaksujen poh-
jana kaytetddn mm. valvottavien tase- ja liikevaihtolukuja.

e Finanssivalvonta teki 2017 lainsdaadantbaloitteen valvontamaksulain tarkistamiseksi
ETA-vakuutusyhtididen sivuliikkeiden osalta niin, etté valvontamaksu jatkossa kattaisi
Finanssivalvonnalle valvonnasta aiheutuvat kustannukset. Lakimuutosta ei ole viela to-
teutettu.

e Valvottavien tasapuolista osallistumista valvontakustannusten kattamiseen arvioidaan
valvottavaryhma-kohtaisen tarkastelun avulla. Arviota paivitetdan vuoden 2019 osalta
huomioiden toimintaymparistdssa tapahtuneet merkittdvat muutokset.

Muita késiteltyja asioita

Pankkivaltuusto keskusteli kertomusvuoden aikana Finanssivalvonnan toimialaa koskevien ajankoh-
taiskatsausten pohjalta mm. finanssisektorin tilasta ja riskeistd, pankkisektorin kannattavuuskehityk-
sestd, Euroopan yhteisesta pankkivalvonnasta ja Nordean valvonnasta osana sita. Kaytiin keskustelua
taloyhtidlainoista ja niihin liittyvista riskeistd, kotitalouksien velkaantumiskehityksesté, kulutusluotoista
sekd makrovakauden valvonnasta ja makrovakausvélineistd. Keskusteltiin myds rahanpesun valvon-
nasta ja Finanssivalvonnan toimista rahanpesun valvonnan tehostamiseksi. Liséksi keskusteltiin, digi-
talisaation mukanaan tuomista muutoksista, peruspankkiselvityksen pohjalta peruspankkipalveluiden
saavutettavuudesta, negatiivisista talletuskoroista, talouslukutaidon edistamistarpeesta seka Finanssi-
valvonnan organisaatiouudistuksesta, rekrytoinneista ja Finanssivalvonnan vuoden 2019 strategisista
painopistealueista.
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Pankkivaltuuston arvio Finanssivalvonnan toiminnasta kertomusvuonna

Finanssivalvonnan johto on antanut pankkivaltuustolle johtokunnan kertomuksen Finanssivalvonnan
toiminnasta vuodelta 2019 seka julkaissut Finanssivalvonnan toimintakertomuksen. Néiden kertomuk-
sien, pankkivaltuuston kokouksissa kaytyjen keskusteluiden ja muiden saamiensa tietojen pohjalta
pankkivaltuusto arvioi seuraavaa:

Finanssivalvonnan toiminnan yleinen tarkoituksenmukaisuus

Finanssivalvonnan toiminnan yleisesta tarkoituksenmukaisuudesta pankkivaltuusto arvioi, etté Finans-
sivalvonnan toiminnalle laissa s&édetty tavoite on toteutunut.

Pankkivaltuusto pitaa Finanssivalvonnan itselleen asettamia strategisia tavoitteita ja valintoja tarkoituk-
senmukaisina.

Finanssivalvonnan toiminnan yleinen tehokkuus

Finanssivalvonnan toiminnan yleisesta tehokkuudesta pankkivaltuusto arvioi, ettd Finanssivalvonta on
hoitanut valvonnan jatkuvasti muuttuvaa tehtéavakenttda tehokkaasti ja kustannuskehityksen kannalta
tarkoituksenmukaisesti.

Pankkivaltuuston katsoo, ettd Finanssivalvonta on vastannut rahoistussektorin rakennemuutoksiin tar-
koituksenmukaisesti. Finanssivalvonta on esimerkiksi mukauttanut toimintaansa perustellusti tavoilla,
joita Nordean kotipaikan siirto Suomeen on edellyttanyt.

Kehotukset
Pankkivaltuusto kehottaa Finanssivalvontaa:

e Varmistamaan osaltaan, ettd sen toiminta mukautuu vastaamaan pankki-, vakuutus- ja rahoi-
tusmarkkinoiden rakennemuutoksia ja ettd finanssivalvonnalla on kaytettavissa uskottavan
valvonnan edellyttdmaét voimavarat.

e Tukemaan makrovakauspaatoksilladn pankkien kykya valittda rahoitusta myds poikkeustilan-
teissa, kuten pandemian vaikuttaessa varallisuusarvoihin ja yleiseen talouskehitykseen

e Osallistumaan aktiivisesti kansainvaliseen valvontayhteystyéhon rahanpesun estamiseksi
e Kiinnittdmaan valvontatoiminnassaan erityistd huomiota kyberturvallisuusuhkiin

e Seuraamaan kotitalouksien velkaantumisen kehitysta ja erityisesti enimmaisvelkasuhteen ylit-
tavien lainojen maaran kehitystd ennen kuin enimmaisvelkasuhdetta rajoittava lainsaadanto
mahdollisesti astuu voimaan ja arvioimaan enimmaisvelkasuhteen rajoittamisen vaikutuksia
asuntomarkkinoiden kehitykselle

e Seuraamaan taloyhtidlainojen kehitysta ja harkitsemaan, miten taloyhtiélainoihin liittyvia ris-
keja voitaisiin nykyisen lainsdadannon puitteissa rajoittaa

e Varmistamaan osaltaan, ettd erilaisten kotitalouksien tarvitsemien peruspankkipalveluiden
saatavuus ei vaarannu pankkisektorin rakennemuutosten ja teknologisen kehityksen myota

Pankkivaltuusto toteaa ettd Finanssivalvonnalla on taloudellisten kriisien hoidossa tarkeé rooli, johon liittyy
seka pankkien riittdvan vakavaraisuuden varmistaminen ennen kriisin syntymista etta rahoituksen valityksen
turvaaminen kriisin aikana. Kertomusvuoden jalkeen Finanssivalvonta on asianmukaisesti reagoinut Covid-
19 pandemian aiheuttamaan rahoituksen saatavuuden vaarantumisen uhkaan. Finanssivalvonnan johti-
kunta on 17.3. 2020 tekemallaan paatoksella alentanut kansallisen paatdksenteon piiriin kuukuvia pddoma-
vaatimuksia yhdella prosenttiyksikolla koko pankkisektorilla. TAmé& kasvattaa kotimaisten pankkien luoton-
myoéntdkapasiteettia yhteensé 52 Mrd eurolla.
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Osa 3. Erityisteemat

Taman osan kirjoitukset on laadittu yhteistydssa Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan asiantuntijoiden
kanssa.

* k k%

Teema 1: Suomen Pankin taloudelliset kokonaisriskit

Johdanto

Tassa artikkelissa esitelladan Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden sijoitustoimintaa seka rahapolitiikan
operaatioita riskindkdkulmasta. Nama riskilahteet muodostavat Suomen Pankin taloudellisen kokonais-
riskin.

Suomen Pankin ydintehtavia on rahapolitikan toteuttaminen seka rahoitusjarjestelman vakauden ja
toimivuuden turvaaminen. Naiden keskuspankkitehtavien toteuttaminen altistaa Suomen Pankin talou-
dellisille riskeille. Riskeja syntyy seké rahoitusvarallisuuden sijoitustoiminnasta etta rahapolitikan to-
teuttamisesta. Suomen Pankin taloudelliset riskit muodostuvat markkina-, luotto- ja likviditeettiriskeista.
Markkinariskit ovat esimerkiksi valuuttakurssien, korkojen ja osakehintojen epasuotuisia muutoksia.
Suomen Pankin valuuttavarannon yllapidosta aiheutuva valuuttariski on merkittavin taloudellinen riski.

Rahapolitikan toimissa viime vuosina tapahtuneet muutokset heijastuvat Suomen Pankin ja eurojar-
jestelman tase-erien kehitykseen. Eurojarjestelméan taseen koko lahti kasvuun vuonna 2015 laajenne-
tun omaisuuserien osto-ohjelman ja kohdennettujen luotto-operaatioiden johdosta. Vuoden 2018 lo-
pussa paattyneet osto-ohjelmien netto-ostot aloitettiin vuoden 2019 lopulla uudelleen. (kuvio 1) Vas-
taavasti Suomen Pankin taseen koko ja rakenne ovat muuttuneet viime vuosien aikana uusien keskus-
pankkioperaatioiden ja lisadntyneiden keskuspankkitalletusten johdosta. (kuvio 2)

Suomen Pankki on varautunut pitkdjanteisesti keskuspankkitehtavien hoitamiseen ja siita aiheutuviin

riskeihin huolehtimalla taseensa vahvuudesta. Suomen Pankin vakavaraisuus riittdd kattamaan sen
tehtavien hoitamisesta aiheutuvat riskit.
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Kuvio 1. Eurojérjestelmén tase-erien kehitys

Eurojarjestelman tase-erien kehitys
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43



Kuvio 2. Suomen Pankin taseen kehitys
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Rahapolitiikan toteuttaminen

Merkittdva osa Suomen Pankin varallisuudesta on rahapoliittisista syista ostettuja velkakirjoja ja raha-
politikan toimeenpanossa syntyneita lainasaatavia pankeilta. Rahapolitikan toteuttaminen osana eu-
rojarjestelmaa altistaa Suomen Pankin taseen korko- ja luottoriskeille. Eurojarjestelman rahapoliittiset
operaatiot toteutetaan hajautetusti kansallisten keskuspankkien toimesta, mutta niiden riskit ja tuotot
jaetaan suurelta osin yhteisesti.

Rahapolitikan osto-ohjelmien toteuttamisessa keskuspankit noudattavat koko eurojarjestelmaa kos-
kevia vakuuksien ja vastapuolten kelpoisuusvaatimuksia seka muita riskienhallintaan liittyvia linjauksia.
Rahapolitikan harjoittamista varten ostetut arvopaperit pidetaan lahtdkohtaisesti maturiteettiinsa asti.
Taman vuoksi ne arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon véhennettynd mahdollisella arvonalentu-
misella, jolloin niiden markkina-arvo ei muutu korkotason muuttuessa.

Rahapoliittisten saatavien riski vastaa lahtokohtaisesti ns. padoma-avaimen mukaista osuutta eurojar-
jestelman kansallisten keskuspankkien kokonaissaatavista. Kunkin maan padoma-avaimen suuruus
maaraytyy kansallisen talousalueen suhteellisen koon perusteella. Vuonna 2019 Suomen Pankin paa-
oma-avainosuus oli 1,825 %. (kuviO 3.)

Kansalliset keskuspankit kantavat kuitenkin itse julkisen sektorin velkapapereiden osto-ohjelman valti-
onlainojen aiheuttamat riskit. Suomen Pankin taseessa oli vuoden 2019 lopussa noin 28,6 mrd Suomen
valtionlainoja ja valtiosidonnaisia lainoja. Suomen valtiolla oli vuoden 2019 lopussa euroméaraistéa vel-
kaa 106,4 mrd. Suomen valtio onkin suurin yksittéinen rahapolitikkasalkun velkakirjojen liikkeeseen-
laskija.
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Kuvio 3. Suomen Pankin osuus eurojarjestelman yhteisista rahapoliittisista saatavista paa-
oma-avaimen mukaisesti

Milj. euroa 31.12.2019 31122018
Osuus rahapoliittisista saatavista 52741 54 201
Rahoitusoperaatiot 11395 13108
Kohdennetut luotto-operaatiot 11169 12 830
Muut rahoitusoperaatiotl 225 277
Laajennetun osto-ohjelman velkakirjat 40524 39 789
Suomen valtiolainat ja valtiosidonnaiset lainat 28630 28308
Yhteiseurooppalaisten instituutioiden lainat* 4110 4007
Katetut lainat® 4416 4295
Yrityslainat® 3368 3178
Lopetetut ohjelmat 822 1305
Arvopaperimarkkinaohjelma® 807 1208
Katettujen lainojen osto-ohjelmat 15 97

! pdtioma-avainosuus (1,825% 31.12.2019; 1,785 % 31.12.2018) kansallisten keskuspankkien yhteismeidirtsti

Suomen Pankki osallistuu julkisen sektorin, yrityssektorin ja katettujen joukkolainojen osto-ohjelmien
toteuttamiseen. Eurojarjestelman arvopaperien osto-ohjelma koostuu julkisen sektorin velkapaperei-
den osto-ohjelmasta ja kolmesta yksityisen sektorin osto-ohjelmasta. Yksityisen sektorin osto-ohjelmia
ovat omaisuusvakuudellisten arvopapereiden, yrityssektorin ja katettujen joukkolainojen osto-ohjelmat.

Suomen Pankki on toteuttanut arvopaperiostoja kaikissa muissa ohjelmissa paitsi omaisuusvakuudel-
listen arvopapereiden osto-ohjelmassa. Rahapolitiikan arvopapereiden omistukset olivat vuoden 2019
lopussa Suomen Pankin taseessa 46 mrd. euroa. Vastaavasti valtionlainojen ja valtiosidonnaisten vel-
kakirjojen maara oli Suomen Pankin taseessa 29,3 mrd. euroa ja yhteiseurooppalaisten instituutioiden
velkakirjojen maara 3 mrd. euroa.

Yrityssektorin osto-ohjelmassa Suomen Pankki toimi yhtena eurojarjestelméan kuudesta keskuspan-
kista, jotka toteuttivat ohjelmaa koko eurojarjestelman puolesta. Suomalaisten yrityslainojen liséksi
Suomen Pankki osti ohjelmassa irlantilaisten, itdvaltalaisten, latvialaisten, liettualaisten ja virolaisten
yritysten liikkeeseen laskemia lainoja.

Kolmannessa katettujen velkakirjojen osto-ohjelmassa Suomen Pankki keskittyi suomalaisten katettu-

jen velkakirjojen markkinoihin. Yksityisen sektorin osto-ohjelmien omistukset olivat vuoden lopussa

13,7 mrd. euroa, mista 7,4 mrd koostui katetuista velkakirjoista ja 6,3 mrd yrityslainoista.

Rahapolitikan operaatioiden riskitasossa ei tapahtunut vuoden aikana merkittdvia muutoksia.
Rahoitusvarallisuuden sijoitustoiminta

Suomen Pankilla on omaa rahoitusvarallisuutta taseen oman ja vieraan pddoman erien vastineena.

Téaté varallisuutta sijoitetaan ja hallinnoidaan huomioiden sijoitustoiminnan riskit ja vastuullisuusnékoé-

kohdat.

Vuoden 2019 lopussa Suomen Pankin rahoitusvarallisuus oli noin 11 mrd. euroa. Se koostui kulta- ja
valuuttavarannosta, euromaaraisista korkosijoituksista seka osake- ja kiinteistosijoituksista. (kuvio 4)

Valuuttavarannon koko oli vuoden lopussa 6,7 mrd euroa ja se on mitoitettu keskuspankkitehtavien

edellyttamalle tasolle. Suurin osa valuuttavarannosta on Yhdysvaltain dollarimééraisia (4,6 mrd. euroa
eli 5,2 mrd. dollaria). Valuuttariskid hajautetaan sijoittamalla valuuttoja dollareiden lisdksi Englannin
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puntaan ja Japanin jeniin. IMF-saamisten kautta Suomen Pankin valuuttariski hajautuu myés Kiinan
juaniin.

Valuuttavarannon sijoituksia ei ole suojattu valuuttojen arvonmuutoksilta. N&in ollen valuuttakurssien
vaihtelu altistaa Suomen Pankin valuuttakurssiriskille eli valuuttavarannon arvon vaihtelulle. T&ta riskia
varten Suomen Pankin taseeseen on kartutettu valuuttakurssivaihteluun liittyvid arvonmuutostileja ja
varauksia, joiden koko vaihtelee valuuttakurssimuutosten mukaisesti.

Suomen Pankin johtokunta paattaa rahoitusvarallisuuden sijoitustoiminnan periaatteista ja strategi-
sesta sijoitusluokka-allokaatiosta. Sijoitustoiminnan korko- ja luottoriskinottoa ohjataan strateginen ver-
tailuindeksin seka hienojakoisen rajoitekehikon kautta. Eri riskilahteille on asetettu enimmaismadarat eli
limiitit. Nain Suomen Pankki varmistaa sijoitustensa hyvan likviditeetin seka riittdvan hajautuksen omai-
suuslajien, maiden, maturiteettien ja liikkeeseenlaskijoiden valilla. Sijoitukset painottuvat korkean luot-
tokelpoisuuden velkakirjoihin.

Suomen Pankki sijoittaa tasehallintakehikon mukaisesti osan rahoitusvarallisuudestaan hajauttamalla
kansainvalisille osake- ja kiinteistomarkkinoille. Nama sijoitukset tehdaén rahastojen kautta ja ne ha-
jauttavat taseen muita riskeja.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuudessa oli vuoden lopussa 1,0 mrd euromaardisia korkosijoituksia,
joiden maaraa vahennettiin vuoden 2019 aikana. Pankki jatkoi osake- ja kiinteistdvarallisuuden kasvat-
tamista pitk&aikaisen sijoitustoiminnan suunnitelman mukaisesti. Sijoitusallokaatiossa vuoden aikana
tapahtuneiden muutosten kokonaisvaikutus rahoitusvarallisuuden riskeihin oli véhainen.

Suomen Pankki hallinnoi rahoitusvarallisuuttaan vastuullisesti. Pankki rajoittaa suoria korkosijoituksia
vastuullisuuskriteerien avulla. Palveluntarjoajien vastuullisuus- ja luotettavuusarvioinnit korostuvat
myo6s rahastojen kautta toteutettavassa sijoitustoiminnassa. Suomen Pankki allekirjoitti vuonna 2019
YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet (Principles for Responsible Investment, PRI), joiden mukaan
se sitoutuu huomioimaan ympéristoon, sosiaaliseen vastuuseen ja hyvaan hallintotapaan liittyvat tekijat
sijoitustoiminnassaan.

Kuvio 4. Rahoitusvarallisuuden koostumus

31.12.2019 31.12.2018

Kulta 2135 1767
Valuuttavaranto 6 682 5941
SDR 481 460
USD-maardaiset korkosijoitukset 4641 4270
GBP-maaraiset korkosijoitukset 777 729
JPY-maaraiset korkosijoitukset 782 482
EUR-korkosijoitukset 1017 2900
Osakesijoitukset 1082 727
Kiinteistosijoitukset 127 106
Yhteensa 11043 11553
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Rakenteellinen korkoriski

Eurojarjestelman rahapolitikan epatavanomaiset toimet ovat aiheuttaneet Suomen Pankin taseeseen
rakenteellisen korkoriskin. Laajennetulla omaisuuserien osto-ohjelmalla ja kohdennetuilla luotto-ope-
raatioilla luotu likviditeetti nakyy taseen vastattavaa-puolella keskuspankkitalletusten kasvuna.

Eurojarjestelma paattaa talletuksille maksettavan korkotason rahapoliittisin perustein. Korkopaatos vai-
kuttaa valittdomasti Suomen Pankin korkokustannuksiin. Rahapoliittiset saatavat ovat paaosin kiin-
tedkorkoisia. Sen vuoksi talletuksille maksettavan koron nosto heikentdd Suomen Pankin korkokatetta.
(kuvio 5.)

Taseen rakenteellinen korkoriski pienenee kiintedkorkoisten rahapolitikkasijoitusten eraéntymisten
myota. Netto-ostot seké erdéntyvien velkakirjojen uudelleensijoittaminen pitéavat kuitenkin ylla riskiase-
maa.

Suomen Pankilla oli 31.12.2019 vaihtuvakorkoisia varoja yhteensd 6 mrd. euroa ja vaihtuvakorkoisia
velkoja yhteensd 34 mrd. euroa. Vaihtuvakorkoisten velkojen maara ylittda vaihtuvakorkoisten varojen
maaran 28 mrd. eurolla, ja tdma erotus maarittad rakenteellisen korkoriskiaseman suuruuden. Raken-
teellisesta korkoriskiasemasta seuraa, etta 1:n %-yksikdn suuruinen korkotason nousu alentaisi Suo-
men Pankin vuotuista korkokatetta noin 280 miljoonalla eurolla. Yll& mainituissa luvuissa on huomioitu
eurojarjestelméssa toteutettava rahoitustulon tasaus, jonka puitteissa rahapolitiikkaan liittyvien varojen
ja velkojen tuotot ja kulut jaetaan paasaantoisesti eurojarjestelman keskuspankkien kesken paédoma-
avainten mukaisin osuuksin.

Kuvio 5. Koron vaikutus keskuspankin taseen eriin

Varat Velat
Rahoitus-
varallisuus Vaihtuvakorkoisia eria
Talletukset ~— (korot kasvavat
korkotason mukana)

Paaosin =
kiinteakorkoisia —<
eria Rahapolitiikkaan

liittyvat saamiset Setelisto

Oma paaoma

— Korottomia eria

Kokonaisriskiarvio

Kokonaisriskiarviossa yhdistetdan edella kuvatut rahoitusvarallisuuden riskit ja rahapolitikan operaati-
oiden riskit samassa tarkastelussa. Suomen Pankki mittaa taseen kokonaisriskeja vakiintuneita, tilas-
tollisia menetelmia kayttaen. Mallipohjaista riskiarviota tdydentavat stressitestit, jotka kuvaavat mah-
dollisten mutta epatodennékéisten skenaarioiden aiheuttamia tappioita. Rahapolitiikan luottoriskin ar-
viointi perustuu EKP:n tuottamaan riskiraportointiin, jota kehitetdén jatkuvasti eurojarjestelman riskien-
hallintakomitean johdolla.
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Suomen Pankki kayttda kokonaisriskiarviona seuraavan vuoden aikana 1 prosentin todennékdisyydella
tapahtuvaa tappiota (ns. expected shortfall). Vuoden 2019 lopussa kokonaisriskiarvio oli 2,2 mrd. eu-
roa.* Tappioihin oli kaytettavissa arvonmuutostileja 1,4 mrd. euroa ja varauksia 4,2 mrd. euroa. Kanta-
ja vararahaston maara oli 2,7 mrd. euroa (kuvio 6).

Kuvio 6. Suomen Pankin kokonaisriskit ja oma padoma ilman kullan riskié ja kullan arvonmuu-
tostileja

Suomen Pankin kokonaisriskit ja oma pddoma ilman

kullan riskia ja kullan arvonmuutostileja
. euroa

<
=3

[T R VS R L Y N s - I Ve }

Tappio 1 %:n Oman padoman erat
todenndkaisyydelld
(expected shortfall)

Kaytettavissa olevat arvonmuutostilit

M Kanta- ja vararahasto

|
|
\
\
W Kaytettavissd olevat varaukset |
\
\

Markkina- ja luottoriski :

Arvioidut riskit ovat kasvaneet hieman vuoden takaisista lahinna valuuttavarannon ja osakesijoitusten
kasvun vuoksi. Riskipuskurit vahvistuivat vuonna 2019 kirjanpidollisten varausten kasvattamisen seka
valuuttavarannon arvon  nousun myo6ta (kuvio 7). Muuttuneen taserakenteen riskeihin on varauduttu
viime vuosina kasvattamalla kirjanpidollisia varauksia. Valuuttavarannon arvon nousu on myés osal-
taan kasvattanut riskipuskureita. Suomen Pankin vakavaraisuus riittdd kattamaan sen tehtavien hoita-
misesta aiheutuvat riskit.

4 Kokonaisriskiarvio ei sisalla kullan hintariskia, koska kullan arvonmuutostili kattaa merkittavan arvon las-
kun. Kullan riskin huomioon ottaminen kasvattaa kokonaisriskiarvion 2,5 mrd. euroon
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Kuvio 7. Riskien ja riskipuskurien kehitys ilman kultaa ja kullan arvonmuutostilia.

Riskien ja riskipuskurien kehitys ilman kultaa ja
kullan arvonmuutostilia

Mrd. eurca

6

0 T T T T T T T T
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Tappio 1 %:n todennidkéisyydelld (expected shortfall)

—Kaytettivissa olevat varaukset ja arvonmuutostilit
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Teema 2: Kotitalouksien liiallisen velkaantumisen riskit ja niiden torjumi-
nen

Suomen Pankki ja Finanssivalvonta ovat jo pitkaan kiinnittaneet huomiota kotitalouksien korkeaan vel-
kaantuneisuuteen. Kotitalouksien suuri velkaantuneisuus on rahoitusjarjestelman rakenteellinen haavoittu-
vuus, joka voi aiheuttaa ja voimistaa rahoitusvakauteen kohdistuvia riskeja. Velkaantumisen riskeja hilli-
taan makrovakaustoimilla, joiden tavoitteena on pitda rahoitusjarjestelma vakaana ja tukea kestavan ta-
louskasvun edellytyksia.

Kotitalouksien velkaantuneisuus on kasvanut historiallisen suureksi
Suomessa kotitalouksien velkaantuminen on kasvanut historiallisen suureksi. Samalla myds maksu-
hairiét ovat lisdantyneet. Suomalaisten kotitalouksien velka-tulosuhde on kasvanut lahes yhtajaksoi-

sesti 2000-luvun alusta alkaen ja on nykyaan noin 127 %, joka on EU-maiden keskimaaraista velka-
tulosuhdetta suurempi.

Kuvio. Suomalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus ja velan rakenne

Suomalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus ja velan rakenne

mm Asuntolainat Suomen luottolaitoksilta Lainat taloyhtididen kautta
mm Kulutusluotot Suomen luottolaitoksilta Muut lainat Suomen luottolaitoksilta
Muut lainat Suomesta ja ulkomailta Asumiseen liittyvat lainat (oikea asteikko)
7 . . . 0
160 % suhteessa kaytettavissa olevaan vuosituloon Osuus velasta, % 100
120 75
80 50
40 25
0 0
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
Léhteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. @38215

Luotonannon liiallisella kasvulla voi olla negatiivisia vaikutuksia reaalitalouteen. Velkaantuminen hei-
kentaa kotitalouksien kestavyytta yllattavia kriisitilanteita vastaan. Jos useiden velkaantuneiden kotita-
louksien maksukyky heikkenee samanaikaisesti, seurauksena voi olla merkittava kulutuskysynnén va-
hentyminen. Kulutuksen supistuminen vahent&aa yritysten myymien tavaroiden ja palvelujen kysynt&a.
Téama taas lisda yritysten maksuvaikeuksia ja konkursseja.

Jos yritykset joutuvat maksuvaikeuksiin, myos pankeille voi aiheutua mittavia tappioita. Luottotappiot
pienentavat pankkien omia varoja ja sité kautta vahentavét niiden mahdollisuuksia mydntaa kotitalouk-
sille ja yrityksille uusia lainoja. Adaritilanteessa voi aiheutua pankkikriisi, joka pahimmillaan saattaa joh-
taa kokonaistuotannon voimakkaaseen supistumiseen, kuten esimerkiksi Suomessa 1990-luvun
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alussa. Kotitalouksien suuri velkaantuneisuus heikentaa siten koko kansantalouden kykya sopeutua
talouden vakaviin hairigihin.5

Kotitalouksien velan rakenne

Kolme neljasosaa kotitalouksien velkakannasta on asumiseen liittyvia lainoja. Asuntolainojen keski-
maéaraiset korot ovat laskeneet historiallisen mataliksi, alle 0,8 prosenttiin, negatiivisen markkinakoron
sek& matalien marginaalien vuoksi. Samaan aikaan keskimaérdinen asuntolainan takaisinmaksuaika
on pidentynyt ja on nykyaan hieman alle 21 vuotta. Nama kotitalouden kannalta suotuisat lainaehdot
ovat mahdollistaneet velkaantuneisuuden kasvun ilman ettd kuukausittaiset velanhoitokulut ovat mer-
kittavasti kasvaneet.

Suomessa kotitalouksien velkaantuneisuuden rakenteessa on kuitenkin havaittavissa useita muutok-
sia. Kokonaisvelkaantumisen hahmottaminen on hankaloitunut, kun kotitalouksilla on asuntovelan li-
saksi paljon vakuudettomia kulutusluottoja eri luotonmydntajilta. Liséksi esimerkiksi taloyhtiélainat kas-
vattavat todellisen velan maaraa epasuorasti.

Lainaa otetaan nykyaan enenevissd maarin ulkomailta ja Suomessa muilta luotonantajilta kuin luotto-
laitoksilta. Myds luottotuotteiden kirjo on nykyaan suuri. Niin luottolaitosten kuin muiden rahoituksen
tarjoajien myodntamien kulutusluottojen maara on kasvanut huolestuttavasti. Kulutusluottojen osuus
suomalaisten kotitalouksien yhteenlasketusta lainavelasta on noin 15 prosenttia. Vakuudettomat kulu-
tusluotot ovatkin nopeimmin kasvava kotitalouksille myénnetty yksittdinen luottoera.

Kulutusluottojen liséksi ovat yleistyneet uudisrakentamisen rahoitusmuotona kaytetyt taloyhtitlainat,
jotka siirtyvat kotitalouksien ja sijoittajien maksettavaksi. 2010-luvun voimakas kotitalouksien velkakan-
nan kasvu on perustunut etenkin yhtiélainaosuuksien kasvuun. Nykyisin kotitalouksien velasta arviolta
noin 11 prosenttia on taloyhtidlainaa.

Makrovakauspolitiikalla tuetaan rahoitusjarjestelméan vakautta

Makrovakauspolitikalla pyritdan torjumaan rahoitusjarjestelman vakautta uhkaavia jarjestelmariskeja,
joita my0s kotitalouksien liiallinen velkaantuminen aiheuttaa ja vahvistaa. Makrovakaussaantelylla vai-
kutetaan Suomessa nykyisin etenkin luottolaitosten vakavaraisuusvaatimuksiin. Pankeille on asetettu
erilaisia lisdpadomavaatimuksia, joilla turvataan pankkien tappionsietokykya kriisitilanteissa.

Lisaksi luottolaitosten riskinsietokykya asuntomarkkinoiden ja asuntoluotonannon riskeja vastaan on
vahvistettu asettamalla asuntolainojen keskimaaraisille riskipainoille 15 prosentin alaraja sisdisia luot-
toriskimalleja kayttaville pankeille. Luottolaitosten erilaisilla lisédpddomavaatimuksilla pyritdén varmista-
maan pankkisektorin luotonantokykyd, mikd saattaa vaimentaa velkaantumisen haitallisia vaikutuksia
kokonaistaloudelle laskusuhdanteessa.

Suoraan kotitalouksien lainanottoa hillitseva véline, enimmaisluototussuhde, on ollut kéytdssa Suo-
messa heindkuusta 2016. Enimmaisluototussuhde rajoittaa asuntolainojen kokoa suhteessa lainan va-
kuuksiin, mika voi osaltaan hidastaa kotitalouksien velkaantumisen kasvua. Kesalla 2018 Finanssival-
vonnan johtokunta kiristi enimmaisluototussuhdetta 90 prosentista 85 prosenttiin muiden kuin ensi-
asunnonostajien osalta. Ensiasunnonostajien enimmaisluototussuhde on 95 %.

Finanssivalvonta on myds antanut pankeille suosituksen asuntolainanhakijan maksuvaran laskemi-
sesta. Suosituksen mukaan asuntolainanhakijan maksukyvyn tulisi riittd& lainan hoitoon enintaén 25
vuoden maksuajalla ja vahintdan 6 prosentin korkotasolla.

5 Lue lisda kotitalouksien velkaantumisen vaikutuksista reaalitalouteen: https://www.eurojata-
lous.fi/fi/2019/2/vakausarvio-velat-mitoitettava-takaisinmaksukyvyn-mukaan/
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Tehdyistd makrovakaustoimista huolimatta kotitalouksien velkaantuminen on jatkanut kasvuaan, minka
vuoksi Suomi sai vuonna 2016 Euroopan jarjestelméariskikomitealta (ESRB) varoituksen liittyen kotita-
louksien suureen velkaantuneisuuteen ja asuntomarkkinoiden keskipitkan aikavalin riskeihin. Vuonna
2019 ESRB antoi Suomelle suosituksen uusien politikkatoimien kayttéénotosta, koska ESRB ei nahnyt
riskien pienentyneen tarkastelujakson aikana.

Valtiovarainministerion tyéryhma etsi ratkaisuja velkaantumisen hillitsemiseen

Suomessa on tunnistettu samat riskit, joista ESRB varoitti Suomea. Kotitalouksien kasvaneen velkaan-
tuneisuuden ja siihen liittyvien riskien hillitsemiseksi valtiovarainministerid (VM) asetti elokuussa 2018
tydéryhman, jonka tyon tarkoituksena oli selvittda keinoja kotitalouksien velkaantumisen hillintédan. Tyo-
ryhmassa oli jasenia myds Suomen Pankista ja Finanssivalvonnasta. Ty0 tuli paatdkseen lokakuussa
2019, jolloin tyéryhman mietinté julkaistiin.

Tydryhma ehdotti enimmaisvelkasuhteen (debt-to-income, DTI) lisdamista Suomen makrovakausvali-
neist6on. Uuden valineen tarkoituksena olisi hillita kotitalouksien kokonaisvelkaantumista riippumatta
siitd, mista lahteista tai mihin tarkoituksiin velka on otettu.

Enimmaisvelkasuhde rajoittaisi kotitalouksien kokonaisvelkaa suhteessa vuosituloihin. Ehdotuksen
mukaan velkasuhde saisi olla enimmillaén 450 %, eli kokonaisvelka voisi olla 4,5-kertainen kotitalouden
bruttovuosituloihin nahden. Ehdotuksen mukaan luotonantaja voisi kuitenkin poiketa 450 prosentin yla-
rajasta 15 prosentissa luotonantonsa kokonaiseuromaarasta kunkin neljannesvuoden aikana. Enim-
maisvelkasuhde taydentéisi jo kdytdsséa olevaa enimmaisluototussuhdetta, joka rajoittaa asuntovelan
madaraa suhteessa lainan vakuutena olevaan varallisuuteen.

Enimmaisvelkasuhdetta sovellettaisiin aina asuntoluottoa haettaessa. Liséksi sitéa sovellettaisiin yli 20
000 euron kulutusluottoa haettaessa. Enimméaisvelkasuhdetta sovellettaisiin niin luottolaitosten kuin
muidenkin rahoituksen tarjoajien myontéamiin luottoihin. Poikkeuksena olisivat valtion takaamat opinto-
lainat sek& sosiaalisesta luototuksesta annetun lain nojalla mydnnetyt luotot, joihin enimmaisvelkasuh-
detta ei sovellettaisi. Opintolainat laskettaisiin kuitenkin mukaan enimmaisvelkasuhdetta laskettaessa
silloin, kun opintovelallinen hakisi muuta luottoa.

Kokonaisvelkaantumisen hillitsemiseksi tydryhma naki tarpeelliseksi ehkaista myos laina-aikojen pite-
nemista etenkin, kun keskiméarainen uusien asuntolainojen takaisinmaksuaika on kasvanut viime vuo-
sina. Sen vuoksi tydryhmé ehdotti asuntoluotoille 25 vuoden enimmaistakaisinmaksuaikaa. Asuntolai-
nojen enimmaistakaisinmaksuaikaan liitettéisiin poikkeamismahdollisuus 10 prosentissa luotonannosta
vuosineljanneksittain.

Kotitalouksien vastuulla olevien taloyhtidlainojen maara on kasvanut viime aikoina huolestuttavasti. Ta-
man vuoksi tydryhmé ehdotti myos, ettd asuntoyhteisodille mydnnettéville, uudisrakentamiseen kohdis-
tuville lainoille sdadettaisiin enimmaisluotto-osuus, jonka suuruus olisi 60 % myytavien asunto-osak-
keiden velattomasta hinnasta.

Liséksi tydryhma ehdotti, ettd taloyhtitlainoissa yleistyneitd lyhennysvapaita ei sallittaisi viiden ensim-
maisen vuoden aikana kohteen valmistumisesta. Ehdotuksen mukaan myds taloyhtidlainoille asetettai-
siin 25 vuoden takaisinmaksuajan rajoite.

Tydryhma ehdotti, ettd nyt jo lainsdddannossa olevaa enimmaisluototussuhdetta sovellettaisiin myos
muiden luotontarjoajien kuin luottolaitoksien myéntadmien asuntoluottojen tapauksessa.

Tyoryhm& ehdotti myds maksukyvyttdmyysriskien hallintaa koskevaa sééntelyd tdsmennettavaksi.
Tydryhman ehdotuksessa luotonantaja ei saisi myontaa luottoa hakijalle, jonka maksukyvyttémyysto-
dennékdisyys on kohtuuttoman suuri. Maksukyvyttémyystodennakdisyyden enimmaisraja-arvon/raja-
arvojen maarayksenantovaltuus ehdotetaan annettavaksi Finanssivalvonnalle.
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Liséksi tydryhmé ehdotti viranomaisten toimivaltuuksien selkeyttdmista niin, ettd luotonantaja- ja ver-
taislainanvalittajarekisteriin merkittyjen toimijoiden valvontavastuu siirtyisi Eteld-Suomen aluehallinto-
virastolta Finanssivalvonnalle. Samalla tydryhma ehdottaa 15 000 euron vuosittaisen valvontamaksun
asettamista uusille valvottaville, jotta Finanssivalvonta saa katettua valvonnasta syntyneet kustannuk-
set.

Huomioita ehdotuksista

Kotitalouksien velkaantuneisuuden muuttuneen rakenteen ja pankkisektorin ulkopuolisten lainananta-
jien kasvaneen merkityksen vuoksi on tarkead, ettd ehdotettuja valineita voidaan kohdistaa muihinkin
luotonantajiin kuin luottolaitoksiin ja asuntolainanannon lisaksi myos taloyhtidlainoihin ja kulutusluottoi-
hin.

Luotonmydntéehtojen kiristdminen voi heikentéé kotitalouksien mahdollisuuksia sopeuttaa kulutustaan
yli ajan. Toisaalta ehdotetut toimet vahvistaisivat kotitalouksien ja lainanantajien hairiénsietokykya, va-
hentaisivat liialliseen velkaantumiseen liittyvia jarjestelmariskeja ja voisivat pienentaa finanssikriisien
todennakéisyytta ja vakavuutta.

Ehdotettujen toimien joustovarat ovat olennaisia, jotta esimerkiksi ensiasunnon ostajien mahdollisuudet
eivat heikkenisi ja jotta tydvoiman liikkuvuus ei vaikeutuisi.

Koska ehdotetuilla valineilla on vaikutuksia seka kotitalouksiin ettd kokonaistalouteen, valineiden vai-
kutusten ja kohdentumisen arviointi on tarkeaa.

Makrovakaustoimet ovat yleisid Euroopassa

Euroopassa ja muissa Pohjoismaissa luotonottajiin kohdistuvia makrovakausvélineita kaytetaan aktii-
visesti ja etenkin viime vuosien aikana toimenpiteita on tehty paljon. Enimmaisluototussuhteen tapainen
véaline on yleisin lainanottajaan kohdistuva véline Euroopassa ja se on kaytdssa 21 ETA-maassa. Li-
saksi ETA-maissa on kaytossa rajoitteita luotonottajan velka-tulosuhteelle (debt-to-income, DTI) tai ve-
lanhoitorasitteelle (debt-service-to-income, DSTI). Enimmaislaina-aikoja on rajoitettu monessa
maassa, ja joissain maissa on myds asetettu lainojen lyhennysvelvoitteita. Suurin osa Euroopassa kay-
tetysta saantelysta kohdistuu asuntoluotonantoon, kun taas kulutusluottoihin kohdistuvaa saantelya on
véhemman.
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Taulukko 1 Lainanottajakohtaisten makrovakausvélineiden kayttd Euroopassa

Lainanottajakohtaisten makrovakausvélineiden kdyttd Euroopassa

Viline
Maa

LTV

DTI/ LTI

DSTI / LSTI

Lyhennys-
velvoite

Maturiteetti-
rajoite

Alankomaat

Belgia

Bulgaria

Espanja

Irlanti

Islanti

Iso-Britannia

Italia

Itdvalta

Kreikka

Kroatia

Kypros

Latvia

Liechtenstein

Liettua

Luxemburg

Malta

Norja

Puola

Portugali

Ranska

Romania

Ruotsi

Saksa

Slovakia

Slovenia

Suomi*

Tanska

TSekki

Unkari

Viro

Raidoitus tarkoittaa, ettd valine on kdytossa suosituksena, ei sitovana

sadntelynd. *Suomessa ei LTV:té vaan LTC.
Lahteet: A review of Macroprudential Policy in the EU in 2018, ESRB, April

2019, Maltan keskuspankki, Finanssivalvonta ja Suomen Pankki
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Teema 3: Voiko finanssipolitiikka tukea rahapolitiikka nollakorkorajalla

Syyskuussa 2019 EKP:n neuvosto paatti toimenpiteista rahapolitikan keventamiseksi. EKP:n pééjoh-
taja totesi tuolloin, etté "finanssipolitikka on euroalueella varovaisen elvyttavaa. Talouden nakymat kui-
tenkin heikkenevat, ja ilmassa on jatkuvasti ennakoituakin heikomman kehityksen riski. Maiden, joilla
on finanssipoliittista liikkumavaraa, tulisi siksi ryhtya hyvissa ajoin tehokkaisiin toimiin". Syyskuun laajan
rahapolitikkapaketin perusteluissa todettiin edelleen, etta "euroalueen talouskehitys on jatkuvasti heik-
koa, odotettuakin heikomman talouskehityksen riskit eivat ole vaistyneet ja inflaatiopaineet ovat vai-
meita".

Talla lausunnolla EKP:n neuvosto kytki rahapolitiikan, finanssipolitiikan ja taloudellisen tilannearvion ja
nakymat uudella tavalla toisiinsa. "Rahapoliittisten toimien kaikki hyédyt voidaan kuitenkin saavuttaa
vain, jos muilla politikan aloilla toteutetaan entista paattavaisemmin toimia pitkan aikavalin kasvupo-
tentiaalin parantamiseksi, kokonaiskysynnan tukemiseksi tamanhetkisessa tilanteessa ja heikkouksien
vahentamiseksi”, EKP:n neuvosto totesi.® Kun vield joulukuussa 2018 EKP kiinnitti huomiota yleisesti
julkisen talouden kestavyyteen, jakoi se nyt maat karkeasti kahteen ryhmaan eli niihin, joilla on elvytys-
varaa lyhyella aikavalilla, ja niihin, joiden julkinen talouden tila edellyttaa ensisijaisesti viela vahvista-
mista.” Vuoden 2019 aikana EKP:n neuvosto alkoi kiinnittda aikaisempaa enemman huomiota myds
finanssipolitiikan automaattisten vakauttajien rooliin tarkedna suhdanteita tasaavana tekijana.

Syyskuun 2019 paatdsten seurauksena julkisuudessa alkoi ajoittain kriittinenkin keskustelu toisaalta
EKP:n rahapolitiikan valineiden tehosta® ja toisaalta pohdiskelu rahapolitiikan ja finanssipolitiikan roo-
lista euroalueella, mahdollisesta politikkakoordinaatiosta. Myds keskustelu yhteisesta finanssipoliitti-
sesta vélineesta jatkui.

Mario Draghi kasitteli finanssipolitikkaa 24.10. lehdistétilaisuuden kysymys ja vastaus -osiossa tode-
tessaan, ettd "on melko selvaa, etta finanssipolitikan tuella rahapolitiikan tavoitteet saavutetaan nope-
ammin ja vahaisimmin sivuvaikutuksin. Syy tdhan on luonnollisen korkotason lasku, jolloin finanssi-
politiikan rooli korostuu. Sitd nopeammin korkotaso nousee, mita aktiivisempaa finanssipolitiikka on".

EKP:n uusi paajohtaja Christine Lagarde jatkoi keskustelua finanssipolitiikan roolista eroalueella pu-
heessaan 22. joulukuuta Frankurtissa. Han totesi, ettd on selvad, ettd "rahapolitiikka voisi saavuttaa
asettamansa tavoitteet nopeammin ja lievemmilla sivuvaikutuksilla, jos muu talouspolitiikka tukisi kas-
vua rahapolitiikan rinnalla”. Han tdsmensi, etté finanssipolitiikka koostuu seka julkisten menojen tasosta
etta niiden rakenteesta. Han korosti my6s "investointien keskeista roolia ajankohtaisten haasteiden va-
lossa, koska kysymys on paitsi taman paivan kysynnasta myds huomisen tarjonnasta", ja jatkoi, etta
"vaikka investointitarpeet ovat maakohtaisia, niihin liittyy talla hetkella yhteiseen tulevaisuuteen vaikut-
tava tarve olla tuottavampi, digitaalisempi ja vihreampi. Julkiset investoinnit ovat euroalueella ennen
finanssikriisia vallitsevan tason alapuolella, ja tdmé& koskee seké tuotannollisia investointeja kokonai-
suutena suhteessa perusmenoihin ettd myods tutkimus ja tuotekehittely-, opetus- ja infrastruktuuri-in-
vestointeja”.®

6 Viela joulukuussa 2018 EKP neuvosto totesi kategorisesti, etta "Finanssipolitikan saralla on edelleen syyta kerryttaa
julkisen talouden puskureita. Se on téarke&a varsinkin niissd maissa, joiden julkisen talouden velka on suuri ja joissa va-
kaus- ja kasvusopimusta on ehdottoman tarkedd noudattaa kaikilta osin, jotta julkinen talous pysyy terveella pohjalla.”,
EKP:n péaégjohtajan alustuspuheenvuoro 12.9.2019.

" "Finanssipolitiikan saralla euroalueen varovaisen elvyttava finanssipolitikka tukee talla hetkell4 talouskasvua jonkin ver-
ran. Talouden nakymat kuitenkin heikkenevat, ja iimassa on jatkuvasti ennakoituakin heikomman kehityksen riski. Maiden,
joilla on finanssipoliittista likkumavaraa, tulisi siksi ryhtyé hyvisséa ajoin tehokkaisiin toimiin. Maissa, joissa julkisen talou-
den velka on suuri, tarvitaan varovaista finanssipolitikkaa, jotta automaattiset vakauttajat voivat toimia vapaasti. Kaikkien
maiden olisi tehostettava entisestaan toimia, joilla parannetaan julkisen talouden edellytyksia tukea kasvua.", EKP:n paa-
johtajan alustuspuheenvuoro 12.9.2019.

8 Rahapolitiikan osalta yhteenveto 16ytyy puheesta: Benoit Cceuré, "Monetary Policy: lifting the veil of effectiveness"”, at
the ECB colloquium on “Monetary policy: the challenges ahead”, 18 December 2019.

9 Speech by Christine Lagarde, "The future of the euro area economy" at the Frankfurt European Banking Congress,
22.11.2019.
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Siind maarin kuin Likviditeettiloukku, korkojen nollaraja ja inflaatio-odotusten lasku ovat tekijéita joiden
vallitessa rahapolitikan elvyttdva vaikutus on todennakdisesti tavallista tehottomampi. Likviditeetti-
loukku on talouden tila, jossa korot ovat alhaiset ja sdastaminen silti suurta. Likviditeettiloukku on peri-
aatteessa voitettavissa uskottavalla riittavan kevyella rahapolitiikalla, joka jatkuu riittdvan pitkaan vai-
kuttaen inflaatio-odotuksia nostavasti. Finanssipolitikan samanaikainen keventdminen vahentaisi ra-
hapolitikan taakkaa. Tama johtopaatés on kuitenkin siind mielessa teoreettinen, etta siina ei oteta kan-
taa sen enempaa finanssipoliittisen elvytyksen rahoitukseen, velkatasoon kuin vaikuttavuuteenkaan.
Kaytannossa finanssipolitiikalla on vaikea kokonaan korvata rahapolitiikkaa, ja euroalueella se on eri-
tyisen vaikeaa, niin kauan kun julkisen talouden hoito on kansallista.

Kansainvélisen finanssikriisin aikaiset kokemukset osoittavat, etté valtion velkapapereiden korot - eten-
kin euroalueella - reagoivat julkisen alijgdman syvenemiseen sité herkemmin yléspain, mité velkaantu-
neempi valtio on. Huonoimmassa tapauksessa finanssipoliittinen elvytys voi nostaa valtion ja yritysten
velanoton hintaa niin paljon, etté vaikutus talouskasvuun on véahdinen jo lyhyella aikavalilla. Matalat
rahapolitiikkakorot ja voimakkaasti alentuneet valtioiden lainakorot eivat takaa julkisen velan alhaisia
rahoituskustannuksia ikuisesti.

Kun otetaan huomioon finanssipolitikan likkumavara ja tdmanhetkinen suhdannetilanne, tilanne on
euroalueella haastava. Jos euroalue ajautuisi lahiaikoina taantumaan, laaja finanssipoliittinen elvytys
olisi lahtokohtaisesti toivottavaa, mutta kaikilla euroalueen mailla ei nayttéisi olevan siihen yhtalaisia
mahdollisuuksia. Tama johtuu osittain siitd, etta finanssipolitiikan liikkumavaran lisdamiseen tahtaavia
toimia on laiminlyoty.

Finanssipoliittista likkumavaraa voidaan kasvattaa kerdamalla hyvina aikoina julkiseen talouteen pus-
kureita. Nykyiset EU:n finanssipolitikan sa&nnét eivat ilmeisesti ole tukeneet riittdvasti jAsenmaita pit-
k&janteiseen finanssipolitikkaan, seké velkaantumisen hillitsemiseen etté puskureiden kerryttdémiseen
hyvin& aikoina.

Etenkin voimakkaissa matalasuhdanteissa elvyttéva finanssipolitiikka on perusteltua. Sen sijaan on va-
hemman selvadd, onko julkisen kulutuksen tai investointien lisddminen vai verotuksen keventaminen
suositeltavaa nimelliskorkojen alarajalla. Tutkimustiedon valossa finanssipolitiikan vaikuttavuus riippuu
olosuhteista, kaytetyista instrumenteista (julkinen kulutus, julkiset investoinnit, tulonsiirrot vai verojen
muutokset), talouden rakenteista, elvytyksen kestosta ja myos elvytyksen rahoituksesta. Tasta syysta
arvioita finanssipolitiikan vaikutuksista talouskasvuun tulee kaytta&a hyvin varoen talouspolitikkaa pe-
rusteltaessa.

Japanin talouskehitys tarjoaa téarkean esimerkin finanssi- ja rahapolitiikan vaikutuksista hitaan inflaation
oloissa. Japanin talous on voinut hydtya merkittavasta finanssipoliittisesta elvytyksesta. Se on tukenut
taloutta yhdessd kevyen rahapolitikan kanssa. Tavoiteltua inflaation kiihtymista ei kuitenkaan ole
nahty. Japanin kokemus osoittaa, ettd finanssipolitikka ei ole "ihmel&dake”, joka nostaa talouden pois
likviditeettiloukusta, kun rahapolitikan pelivara on vahentynyt. Japanin kehitys osoittaa myds, etta ra-
hapolitiikalla tulisi reagoida riittdvén ajoissa ja voimakkaasti, kun likviditeettiloukku uhkaa.
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Liite 1. Suomen Pankin tilinpdatds vuodelta 2019

Pankkivaltuusto paatti 20.3.2020, ettd Suomen Pankin kertomusvuoden voitto, 319 752 865,89 euroa,
kaytetaan seuraavasti:

Voitosta 131 752 865,89 euroa kaytetddn Suomen Pankista annetun lain (214/1998) 21 §:n 2 momentin
perusteella vararahaston kartuttamiseen ja muu osa eli 188 000 000,00 euroa siirretdan kaytettavaksi

valtion tarpeisiin.
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Tilinpaatos

Suomen Pankin tilintarkastettu tulos tilikaudelta 2019 on 320 milj. euroa. Suomen Pankista
annetun lain mukaan voitosta kiytetdian puolet vararahaston kartuttamiseen ja muu osa
siirretddn kdytettdviksi valtion tarpeisiin. Lain mukaan voitonjaosta voidaan paittia toisin,
jos se on pankin taloudellisen aseman tai vararahaston suuruuden vuoksi perusteltua.

Suomen Pankin tuotot koostuvat pddasiassa seteliston ja eurojarjestelman rahapolitiikan erien
korkotuotoista, valuuttavarannon ja muun oman rahoitusvarallisuuden sijoitustuotoista seka
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 merkittdvin erd on litkepankkitalletuksista
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 ylimaaraista elaikerahastomaksua ovat 99 milj. euroa
(2018: 97 milj. euroa).

—  Suomen Pankin tiedote 20.3.2020: Suomen Pankilta 188 miljoonaa euroa valtiolle

TILINPAATOS
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Tase

31.12.2019
Milj. euroa 3112.2019 3112.2018
VASTAAVAA
1 Kulta ja kultasaamiset 2135 1767
2 Valuuttamaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 7 932 7 16
Saamiset Kansainvaliselta valuuttarahastolta (IMF) 1961 1905
Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja muut valuuttamaaraiset saamiset 5971 521
3 Valuuttamaaraiset saamiset euroalueelta 325 478
4 Euromaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 227 777
5 Rahapo.liittis'!in operaatioihin liittyvat euromaaraiset luotot euroalueen 4648 8 648
luottolaitoksille
6 Muut euromaaraiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta 1 4
7 Euromaaraiset arvopaperit euroalueelta 47789 48182
Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat arvopaperit 45 946 45 496
Muut arvopaperit 1843 2 687

TILINPAATOS



Milj. euroa 3112.2019 3112.2018

VASTAAVAA

8 Eurojarjestelman sisdiset saamiset 62 604 44 513
Osuudet EKP:ssa 159 144
Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset 736 728
Euroseteleiden kohdistamiseen eurojarjestelman sisalla liittyvat 4908 4 035
nettosaamiset
Muut saamiset eurojarjestelman sisalla (netto) 56 800 39606

9 Muut saamiset 591 760
Euroalueen metallirahat &3 27
Aineellinen ja aineeton kayttdomaisuus m 18
Muu vaihto-omaisuus 36 12
Muut an 503

Yhteensa

Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivat valttamatta tasmaa.

126 250

112 246

Milj. euroa 3112.2019 3112.2018
VASTATTAVAA
1 Liikkeessa olevat setelit 21712 20 215
Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat euromaaraiset velat euroalueen
luottolaitoksille 90403 76933
Sekkitilit (ml. vahimmaisvarantotalletukset) 65127 61719
Yon yli -talletukset (talletusmahdollisuus) 25 276 15 214
3 Muut euromaéaraiset velat euroalueen luottolaitoksille 1 -
4 Euromaaraiset velat muille euroalueella oleville 158 600

TILINPAATOS



Milj. euroa 3112.2019 3112.2018
VASTATTAVAA
5 Euromaaraiset velat euroalueen ulkopuolelle 1376 2 989
6 Valuuttamaaraiset velat euroalueelle - -
7 Valuuttamaaraiset velat euroalueen ulkopuolelle — -
8 IMF:n myontamien erityisten nosto-oikeuksien vastaera 1468 1446
9 Eurojarjestelman sisaiset velat - -
10 Muut velat 47 72
il Arvonmuutostilit 3268 2470
12 Varaukset 4757 4636
13 Oma paaoma ja rahastot 274 2 654
Kantarahasto 841 841
Vararahasto 1900 1813
14 Tilikauden voitto 320 230

Yhteensa

126 250

112 246
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Tuloslaskelma

31.12.2019
Milj. euroa 11.-3112.2019 11.-3112.2018
1 Korkotuotot 797 724
2 Korkokulut -41 -27
3 KORKOKATE 755 697
4 Valuuttakurssierot 3 1
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

Varaus rahapoliittisista operaatioista johtuvien tappioiden

10 1 -2
varalta

" Osuus EKP:n voitosta 7 5

12 Tuotot muista kantaosakkeista ja voitto-osuuksista 29 25

TILINPAATOS



Milj. euroa

11.-3112.2019

11.-3112.2018

KESKUSPANKKIERIEN KATE 497 410
13 Muut tuotot 42 35

Toimintakulut -114 -109
14 Henkilostokulut -54 -48
15 Eldkerahastomaksu -10 -10
16 Hallinnolliset kulut -35 -38
17 Poistot kayttdomaisuudesta -9 -12
18 Setelien hankintakulut -6 -2
19 Muut kulut -0 -0

TOIMINNALLINEN TULOS 425 335

Elakerahaston tulos - -
20 Eldkerahaston tuotot 30 30
21 Eldkerahaston kulut -30 -30
22 Varausten muutos -105 -105
23 TILIKAUDEN TULOS 320 230
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Johtokunnan esitys voitonjaosta

25.2.2020

Johtokunta esittda pankkivaltuustolle, ettd Suomen Pankin voitto, 319 752 865,89 euroa,
kdytetddn seuraavasti: Voitosta 131 752 865,89 euroa kaytetaan LSP 21 §:n 2 momentin
perusteella vararahaston kartuttamiseen ja muu osa eli 188 000 000,00 euroa siirretdan
kaytettaviksi valtion tarpeisiin.

Helsingissd 25. helmikuuta 2020

SUOMEN PANKIN JOHTOKUNTA
Marja Nykanen, varapuheenjohtaja
Tuomas Vilimiki
Kimmo Virolainen

.. Jutta Koivisto
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Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

31.12.2019

1. Yleiset laatimisperiaatteet

Suomen Pankki noudattaa EKP:n neuvoston hyviksymia talousperusteisia
kirjanpitoperiaatteita ja tekniikoita, ja tilinpdatokset laaditaan ndiden yhdenmukaistettujen
periaatteiden mukaisesti. Pankkivaltuusto vahvistaa Suomen Pankista annetun lain 11.
pykaldn mukaisesti pankin tilinpddtoksen perusteet johtokunnan esityksen perusteella.

Suomen Pankin tuloslaskelma sisiltia myos Suomen Pankin elikerahaston ja Finanssi-
valvonnan tuotot ja kulut. EKPJ:n suuntaviivat yhdenmukaistetusta kirjanpidosta eivit saitele

elakerahaston kirjanpitoa.

2. Valuutta- ja kultamaaraisten erien arvostaminen

Valuutta- ja kultaméaraiset erdt on tilinpadtoksessd muunnettu euroiksi kdyttien
tilinpaatospaivan kursseja. Erit on arvostettu valuuttakohtaisesti. Valuuttakursseista johtuva
arvostusero kasitelldan erillaan 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 kasitelldan yhtend erdna. Tilikauden aikana
realisoituneiden valuuttakurssivoittojen ja -tappioiden laskemisessa on kaytetty paivittdisen
nettokeskihinnan menetelmaa. Tilinpaatoksessd kaytetyt kurssit kdyvat ilmi oheisesta
taulukosta.

TILINPAATOS



Valuutta 3112.2019 3112.2018

Yhdysvaltain dollari 11234 1,1450
Japanin jeni 121,9400 125,8500
Ruotsin kruunu 10,4468 10,2548
Sveitsin frangi 1,0854 11269
Englannin punta 0,8508 0,8945
Kanadan dollari 1,4598 1,5605
Erityiset nosto-oikeudet (SDR) 0,8104 0,8228
Kulta 13541040 1120,9610

3. Arvopapereiden arvostus- ja jaksotusperiaatteet

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 kaytetty arvopapereiden keskihinnan menetelmaa.

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. Seka valuutta- ettd
euromddrdiset arvopaperit on arvostettu arvopaperilajeittain. Jos arvopaperilajista tai
valuutasta kirjataan tilinpaatokseen realisoitumattomia tappioita, timan arvopaperilajin
keskihintaa tai valuutan nettokeskikurssia muutetaan vastaavasti ennen seuraavan tilikauden

alkua.

Arvopapereiden takaisinmyyntisitoumukset eli kdanteiset reposopimukset kirjataan taseeseen
vakuudellisina talletuksina vastaavaa-puolelle. Arvopapereiden takaisinostositoumukset eli
reposopimukset kirjataan taseeseen vakuudellisina luottoina vastattavaa-puolelle. Repo-

sopimuksilla myydyt arvopaperit jidvit Suomen Pankin taseeseen.

Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat arvopaperit

Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettdvit joukkovelkakirjalainat arvostetaan
jaksotettuun hankintamenoon vihennettyna mahdollisella arvonalentumisella.




Muut kuin rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat
arvopaperit

Jalkimarkkinakelpoiset arvopaperit ja vastaavat saamiset arvostetaan arvopaperikohtaisesti
joko tilinpaatospdivan markkinoiden keskihinnan tai tilinpaatospdivan tuottokdyran
perusteella. Vuoden 2019 arvostuksessa on kaytetty markkinoiden keskihintaa 31.12.2019.

Euroopan keskuspankin kirjanpitoa ja tilinpaatostietoja koskevia suuntaviivoja tarkennettiin

vuonna 2019 jilkimarkkinakelpoisten sijoitusrahastojen osalta. 2 Jilkimarkkinakelpoiset
sijoitusrahastot arvostetaan markkinahintaan nettoperusteisesti (rahastokohtaisesti) eikd
niiden taustalla olevien omaisuuserien perusteella, mutta edellytetddn, ettd ne tayttavit tietyt
ennalta méddritetyt kriteerit, jotka liittyvdt l1dhinnd Suomen Pankin vaikutusvaltaan rahaston
péivittdisessd toiminnassa, rahaston oikeudelliseen asemaan ja sijoituksen kehityksen
arviointiin. Eri jalkimarkkinakelpoisten sijoitusrahastojen arvostustuloksia ei nettouteta
keskendan. Tarkennuksen seurauksena Suomen Pankin omistamat kiinteistorahastosijoitukset
siirrettiin tase-erdstd 9 ”Muu vaihto-omaisuus” tase-erdin 7 ”Muut arvopaperit”.
Kiinteistorahastojen arvostuskdytinndssa ei tapahtunut muutosta. Ne arvostetaan
viimeisimman saatavilla olevan hinnan mukaan ja hinnan oikeellisuutta tarkastellaan viela

tilinpdatoksen jalkeen tammikuussa, jolloin rahastot toimittavat tilinpdatospaivan hinnat.

4. EKPJ:n sisaisia saamisia ja velkoja koskevat

kirjanpitoperiaatteet

Eurojirjestelmin sisdisia saamisia ja velkoja aiheutuu pdiasiassa EU-maasta toiseen
suoritettavista euro-maardisistd maksuista, joiden katteensiirto suoritetaan

keskuspankkirahassa. Maksujen alullepanijat ovat pddasiassa yksityisen sektorin toimijoita.

Katteensiirto suoritetaan TARGET2-jirjestelmissd 2. Maksuista syntyy kahdenvilisii
saamisia ja velkoja EU:n keskuspankkien toisilleen pitimilla TARGET2-tileilld. Nama
kahdenviliset saamiset ja velat nettoutetaan pdivittdin niin, ettd EKP asettuu tapahtumassa
kummankin osapuolen vastapuoleksi. Tamain jilkeen kullekin kansalliselle keskuspankille jaa

vain nettopositio EKP:hen nihden.

TARGET2-jirjestelméin liittyvat EKP:hen kohdistuvat Suomen Pankin saamiset ja velat seka
muut eurojirjestelman sisdiset euromaaraiset saamiset ja velat (kuten ennakkovoitonjako
kansallisille keskuspankeille ja rahoitustulon netto-osuus) esitetiin Suomen Pankin taseessa
yhteni nettomairiisenad saamisena tai velkana erdssd ”Muut saamiset eurojirjestelman sisilla
(netto)” tai ”Muut velat eurojirjestelmin sisilli (netto)”. EKPJ:n sisdiset euroalueen
ulkopuolisten EU-maiden kansallisten keskuspankkien saamiset ja velat, jotka eivit liity
TARGET2-jirjestelméin, esitetddn erdssd "Euromairiiset saamiset euroalueen ulkopuolelta”
tai “Euromaariiset velat euroalueen ulkopuolelle”.




Eurojirjestelman sisdiset saamiset, jotka liittyvat Suomen Pankin osuuteen EKP:n padomasta,
esitetdan erdssd ”Osuudet EKP:ssa”. Tahan tase-erdan sisaltyvat i) kansallisten
keskuspankkien maksamat osuudet EKP:n merkitystd padomasta, ii) nettomaarit, jotka
kansalliset keskuspankit ovat maksaneet, koska niiden osuudet EKP:n oman pidoman

arvosta2! ovat suurentuneet kaikkien EKP:n pidoman jakoperusteen aiempien tarkistusten

vuoksi, ja iii) EKPJ:n perussaannon artiklan 48.2 mukaiset osuudet sellaisten jasenvaltioiden
keskuspankeilta, joita koskeva poikkeus on kumottu.

Eurojirjestelmain liittymisen yhteydessd Suomen Pankki siirsi valuuttavarantoja EKP:lle.
Siirrosta syntyneet eurojirjestelméin sisdiset saamiset ovat euromdadardisid, ja ne esitetddn erissa

”Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset.”

Nettosaaminen, joka syntyy euroseteleiden kohdistamisesta eurojirjestelmin sisilld, esitetddn
yhtend omaisuuserdni erdssd ”Euroseteleiden kohdistamiseen eurojirjestelmin sisilla liittyvit
nettosaamiset” (ks. tilinpadtoksen laatimisperiaatteiden kohta Liikkeessd olevat setelit”).

5. Kayttoomaisuutta koskevat arvostusperiaatteet

Kayttoomaisuus on arvostettu hankintahintaan poistoilla vihennettyna. Poistot lasketaan
tasapoistomenetelmalld. Tasapoistot tehdddn kayttbomaisuuden odotettuna taloudellisena
kdyttoaikana siten, ettd ne aloitetaan pddasiassa hankintaa seuraavan kalenterikuukauden

alusta.

Vuonna 1999 taseeseen markkinahintaisina aktivoitujen rakennusten ja maa-alueiden vastaerd
on arvonmuutostili. Ndiden rakennusten poistot on kirjattu arvonmuutostilia purkamalla

siten, ettei niilld ole tulosvaikutusta.

Taloudelliset kdyttoajat ovat seuraavat:

— tietokoneet, niihin liittyvat laitteet ja ohjelmistot sekd autot: 4 vuotta
—  koneet ja kalusto: 10 vuotta

— rakennukset: 25 vuotta.

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




6. Liikkeessa olevat setelit

EKP ja euroalueen kansalliset keskuspankit, jotka yhdessd muodostavat eurojarjestelman,

laskevat liikkeeseen euroseteleiti. # Liikkeessi olevien eurosetelien kokonaisarvo kohdistetaan
keskuspankeille kunkin kuukauden viimeisena pankkipdivina setelien jakoperusteen

mukaisesti. %/ EKP:lle on merkitty 8 prosentin osuus litkkeessi olevien eurosetelien
kokonaisarvosta, ja loput 92 % on merkitty kansallisille keskuspankeille setelien
jakoperusteen mukaisesti. Osuus ilmoitetaan taseen vastattavaa-puolella erdssa ”Liikkeessd
olevat setelit”. Kullekin kansalliselle keskuspankille setelien jakoperusteen mukaisesti
kohdistetun eurosetelien osuuden arvon ja kyseisen keskuspankin tosiasiallisesti liikkeeseen

laskemien eurosetelien arvon erotuksesta aiheutuu myos eurojirjestelman sisdisid saamisia tai

velkoja, joille maksetaan korkoa. Nimi korolliset © saamiset tai velat ilmoitetaan alaerissi
”Eurojirjestelmin sisdiset saamiset/velat: Eurosetelien kohdistamiseen eurojirjestelman sisalla

liittyvat nettosaamiset/-velat”. Suomen Pankin taseessa erd on vastaavaa-puolella.

Seteleistd saatava tulo jaetaan kansallisten keskuspankkien kesken suhteessa niiden EKP:n
pddomasta maksamiin osuuksiin. Niisti eristd kertyvit korkotuotot ja -kulut selvitetian
EKP:n tilien kautta, ja ne ovat osa korkokatetta.

7. EKP:n ennakkovoitonjako

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

ennakkovoitonjakona.Z Tulo jaetaan kokonaisuudessaan, mikili se ei ylitd EKP:n
nettovoittoa kyseiseltd vuodelta tai EKP:n neuvosto ei pdita, ettd tulo siirretidn kokonaan tai
osittain taloudellisten riskien varalta tehtdvdan varaukseen.

EKP:n neuvosto voi my0Os paattid, ettd euroseteleiden litkkeeseenlaskuun ja kasittelyyn
liittyvit kulut vihennetiin liikkeessd olevista euroseteleistd saaduista tuotoista, jotka jaetaan
tammikuussa ennakkovoitonjakona. Kansallisille keskuspankeille jaettu médara ilmoitetaan
tuloslaskelman erdssd ”Tuotot muista kantaosakkeista ja voitto-osuuksista”.




EKP:n padomaan sovellettava jakoperuste 1.1.2019 EKPJ, pddoma- Eurojarjestelma, padoma-

avain, % avain, %
Belgian keskuspankki 2,5280 3,6313
Saksan keskuspankki 18,3670 26,3827
Viron keskuspankki 0,1968 0,2827
Irlannin keskuspankki 11754 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 0,503 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
Itavallan keskuspankki 2,0325 2,9195
Portugalin keskuspankki 1,6367 2,3510
Slovenian keskuspankki 0,3361 0,4828
Slovakian keskuspankki 0,8004 11497
Suomen Pankki 1,2708 1,8254
Eurojarjestelma yhteensa 69,6176 100,0000
Bulgarian keskuspankki 0,851
Tsekin keskuspankki 1,6172
Tanskan keskuspankki 1,4986

TILINPAATOS



EKP:n padomaan sovellettava jakoperuste 1.1.2019 EKPJ, paaoma- Eurojarjestelma, padoma-

avain, % 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 30,3824

keskuspankit yhteensa

Yhteensa 100,0000

8. Elakerahasto

Vuonna 2001 tehtiin pddtokset Suomen Pankin eldkevastuun hoitamisesta pankin taseessa
olevan eldkerahaston avulla. Vuoden 2002 alussa voimaan tulleen jdrjestelyn tarkoituksena oli
huolehtia Suomen Pankin henkiloston eliketurvan kattamiseen liittyvien varojen tuottavasta
sijoittamisesta. Vuodesta 2017 alkaen elikerahaston sijoitusomaisuutta on hallinnoitu osana
Suomen Pankin rahoitusvarallisuutta, ja sen varat sisiltyvat Suomen Pankin taseeseen.

Suomen Pankin elikerahastosta laaditaan erillinen vuosikertomus.

Elikerahaston kiinteistot ovat taseessa siirtohetken mukaisessa arvossaan vuosipoistot
vahennettyind. Siltd osin kuin rakennusten tasearvo on katettu arvonkorotuksella, vastaavat
poistot kirjataan arvonkorotusta purkamalla siten, ettd poistoilla ei ole tulosvaikutusta.

9. Varausten kirjaamisen periaatteet

Tilinpaatoksessd voidaan tehdid varauksia, jos se pankin rahastojen reaaliarvon turvaamiseksi
taikka valuuttakurssien tai arvopaperien markkinahintojen muutoksista aiheutuvien tuloksen
vaihtelujen tasaamiseksi on tarpeen. Tilinpaatoksessd voidaan tehdd myos pankin eldke-

vastuun kattamiseksi tarpeellisia varauksia.
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10. Taseen ulkopuoliset vastuut

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

11. Muutokset tilinpaatoksen laatimisperiaatteissa

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet eivit ole muuttuneet tilikauden 2019 aikana.

1) EKP:n suuntaviivat (EU) 2019/2217, annettu 28 paivind marraskuuta 2019, kirjanpitoa ja
tilinpaatostietojen antamista koskevista oikeussdannoista Euroopan
keskuspankkijirjestelmissd annettujen suuntaviivojen (EU) 2016/2249 muuttamisesta (EKP/
2019/34), EUVL L 332, 23.12.2019, s. 184.

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

3) Oman padoman arvolla tarkoitetaan EKP:n vararahastojen, arvonmuutostilien sekd
vararahastoja vastaavien varausten kokonaismairad, josta vihennetian mahdolliset edellisilta
tilikausilta siirretyt tappiot. Jos pidoman jakoperustetta tarkistetaan tilikauden aikana, oman
pddoman arvoon sisiltyy my0s tarkistukseen mennessa kertynyt EKP:n nettovoitto tai —tappio.

4) Euroopan keskuspankin paatds, annettu 13. pdivana 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 kokonaismaaristi ja sovelletaan
merkityn pidoman jakoperustetta kansallisten keskuspankkien osuuteen tistd
kokonaismaarasta.

6) Euroopan keskuspankin paitos (EU) 2016/2248, annettu 3 paivind marraskuuta 2016,
niiden jdsenvaltioiden kansallisten keskuspankkien, joiden rahayksikko on euro, rahoitustulon
jakamisesta (uudelleenlaadittu) (ECB/2016/36).

7) EKP:n paatos (EU) 2015/298, annettu 15 pdivand joulukuuta 2014, EKP:n tulon
valiaikaisesta jakamisesta (uudelleenlaadittu) (EKP/2014/57), EUVL L 53, 25.2.2015, s. 24,
sellaisena kuin se on muutettuna.
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Taseen liitetiedot

31.12.2019

Vastaavaa

1. Kulta ja kultasaamiset

Suomen Pankilla on 1 576 487 troyunssia kultaa (1 troyunssi = 31,103 g), joka on
tilinpaatoksessd arvostettu markkinahintaan. Vuoden 1999 alussa Suomen Pankki, kuten

muutkin eurojirjestelmin kansalliset keskuspankit, siirsi noin 20 % kullastaan EKP:lle.

Kulta 3112.2019 3112.2018
Maara (milj. troyunssia) 1,6 1,6
Hinta troyunssilta (EUR) 13541 1121,0
Arvo markkinahintaan (milj. EUR) 21347 17672
Markkina-arvon muutos (milj. EUR) 3675 61,6

2. Valuuttamaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta

Tase-erdssd ovat valuuttavarantoon luettavat valuuttasaamiset euroalueen ulkopuolelta seki
SDR-maiiriiset saamiset Kansainviliselta valuuttarahastolta (IMF).
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2.1 Saamiset kansainviliselta valuuttarahastolta (IMF)

Saamiset Kansainvailiselta valuuttarahastolta

(IMF) eriteltyini 3112.2019 3112.2018
Milj. Milj. Milj. Milj.
EUR SDR EUR SDR
Varanto-osuus IMF:ssa 494,5 400,7 4179 343,8
Erityiset nosto-oikeudet 13875 1124,5 1363,4 1121,8
Muut saamiset IMF:Ita 79,0 64,3 124,0 102,0

Yhteensa 1589,5

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

Maaliskuun loppu 0,8092 0,8474
Kesakuun loppu 0,8186 0,8282
Syyskuun loppu 0,7996 0,8297
Joulukuun loppu 0,8104 0,8228

Suomen jasenosuuden kokonaismaara valuuttarahastossa on 2 410,6 milj. SDR. Varanto-
osuus on se osuus Suomen Pankin jiasenosuudesta, joka on maksettu IMF:lle valuuttana.
Toinen osa jasenosuudesta on maksettu aikoinaan markkoina. Timin osan valuuttarahasto on
lainannut takaisin Suomen Pankille. Markkoina maksetun jasenosuuden nettovaikutus
Suomen Pankin taseessa on nolla, silld edelld mainittu saaminen ja velka ovat samassa tase-
erassa.

Suomen Pankin erityisten nosto-oikeuksien (Special Drawing Rights, SDR) médara on

1 387,5 milj. euroa. Erityiset nosto-oikeudet ovat IMF:n luomaa valuuttavarantoa, jonka
rahasto on jakanut jasenmailleen. Erityisid nosto-oikeuksia kaytetdan valuuttakaupoissa
normaalien valuuttojen tapaan. Erdn arvo muuttuu valuuttarahaston jisenmaiden vilisten
valuuttakauppojen seurauksena. Lisiksi erdn suuruuteen vaikuttavat saadut ja maksetut korot
sekd voitto-osuus IMF:ssa.

Yhteensd Suomen Pankin saamiset Kansainvaliseltd valuuttarahastolta ovat 1 961,0 milj.
euroa.
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2.2 Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja muut valuuttamaaraiset

saamiset

Tase-era sisiltdd valuuttamaaraiset talletukset, arvopaperisijoitukset ja muut

valuuttamairiiset saamiset euroalueen ulkopuolelta.

Valuuttamaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta eriteltyina 3112.2019 3112.2018 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Talletukset 101,5 108,3 -6,8
Kuponkipaperit 49544 4 408,0 546,4
Diskonttopaperit 2,9 - 2,9
Muut saamiset 91,8 694,4 2174

Yhteensa

Euroalueen ulkopuolisten valuuttamaaraisten arvopapereiden valuuttajakauma

3112.2019 3112.2018
Valuutta Milj. EUR % Milj. EUR %
Englannin punta 490,11 9,9 463,4 10,5
Yhdysvaltain dollari 42799 86,3 3773,0 85,6
Japanin jeni 1872 3,8 171,6 3,9

Yhteensa
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Euroalueen ulkopuolisten valuuttamaaraisten arvopapereiden jéljella oleva juoksuaika

3112.2019 3112.2018
Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1vuosi 759,0 15,3 657,0 14,9
Yli 1 vuosi 41983 847 37510 85,1

Yhteensa

3. Valuuttamaaraiset saamiset euroalueelta

Tase-erdssd ovat valuuttamaariiset talletukset ja arvopaperit sekd muut valuuttamaaraiset

saamiset euroalueelta.

Euroalueen sisdiset valuuttamaaraiset saamiset eriteltyina 3112.2019 3112.2018 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Kuponkipaperit 332,8 538,0 -205,2
Muut saamiset -8,1 -5977 51,6

Yhteensa

Euroalueen sisdisten valuuttamaaraisten arvopapereiden valuuttajakauma

31.12.2019 3112.2018
Valuutta Milj. EUR % Milj. EUR %
Englannin punta 185,8 55,8 146,5 2772
Yhdysvaltain dollari 147,0 44,2 3915 72,8

Yhteensa
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Euroalueen sisdisten valuuttamaaraisten arvopapereiden jéljella oleva juoksuaika

3112.2019 3112.2018
Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1 vuosi 124,6 374 322,0 59,8
Yli 1 vuosi 208,2 62,6 216,0 40,2

Yhteensa

4. Euromaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta

Tase-era sisiltdd euroalueen ulkopuolisia eurotalletuksia, euroalueen ulkopuolella litkkeeseen

laskettuja arvopapereita sekd muita euromaaradisii saamisia.

Euromaéardiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 3112.2019 3112.2018 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Talletukset - 19,1 19,1
Kuponkipaperit 226,8 753,9 -527)
Muut saamiset - 4.4 4.4

Yhteensa
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Euroalueen ulkopuolisten euromaéaraisten arvopapereiden jaljelld oleva juoksuaika

3112.2019 3112.2018
Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1 vuosi 47,0 20,7 282,44 375
Yli 1 vuosi 179,8 79,3 4714 62,5

Yhteensa

5. Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat euromaaraiset
luotot euroalueen luottolaitoksille

Tase-eri sisiltda rahapolitiikassa kdytettdvit instrumentit, joiden avulla Suomen Pankki
toteuttaa rahapolitiikkaa osana eurojirjestelmdd. Erd muodostuu korkoa sisiltavista luotoista
suomalaisille luottolaitoksille, ja sen suuruus maardytyy suomalaisten luottolaitosten

likviditeetintarpeen perusteella.

Koko eurojirjestelmin saamiset rahapoliittisista operaatioista ovat 624 233 milj. euroa, josta
Suomen Pankin taseessa on 4 648,3 milj. euroa. Perussddnnon artiklan 32.4 mukaisesti
eurojirjestelmin kansalliset keskuspankit jakavat rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat riskit,
mikali ne toteutuvat, tiysimaaraisesti ja suhteessa osuuksiinsa EKP:n merkityn padoman
jakoperusteesta. Tappioita voi syntyd ainoastaan, jos vastapuoli menee vararikkoon eikd
kyseisen vastapuolen toimittamien vakuuksien realisointi tuota riittivisti varoja. Riskeja,
jotka aiheutuvat mahdollisista kansallisten keskuspankkien harkinnanvaraisesti hyviaksymista
erityisvakuuksista, ei EKP:n neuvoston paitoksen nojalla jaeta.

5.1 Perusrahoitusoperaatiot

Perusrahoitusoperaatiot ovat viikoittain toteutettavia likviditeettia lisdavia
kddnteisoperaatioita, joiden maturiteetti on yksi viikko. Ne toteutetaan kiintedkorkoisina
huutokauppoina. Perusrahoitusoperaatiot ovat keskeisessi osassa pyrittaessd vaikuttamaan
korkoihin ja hallitsemaan markkinoiden likviditeettitilannetta sekd viestittiessd rahapolitiikan

mitoituksesta.

5.2 Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Niissd operaatioissa vastapuolille tarjotaan pitempiaikaista rahoitusta. Vuonna 2019
pitempiaikaisia rahoitusoperaatioita toteutettiin yhden pitoajanjakson mittaisina sekd 3—48
kuukauden mittaisina. Operaatiot toteutettiin kiintedkorkoisina huutokauppoina, joissa
tehdyt tarjoukset hyvaksyttiin tdysimaaraisesti.
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EKP:n neuvosto paitti vuonna 2016 toisesta kohdennettujen pitempiaikaisten
rahoitusoperaatioiden sarjasta (TLTRO II), johon sisaltyi nelja operaatiota. Operaatioiden
maturiteetti on neljd vuotta, ja rahoitusta oli mahdollista alkaa maksaa takaisin kahden
vuoden jilkeen. Lisiksi EKP:n neuvosto paitti vuonna 2019 kolmannesta kohdennettujen
pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden sarjasta (TLTRO III), johon sisiltyy seitsemin
neljannesvuosittain toteutettavaa operaatiota. Niiden maturiteetti on kolme vuotta, ja
rahoitusta on mahdollista alkaa maksaa takaisin kahden vuoden jalkeen. EKP:n neuvoston
pdatosten mukaan kolmannen sarjan rahoitusoperaatioihin sovellettava lopullinen korko voi
olla alimmillaan kunkin operaation voimassaoloajalta laskettu keskimiirdinen talletuskorko.
Koska lopullinen korko selvida vasta vuonna 2021 eika sitd voi luotettavasti ennakoida,
korkona vuodelta 2019 on kiytetty varovaisuusperiaatteen mukaisesti talletusmahdollisuuden
korkoa.

5.3 Kaanteiset hienosaatdoperaatiot

Kaanteisilld hienosddtooperaatioilla pyritdan hallitsemaan markkinoiden likviditeettitilannetta
ja vaikuttamaan korkoihin. Niiden tarkoituksena on erityisesti tasoittaa markkinoiden
odottamattomien heilahtelujen vaikutusta korkoihin. Niitd operaatioita toteutetaan

tarvittaessa.

5.4 Kaanteiset rakenteelliset operaatiot

Kiinteiset rakenteelliset operaatiot ovat vakiohuutokauppoina toteutettavia kdanteisia
avomarkkinaoperaatiota, joiden avulla eurojirjestelma voi sdadelld rakenteellista likviditeetti-

asemaansa rahoitussektoriin nihden.

5.5 Maksuvalmiusluotot

Maksuvalmiusluoton avulla vastapuolet voivat saada kansallisilta keskuspankeilta yon yli
-likviditeettid ennalta maaratylld korolla hyviksyttyja vakuuksia vastaan.

5.6 Vakuuksien muutospyyntoihin liittyvat luotot

Era sisiltda vastapuolille suoritetut kdteismaksut tilanteissa, joissa vastapuolen toimittamien
vakuuksien markkina-arvo ylittdd madritetyn kynnysarvon eli avoinna olevista

rahapoliittisista operaatioista aiheutuvan tarpeen.




Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat euroméaaraiset luotot 3112.2019 3112.2018 Muutos
euroalueen luottolaitoksille Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

Perusrahoitusoperaatiot - - _

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

Kaanteiset hienosaatooperaatiot - - -

Kaanteiset rakenteelliset operaatiot - - -

Maksuvalmiusluotot — — _

Vakuuksien muutospyyntdihin liittyvat luotot - - -

Yhteensa

6. Muut euromaaraiset saamiset euroalueen
luottolaitoksilta

Tase-erdssa ovat eurotalletukset seki tilit euroalueen luottolaitoksissa.

Muut euromaaraiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta 3112.2019 3112.2019 Muutos
Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Sekkitilit 0,6 0,0 0,5

Takaisinmyyntisopimukset - — _

Hatarahoituksena annettu maksuvalmiusapu - - -

Muut saamiset - 3,8 -3,8

Yhteensa

EKP:n neuvosto paitti 17.5.2017 julkistaa hitirahoitusta koskevan sopimuksen EKP:n
verkkosivuilla avoimuuden lisiamiseksi. Sopimus korvaa verkkosivuilla hitirahoitusta
koskevan menettelykuvauksen, joka julkistettiin lokakuussa 2013. Sopimuksen julkistamisesta
kertova lehdistotiedote on luettavissa osoitteessa http://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2017/

html/ecb.pr170619.en.html.
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7. Euromaaraiset arvopaperit euroalueelta

Jotta rahapolitiikan harjoittamista varten pidettiavit arvopaperit voidaan ilmoittaa erikseen,
erd "Euromddriiset arvopaperit euroalueelta” on jaettu kahteen osaan: ”Rahapolitiikan
harjoittamista varten pidettavat arvopaperit” ja ”Muut arvopaperit”.

71 Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat arvopaperit

31.12.2019 erdin sisaltyivat arvopaperit, jotka Suomen Pankki on hankkinut osana kolmea
katettujen joukkolainojen osto-ohjelmaa | arvopaperimarkkinoita koskevaa ohjelmaa
(SMP) 2| julkisen sektorin velkapapereiden osto-ohjelmaa (PSPP)2. ja yrityssektorin
velkapapereiden osto-ohjelmaa (CSPP)%

Ensimmaisessa katettujen joukkolainojen osto-ohjelmassa (CBPP1) joukkolainaostot saatiin
paatokseen 30.6.2010, ja toinen katettujen joukkolainojen osto-ohjelma (CBPP2) paittyi
31.10.2012. EKP:n neuvosto pditti lopettaa ostot arvopaperimarkkinoita koskevassa
ohjelmassa (SMP) 6.9.2012.

Eurojirjestelma aloitti 1.11.2019 uudelleen arvopaperien nettoméaariiset ostot omaisuuserien

osto-ohjelmassa. % Ostoja tehdiin keskimiirin 20 mrd. eurolla kuukaudessa. Kymmenen
kuukauden ajan (vuoden 2018 lopusta) eurojirjestelmi oli ainoastaan sijoittanut uudelleen
omaisuuserien erddntymisen vuoksi takaisin maksetun pidoman. EKP:n neuvosto odottaa
ostojen jatkuvan niin kauan kuin on tarpeen ohjauskorkojen elvyttavan vaikutuksen
vahvistamiseksi ja paattyvan hieman ennen kuin ohjauskorkoja aletaan nostaa. Myos
pddoman uudelleensijoituksia aiotaan jatkaa tdysimaaraisesti vield pidemman aikaa sen
jalkeen, kun EKP:n neuvosto alkaa nostaa EKP:n ohjauskorkoja, ja joka tapauksessa niin
kauan kuin on tarpeen suotuisan likviditeettitilanteen ja vahvasti kasvua tukevan
rahapolititkan yllapitamiseksi.

Osto-ohjelmissa hankitut arvopaperit arvostetaan jaksotetun hankintahinnan perusteella ja
vihennettyna mahdollisella arvon alentumisella (ks. tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden kohta

” Arvopapereiden arvostus- ja jaksotusperiaatteet”).

Seuraavassa on esitetty Suomen Pankin hallussa olevien arvopaperien jaksotettu hankintahinta
sekd vertailun vuoksi myos niiden markkina-arvo, jota ei kirjata taseeseen eika

tuloslaskelmaan. ¢




Rahapolitiikan
harjoittamista varten
pidettavat
arvopaperit

3112.2019

3112.2018

Muutos

Milj. EUR
Tasearvo

Milj. EUR
Markkina-
arvo

Milj. EUR
Tasearvo

Milj. EUR
Markkina-
arvo

Milj. Milj. EUR
EUR Markkina-
Tasearvo arvo

Ensimmainen
katettujen
joukkolainojen osto-
ohjelma (CBPP1)

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

66973

6760,2

71,9 803,0

Arvopaperimarkkinoita
koskeva ohjelma
(SMP)

6174

668,5

1079,9

1159,3

-462,5 -490,8

Julkisen sektorin
velkapapereiden osto-
ohjelma (PSPP valtio)

28 6297

30 038,8

283083

28 673,0

3214 1365,8

Julkisen sektorin
velkapapereiden osto-
ohjelma (ns. PSPP
supra)

30170

3176,6

3175,9

3194)

-158,8 -17,5

Yrityssektorin
velkapapereiden osto-
ohjelma (CSPP)

Yhteensa

6 2579

45 946,2

6 4915

47 954,8

61373

45 495,6

6 080,9

45 966,5

120,6 410,6

1988,3

EKP:n neuvosto arvioi osto-ohjelmissa hankittuihin arvopapereihin liittyvit taloudelliset riskit

saannollisesti. Vuosittaiset arvonalentumistestit tehddidn vuoden lopun tietojen perusteella, ja

ne hyviksyy EKP:n neuvosto. Testeissd arvioidaan ohjelmakohtaisesti tapahtumia, jotka voivat

johtaa arvopaperien arvon alentumiseen.
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SMP-, CBPP3- ja CSPP-ohjelmissa sekd PSPP-ohjelman ostoissa monikansallisilta laitoksilta
(ns. supra) hankituista arvopapereista mahdollisesti aiheutuvat tappiot jaetaan toteutuessaan
EKPJ:n perussdannon artiklan 32.4 mukaisesti kokonaan eurojirjestelman keskuspankkien
kesken suhteessa niiden maksamiin osuuksiin EKP:n piiomasta. CSPP-salkussa tehtyjen
arvonalentumistestien perusteella EKP:n neuvosto katsoi aiheelliseksi pitdd edelleen puskurin
rahapoliittisista operaatioista vuonna 2019 aiheutuneiden luottoriskien varalta (ks.
liitetietojen kohta ”Varaukset”).

CBPP3-ohjelmassa ostettuja arvopapereita koskevan vuoden 2019 lopun arvonalentumistestin
yhteydessd EKP:n neuvosto totesi arvonalentumisriskiksi sen, etta erddn luottolaitoksen
vuonna 2019 jatkuneet merkittavit taloudelliset vaikeudet olisivat saattaneet johtaa kyseisen
laitoksen liikkeeseen laskemien arvopaperien arvon alentumiseen. Koska EKP:n neuvosto
kuitenkin katsoi, ettd arvonalentumisriski ei ollut vaikuttanut odotettuihin tuleviin
kassavirtoihin, Suomen Pankki ei kirjannut vuoden lopussa arvonalentumistappioita kyseisita
arvopapereista, jotka oli hankittu kolmannessa katettujen joukkolainojen osto-ohjelmassa.

Myoskdian muista ohjelmassa hankituista arvopapereista ei kirjattu arvonalentumistappioita.

Seuraavassa taulukossa esitetddn ohjelmakohtaisesti eurojirjestelmin kansallisten
keskuspankkien hallussa oleva ostettujen arvopaperien maara ja niistdi Suomen Pankin

taseessa oleva osuus.

Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat Eurojarjestelman
arvopaperit kansallisten Suomen Pankin taseessa
keskuspankkien hallussa

3112.2019 3112.2018 3112.2019 3112.2018
Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Arvopaperimarkkinoita koskeva ohjelma (SMP) 44 215,8 67 654,0 6174 1079,9
Kolmas katettujen joukkolainojen osto-ohjelma
2419338 240 655,9 7 409,2 66973
(CBPP3)
Julkisen sektorin velkapapereiden osto-ohjelma
225169,2 224 506,5 30170 3175,8
(PSPP supra)
Yrityssektorin velkapapereiden osto-ohjelma
184 505,4 178 050,3 6 2579 61373

(CSPP)

Yhteensa 695 824,2 710 866,7 17 301,5 17 090,3

7.2 Muut arvopaperit

Tase-era sisdltdd euroalueella liikkeeseen lasketut kuponki- ja diskonttopaperit sekd rahasto-

osuudet.
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Muut euroalueen sisdiset euromadaraiset arvopaperit eriteltyind 3112.2019 3112.2018 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Kuponkipaperit 5287 15541 -1025,4
Diskonttopaperit 110,0 377) -267]
Rahastosijoitukset 1204,0 755,4 448,6

Yhteensa 18427

2 686,6

-843,9

Muiden euroalueen sisdisten euromaaraisten

arvopapereiden jéljelld oleva juoksuaika 3112.2019 3112.2018

Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1vuosi 233,2 36,5 1210,3 62,7
Yli 1 vuosi 405,4 63,5 720,9 373

Yhteensa 638,7 100,0

1931,2

Rahastosijoitusten kasvusta 72,4 milj. euroa liittyy kiinteistorahastojen siirtoon tase-erdstd 9

”Muut saamiset” (osakkeet ja osuudet).
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8. Eurojarjestelman sisdiset saamiset

8.1 Osuudet EKP:ssa
EKP:n pddomaan sovellettava jakoperuste 3112.2018 asti, % 11.2019 alkaen, %
Belgian keskuspankki 2,4778 2,5280
Saksan keskuspankki 17,9973 18,3670
Viron keskuspankki 01928 01968
Irlannin keskuspankki 11607 11754
Kreikan keskuspankki 2,0332 1,7292
Espanjan keskuspankki 8,8409 8,3391
Ranskan keskuspankki 141792 14,2061
Italian keskuspankki 12,3108 11,8023
Kyproksen keskuspankki 0,1513 0,1503
Latvian keskuspankki 0,2821 0,2731
Liettuan keskuspankki 0,4132 0,4059
Luxemburgin keskuspankki 0,2030 0,2270
Maltan keskuspankki 0,0648 0,0732
Alankomaiden keskuspankki 4,0035 4,0677
Itavallan keskuspankki 1,9631 2,0325
Portugalin keskuspankki 1,7434 1,6367
Slovenian keskuspankki 0,3455 0,3361
Slovakian keskuspankki 0,7725 0,8004
Suomen Pankki 1,2564 1,2708
Eurojarjestelma yhteensa 70,3915 69,6176
Bulgarian keskuspankki 0,8590 0,8511
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EKP:n pddomaan sovellettava jakoperuste 3112.2018 asti, % 11.2019 alkaen, %

Tsekin keskuspankki 1,6075 1,6172
Tanskan keskuspankki 1,4873 1,4986
Kroatian keskuspankki 0,6023 0,5673
Unkarin keskuspankki 1,3798 1,3348
Puolan keskuspankki 51230 5,2068
Romanian keskuspankki 2,6024 2,4470
Ruotsin keskuspankki 2,2729 2,5222
Englannin Pankki 13,6743 14,3374
Euroalueeseen kuulumattomat kansalliset keskuspankit yhteensa 29,6085 30,3824

Yhteensa 100,0000 100,0000

EKPJ:n perussddnnon artiklan 28 nojalla ainoastaan EKPJ:n kansalliset keskuspankit voivat
merkitd EKP:n pddomaa. Merkinnissa sovellettavat osuudet maaritetddan EKPJ:n
perussdannon artiklan 29 mukaisesti, ja ne tarkistetaan joka viides vuosi tai aina, kun EKPJ:n
kokoonpanon muuttuu.

Suomen Pankin taseessa tdhan erdin sisiltyvit i) kansallisten keskuspankkien maksamat
osuudet EKP:n merkitystd pidomasta, ii) nettomaarit, jotka Suomen Pankki on maksanut,
koska sen osuus EKP:n oman pddoman arvosta on suurentunut kaikkien EKP:n pddoman
jakoperusteen aiempien tarkistusten seurauksena, ja iii) EKPJ:n perussdinnon artiklan 48.2

mukaiset osuudet.

1.1.2019 viisivuotistarkastelun yhteydessd Suomen Pankin osuus EKP:n padomasta kasvoi
1,2564 prosentista 1,2708 prosenttiin ja tase-erd 8.1 ”Osuudet EKP:ssda” kasvoi 144,3 milj.
eurosta 159,1 milj. euroon.

8.2 Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset

Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset -era sisialtid Suomen Pankin EKP:lle siirtiman
valuuttavaranto-osuuden. Siirto tehtiin eurojirjestelmain siirtymisen yhteydessi. Saaminen on
euromddrdinen, ja sen arvo perustuu saamisen arvoon siirtohetkelld. Saamisille maksetaan
viimeisimpaan kdytettivissd olevaan eurojirjestelmin perusrahoitusoperaatioiden
marginaalikorkoon perustuvaa korkoa, joka lasketaan paivittdin, lukuun ottamatta korotonta
kultavarantoa.
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1.1.2019 pdivitetty EKP:n padoma-avain aiheutti tarpeen muuttaa myos Suomen Pankin
EKP:lle siirtamaa valuuttavarannon maaraid. Koska Suomen Pankin osuus EKP:n merkitysta
pddomasta kasvoi, kasvoi myos euromaardinen saaminen 8,3 milj. euroa eli 736,4 milj.
euroon 1.1.2019.

8.3 Euroseteleiden kohdistamiseen eurojarjestelman sisalla liittyvat
nettosaamiset

Tase-eri sisiltdd saamisen, joka syntyy, kun Suomen Pankin seteliston miira oikaistaan
pddoma-avaimen mukaiseksi, ja velan, joka liittyy EKP:lle kohdistettuun 8 prosentin osuuteen
setelistostd. Sekd saamisen ettd velan vastakirjaukset ovat taseen vastattavaa-puolen erdssa

»Liikkeessi olevat setelit”. 2

Tase-erdn koko oli tilikauden lopussa 4 908,0 milj. euroa (4 034,6 milj. euroa vuonna 2018).
Eran kasvu johtui siitd, ettd Suomen Pankin liikkeeseen laskemien setelien maara kasvoi 3,8 %
liikkeessa olleiden eurosetelien kokonaismairan kasvaessa 7,4 % vuodesta 2018. Niille
saamisille kertyy paivitasolla laskettavaa, viimeisimpain kiytettdvissd olevaan

eurojdrjestelmin perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorkoon perustuvaa korkoa.

8.4 Muut saamiset eurojarjestelman sisalla (netto) tai vastattavaa-puolen
erd muut velat eurojarjestelman sisalla (netto)

Muut saamiset/velat eurojarjestelman sisalla (netto) 3112.2019 3112.2018 Muutos
Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
TARGET2-jarjestelmaan liittyvat velat EKP:lle / saamiset EKP:Ita (ml.
I i . . L o 57 0671 39826,7 17 240,4
eurojarjestelméassa pidettavien kirjeenvaihtajapankkitilien saldot)
Rahoitustulon netto-osuus -292,9 -242] -50,8
EKP:n ennakkovoitonjakoon liittyvat saamiset EKP:Ita 26,1 21,3 4,9

Muut saamiset/velat eurojarjestelman sisalla yhteensa (netto) 56 800,3 39 605,9 17 194,4

Erdn suuruus oli 56 800,3 milj. euroa 31.12.2019, ja se koostui kolmesta tekijasta: 1) EKP:n
ja EKP]J:n kansallisten keskuspankkien TARGET2-jirjestelmin kautta toimittamiin ja
vastaanottamiin maksuihin liittyvit Suomen Pankin saamiset EKP:hen nihden seka
eurojdrjestelmin keskuspankeissa pidettavien kirjeenvaihtajapankkitilien saldot,

2) rahoitustulon yhteenlaskennasta ja jakamisesta eurojarjestelmassa aiheutuvat saamiset/velat
EKP:hen nihden seki 3) ne Suomen Pankin saamiset EKP:hen nidhden, jotka johtuvat EKP:n

ennakkovoitonjaosta ja mahdollisista muista saamisista tai palautettavista maarista.
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TARGET2-jirjestelmén kautta toimitettuihin nettomaaraisiin maksuihin liittyva
nettosaaminen vuoden lopussa oli 57 067,1 milj. euroa. Erille kertyva korko perustuu
viimeisimpdan saatavilla olevaan eurojirjestelmin perusrahoitusoperaation

marginaalikorkoon, ja se lasketaan pdivittdin.

Vuotuisesta rahoitustulon yhteenlaskennasta ja jakamisesta eurojirjestelmian kansallisten
keskuspankkien kesken aiheutui vuoden lopussa =292,9 milj. euron velka EKP:lle (ks.
tuloslaskelman liitetietojen kohta ”Rahoitustulon netto-osuus”).

EKP:n neuvoston paitokselld EKP jakoi euroalueen kansallisille keskuspankeille
ennakkovoitonjakona 1 431 milj. euroa vuodelta 2019 (ks. tilinpdatoksen
laatimisperiaatteiden kohta ”EKP:n ennakkovoitonjako”). Suomen Pankin osuus jaettavasta
summasta oli 26,1 milj. euroa 31.12.2019 (ks. tuloslaskelman erd ”Tuotot muista

kantaosakkeista ja voitto-osuuksista”).

9. Muut saamiset

Tase-eri sisiltdd Suomen Pankin hallussa olevat eurokolikot, kdyttbomaisuuden ja
sijoitusomaisuuden (osakkeet ja osuudet). Tase-erddn sisdltyvit taseen ulkopuolisten erien
arvostuksesta johtuvat erit, siirtosaamiset ja muut saamiset seka elikerahaston omaisuuserit,

jotka koostuvat kokonaisuudessaan kiinteistoista.

Aineellinen kdyttoomaisuus 3112.2019 3112.2018 Muutos
Kirjanpitoarvo Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Maa-alueet 8,5 8,5 -
Rakennukset 83,9 89,8 -6,0
Koneet ja kalusto 11 1,2 -0,0
Taide ja numismaattinen kokoelma 0,6 0,6 0,0

Yhteensa

TILINPAATOS



Aineeton kayttéomaisuus 3112.2019 3112.2018 Muutos
Kirjanpitoarvo Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Tietojarjestelmat 7,0 7.6 -0,6

Yhteensa

Muu omaisuus ja saamiset 3112.2019 3112.2018 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Euroalueen metalliraha 33,4 26,6 6,8
Osakkeet ja osuudet 22,7 98,5 -75,8
Elakerahaston kiinteistot 12,8 14,0 -1,2
Siirtosaamiset 379,6 4323 -527
Taseen ulkopuolisten erien arvostuksesta johtuvat erat 28,9 679 -39,0
Muut saamiset 23 2,6 -0,3

Yhteensa

Osakkeiden ja osuuksien viheneminen johtuu paaasiassa kiinteistorahastosijoitusten

siirtdmisestd tase-erddn 7.2 ”Muut arvopaperit”.

Vastattavaa

1. Liikkeessa olevat setelit

Tase-era sisdltdd pidoma-avaimen mukaisen, EKP:n osuudella oikaistun Suomen Pankin

osuuden liikkeessi olevien euroseteleiden kokonaismaarasta.
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Vuonna 2019 liikkeessa olleiden eurosetelien yhteenlaskettu arvo kasvoi 7,4 %. Jakoperusteen
mukaan Suomen Pankin osuus liikkeessa olevista euroseteleistd oli vuoden 2019 lopussa
arvoltaan 21 711,6 milj. euroa (vuoden 2018 lopussa 20 215,2 milj. euroa). Suomen Pankin
liikkeeseen laskemien eurosetelien kokonaisarvo kasvoi 3,8 % eli 16 803,6 milj. euroon
vuonna 2019 (edellisvuonna 16 180,7 milj. euroa). M&iri oli pienempi kuin jakoperusteen
mukaan kohdistetun osuuden kokonaisarvo ja erotus eli 4 908,0 milj. euroa (4 034,6 milj.
euroa vuonna 2018) on kirjattu vastaavaa-puolen alaerdan ”Euroseteleiden kohdistamiseen
eurojirjestelman sisalld liittyvat nettosaamiset™.

Liikkeessa olevat setelit 3112.2019 3112.2018

Milj. EUR Milj. EUR
5 euroa 779 82,4
10 euroa -941 -81,0
20 euroa 3263,6 3196,8
50 euroa 116613 10 868,3
100 euroa -117,2 -9971
200 euroa 654,5 505,8
500 euroa 23575 26055
Eurosetelit yhteensa 16 803,6 16 180,7
ECB issue -luku -18878 -1757,9
CSM-luku 6 795,9 57925

Paaoma-avaimen mukainen liikkkeessa olevat setelisto PAWAINS

20 215,2
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2. Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat euromaaraiset velat
euroalueen luottolaitoksille

Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat euromaaraiset velat 3112.2019 3112.2018 Muutos
euroalueen luottolaitoksille Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Sekkitilit (ml. vdhimmaisvarantotalletukset) 65126,6 61719,2 34074
Yon yli -talletukset (talletusmahdollisuus) 25 276/ 15 213,6 10 062,5

Maaraaikaistalletukset — - —

Kaanteiset hienosaatooperaatiot - - -

Vakuuksien muutospyyntdihin liittyvat talletukset - - -

Yhteensa 90 402,7 76 932,8 13 469,9

2.1 Sekkitilit (ml. vahimmaisvarantotalletukset)

Sekkitileilla ovat vahimmaisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantotalletuksista
koostuvat saamiset. Vihimmaisvarantotalletuksille on 1.1.1999 lihtien maksettu kulloiseenkin
eurojdrjestelmdn perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorkoon perustuvaa korkoa.
Kesdkuusta 2014 ldhtien vihimmaisvarantovelvoitteen ylittdville pankkien varantotalletuksille
on maksettu joko nollakorkoa tai talletusmahdollisuuden korkoa sen mukaan, kumpi naista

on matalampi.

EKP:n neuvosto paatti 30.10.2019, ettd varannoille maksettava korko on kaksiportainen.
Pidtoksen mukaan osa luottolaitosten ylimaaraisesta likviditeetista — eli
vahimmaisvarantovelvoitteen ylittdvistd varantotalletuksista — jatetdan
talletusmahdollisuuteen sovellettavan negatiivisen koron soveltamisalan ulkopuolelle. Tille
osalle maksettava vuosikorko on 0 %. Negatiivisesta talletuskorosta vapautettujen

viahimmaisvarantovelvoitteen ylittdvien talletusten maird vuoden lopussa — eli vapautettava

osa — laskettiin kertomalla pankin vihimmaisvarantovelvoitteet kertoimella 6.8
Vapauttamatton osan korko on edelleen joko nollakorko tai EKP:n talletuskorko sen mukaan,

kumpi niistd on matalampi.

2.2 Yon yli -talletukset (talletusmahdollisuus)

Talletusmahdollisuus on eurojirjestelmin maksuvalmiusjirjestelmin likviditeettid vihentava
0sa, johon pankit voivat tehdd yon yli -talletuksia ennalta maaratylla korolla.
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2.3 Maaraaikaistalletukset

Yksi tapa toteuttaa likviditeettid vihentavid hienosditooperaatioita on kerita

mairiaikaistalletuksia.

2.4 Kaanteiset hienosaatooperaatiot

Kaianteisilld hienosdatdoperaatioilla pyritdan tasaamaan suuria likviditeetin yli- tai alimadria.

2.5 Vakuuksien muutospyyntéihin liittyvat talletukset

Eri sisidltdd vastapuolten talletukset tilanteissa, joissa vastapuolen toimittamien vakuuksien

markkina-arvo jaa alle maaritetyn kynnysarvon.

3. Muut euromaaraiset velat euroalueen luottolaitoksille

Suomen Pankilla oli 1,5 milj. euroa euromiiriisia velkoja euroalueen luottolaitoksille.

4. Euromaaraiset velat muille euroalueella oleville

Tase-erdssd ovat euromairiiset velat julkiselle sektorille (150 milj. euroa) ja muille kuin
vahimmaisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille (8,3 milj. euroa).

5. Euromaaraiset velat euroalueen ulkopuolelle

Tase-erdssd ovat kansainvilisten organisaatioiden ja euroalueen ulkopuolella sijaitsevien
pankkien tilien saldot Suomen Pankissa (1 376,0 milj. euroa).

6. Valuuttamaaraiset velat euroalueelle

Suomen Pankilla ei ollut 31.12.2019 valuuttamairiisid velkoja euroalueelle.

7. Valuuttamaaraiset velat euroalueen ulkopuolelle

Suomen Pankilla ei ollut 31.12.2019 valuuttamairiisid velkoja euroalueen ulkopuolelle.




8. IMF:n myontamien erityisten nosto-oikeuksien vastaera

Tase-erd on erityisten nosto-oikeuksien (vrt. vastaavaa-puolen erd) vastaerd. Alun perin
erityiset nosto-oikeudet ja niiden vastaeri olivat yhtd suuret. SDR-madardisen kaupankdynnin
seurauksena Suomen Pankin erityisiin nosto-oikeuksiin liittyvit saamiset olivat vuoden 2019
lopussa pienemmat kuin niiden vastaera taseen velkapuolella. Velkapuolen vastaerdn suuruus
on 1 189,5 milj. SDR, joka pysyy muuttumattomana. Taseessa erd esitetddn euromadrdisena ja
arvostettuna 31.12.2019 kurssiin (1 467,7 milj. euroa).

9. Eurojarj

estelman sisaiset velat

Eurojirjestelmin sisdiset velat ja saamiset on eritelty taseen vastaavaa-puolen erdn

”Eurojirjestelmin sisdiset saamiset” liitetiedoissa.

10. Muut velat

Tase-era muodostuu siirtoveloista, ostoveloista ja muista veloista. Siirtovelkoihin lasketaan
mm. tilinpaitoksen yhteydessa kirjattavia siirtyvid erid sekd repoluottojen ja pitkaaikaisten
rahoitusoperaatioiden korkovelkoja. Muissa veloissa on mm. arvonlisiverotilityksiin ja
ennakonpidatyksiin liittyvid velkoja sekd maksuun menossa olevia palkkoja ja eldkkeita.

Muut velat 3112.2019 3112.2018 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Siirtovelat 47,6 73,2 -25,6
Ostovelat 1,3 0,5 0,8
Muut velat -1,8 -1,9 01

Yhteensa

11. Arvonmuutostilit

Tase-erdssd ovat valuuttamaariisten erien ja arvopapereiden markkinahinta-arvostuksesta
syntyneet realisoitumattomat arvostusvoitot. Lisdksi tase-erd sisiltid maa-alueiden ja
rakennusten arvonkorotukset sekd vuoden 1999 kirjanpitokidytinnon muutoksesta johtuvat

muut arvostuserot.

TILINPAATOS



Arvonmuutostilit 3112.2019 3112.2018 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Kulta 17457 1378,2 3675
Valuutat:
usD 8657 7837 82,0
GBP 59,9 223 377
JPY 123,6 102,3 214
SDR 12,4 75 4,8
Muut valuutat 0,2 01 0,0
Arvopaperit 811 15,0 66,1
Rahastosijoitukset 229,2 1,3 2279
Muut arvonkorotukset 1501 159,9 -9,8

Yhteensa

12. Varaukset

Suomen Pankista annetun lain 20 pykalan mukaan tilinpaatoksessi voidaan tehdd varauksia,
jos se pankin rahastojen reaaliarvon turvaamiseksi taikka valuuttakurssien tai arvopapereiden
markkinahintojen muutoksista aiheutuvien tuloksen vaihteluiden tasaamiseksi on tarpeen.
Vuoden 2019 lopussa varausten yhteismaird on 4 756,7 milj. euroa. Varaukset koostuvat
yleisvarauksesta, reaaliarvovarauksesta, elikevarauksesta, valuuttakurssi- ja
hintaerovarauksesta sekd varauksesta rahapoliittisista operaatioista johtuvien tappioiden

varalle.

TILINPAATOS



EKPJ:n perussdannon artiklan 32.4 nojalla tehdyn EKP:n neuvoston paatoksen mukaan
rahapoliittisista operaatioista johtuvien luottoriskien varalta tehty varaus jaetaan euroalueen
kansallisten keskuspankkien kesken suhteessa niiden merkitsemiin osuuksiin EKP:n pidomasta
arvonalentumisvuonna. Yrityssektorin velkapapereiden salkulle tehdyn vuotuisen
arvonalentumistestin perusteella EKP:n neuvosto tarkisti varauksen asianmukaisuuden
suhteessa vuonna 2018 toteutuneisiin luottoriskeihin ja pdatti pienentdd varausta. Varauksen
madard pieneni vuoden 2018 lopun 161,1 milj. eurosta 89,4 milj. euroon 31.12.2019. Suomen
Pankin osuus varauksesta on 1,6 milj. euroa (2,9 milj. euroa vuonna 2018). Varauksen
tarkistus vaikuttaa kansallisten keskuspankkien tuloslaskelmiin. Tarkistus kasvattaa Suomen
Pankin tulosta 1,3 milj. eurolla vuonna 2019 (ks. tuloslaskelman liitetietojen kohta

”Rahoitustulon netto-osuus”).

Eldkevaraus on tehty elikevastuun kattamiseksi. Suomen Pankin eldkevastuun kokonaismaara
on 554,9 milj. euroa, ja tidsta on katettu 106,2 % eli 589,2 milj. euroa. Elikevarauksen
muutos tilikauden aikana koostuu tehdysta arvonkorotusrahaston purusta, —0,4 milj. euroa, ja
elakerahaston tappiosta, —6,8 milj. euroa, joka katettiin elikevarausta purkamalla. Vuoden
2019 lopussa eldkevarauksen katteeksi oli korvamerkitty kiinteist6ja 12,8 milj. euron arvosta
(ks. taseen liitetietojen kohta ”Muut saamiset”). Eldkevarauksen muun osan katteeksi (576,3
milj. euroa) ei ole korvamerkitty maarattyja varoja vaan niita hallinnoidaan osana pankin

rahoitusvarallisuutta.

Varaukset (Milj. EUR) Varaukset Varausten Varaukset Varausten Varaukset
yhteensa muutos yhteensa muutos yhteensa

31.12.2017 2018 3112.2018 2019 31.12.2019

Valuuttakurssi- ja hintaerovaraus 850 -41 809 24 833
Yleisvaraus 1745 50 1795 50 1845
Reaaliarvovaraus 1378 55 1433 55 1488
Elakevaraus 604 -8 596 -7 589

Varaus rahapoliittisista
operaatioista johtuvien tappioiden 1 2 3 -1 2
varalta

Yhteensa

13. Oma paaoma ja rahastot

Tase-erdssd ovat kantarahasto ja vararahasto. Suomen Pankista annetun lain 21 pykalan
mukaan tappio on katettava vararahastosta, jos pankin tilinpditos on tappiollinen. Siltd osin
kuin vararahasto ei riitd, tappio voidaan jittdd kattamatta toistaiseksi. Seuraavien vuosien
voitto on ensisijaisesti kiytettava kattamatta jaaneiden tappioiden kattamiseen.

TILINPAATOS



Oma paiaoma (milj. EUR) 3112.2019 3112.2018 Muutos

Kantarahasto 840,9 840,9 -

Vararahasto 1900,0 1812,7 87,3

Yhteensa

14. Tilikauden voitto

Tilikauden 2019 voitto oli 319,8 milj. euroa.

Tilikauden tulos (milj. EUR) 3112.2019 3112.2018 Muutos
Voitonjako valtiolle 188,0 143,0 45,0
Suomen Pankin osuus voitosta (siirretdan vararahastoon) 131,8 873 445

Yhteensa

Tilinpaatospaivan jalkeiset tapahtumat

Ison-Britannian erottua Euroopan unionista Englannin pankki ei ole endd osa EKPJ:t4, joten
kansallisten keskuspankkien osuudet EKP:n padoman jakoperusteessa muuttuivat. Muutos tuli
voimaan 1.2.2020 seuraavasti:

TILINPAATOS



EKP:n pddomaan sovellettava jakoperuste

31.1.2020 asti, %

1.2.2020 alkaen, %

Belgian keskuspankki 2,5280 2,9630
Saksan keskuspankki 18,3670 21,4394
Viron keskuspankki 01968 0,2291
Irlannin keskuspankki 11754 1,3772
Kreikan keskuspankki 1,7292 2,017
Espanjan keskuspankki 8,3391 9,6981
Ranskan keskuspankki 14,2061 16,6108
Italian keskuspankki 11,8023 13,8165
Kyproksen keskuspankki 0,503 01750
Latvian keskuspankki 0,2731 0,3169
Liettuan keskuspankki 0,4059 0,4707
Luxemburgin keskuspankki 0,2270 0,2679
Maltan keskuspankki 0,0732 0,0853
Alankomaiden keskuspankki 4,0677 47662
Itdvallan keskuspankki 2,0325 2,3804
Portugalin keskuspankki 1,6367 1,9035
Slovenian keskuspankki 0,3361 0,3916
Slovakian keskuspankki 0,8004 0,9314
Suomen Pankki 1,2708 1,4939
Eurojarjestelma yhteensa 69,6176 81,3286
Bulgarian keskuspankki 0,851 0,9832
Tsekin keskuspankki 1,6172 1,8794
Tanskan keskuspankki 1,4986 1,7591
Kroatian keskuspankki 0,5673 0,6595

TILINPAATOS



EKP:n pddomaan sovellettava jakoperuste 311.2020 asti, % 1.2.2020 alkaen, %

Unkarin keskuspankki 1,3348 1,5488
Puolan keskuspankki 5,2068 6,0335
Romanian keskuspankki 2,4470 2,8289
Ruotsin keskuspankki 2,5222 2,9790
Englannin Pankki 14,3374 -
Euroalueeseen kuulumattomat kansalliset keskuspankit yhteensa 30,3824 18,6714

Yhteensa 100,0000 100,0000

Vaikutus Suomen Pankin osuuteen EKP:n padaomasta

EKP:n merkitty padoma on edelleen 10 825 milj. euroa Englannin pankin lihdettyd Euroopan
keskuspankkijirjestelmastd (EKP]). Englannin pankin 14,3 prosentin merkintiosuus EKP:n
pddomasta on jaettu euroalueen ja sen ulkopuolisten kansallisten keskuspankkien kesken.
Suomen Pankin merkintiosuus EKP:n pidomasta kasvoi 1,2708 prosentista 1,4939
prosenttiin.

Myo6s EKP:n maksettu padoma (7 659 milj. euroa) pysyy ennallaan vuonna 2020, vaikka Iso-
Britannia erosi Euroopan unionista, silld kansalliset keskuspankit kattoivat Englannin pankin
aiemmin maksaman osuuden (58 milj. euroa). Suomen Pankin osuus tista oli 1,7 milj. euroa,
ja se maksettiin 3.2.2020. Euroalueen kansalliset keskuspankit maksavat merkitsemansa
lisdipddoman kokonaisuudessaan kahdessa vuosierdssda. Suomen Pankin siirtosummat EKP:lle
ovat 11,2 milj. euroa vuosina 2021 ja 2022.

Vaikutus EKP:lle siirrettyja valuuttavarantoja vastaaviin
kansallisten keskuspankkien saamisiin

EKPJ:n perussdannon artiklan 30.2 mukaisesti kunkin kansallisen keskuspankin siirrettavaksi
tulevan valuuttavarannon médéra vahvistetaan suhteessa keskuspankin osuuteen EKP:n
merkitystd pidomasta. Valuuttavarantoja vastaavat saamiset muuttuivat hieman, kun a)
euroalueen kansallisten keskuspankkien (jotka ovat siirtineet valuuttavarantoja EKP:lle) osuus
EKP:n merkitystd padomasta kasvoi Englannin keskuspankin lihdettyd EKPJ:sti ja b) EKP:n
neuvosto paitti supistaa ndiden keskuspankkien siirrettiviksi tulevaa maaraa suhteessa
pddomaosuuteen niin, ettd siirrettyjen valuuttavarantojen kokonaismaara jaa ennalleen.

Suomen Pankin saaminen siis kasvoi hieman, ja ero maksettiin EKP:lle 3.2.2020.

TILINPAATOS



Taseen ulkopuoliset vastuut

Taseen ulkopuoliset vastuut 3112.2019 3112.2018
Milj. EUR Milj. EUR
Futuurisopimukset
Ostosopimusten nimellisarvo 69,4 1692,0
Myyntisopimusten nimellisarvo - -2111
FX-swap-sopimusten markkina-arvo 3,8 -8,7
Kiinteistorahastoihin tehdyt sijoitussopimukset 50,0 -
Arvopaperilainaus 37,0 785,7

Suomen Pankki on antanut EKP:n neuvoston paitosten mukaisesti lainaan kolmannessa
katettujen joukkolainojen osto-ohjelmassa (CBPP3), julkisen sektorin velkapapereiden osto-
ohjelmassa (PSPP) ja yrityssektorin velkapapereiden osto-ohjelmassa (CSPP) hankkimiaan
arvopapereita. Arvopaperilainaustapahtumat, joissa ei ole kiteisvakuuksia, kirjataan vuoden

lopussa taseen ulkopuolisille tileille. 2> Tillaisia lainaustapahtumia oli avoinna 37 milj. euron

arvosta 31.12.2019 (786 milj. euroa 31.12.2018).

TILINPAATOS



1) Paatos EKP/2009/16, tehty 2 paivanid helmikuuta 2009, katettujen joukkovelkakirjalainojen
osto-ohjelman toteutuksesta (EUVL L 175, 4.7.2009, s. 18); paatos EKP/2011/17, annettu 3
pdivand marraskuuta 2011, katettujen joukkovelkakirjalainojen toisen osto-ohjelman
toteutuksesta (EUVL L 297, 16.11.2011, s. 70) seka paatos EKP/2014/40, annettu 15 pdiviana
lokakuuta 2014, katettujen joukkovelkakirjalainojen kolmannen osto-ohjelman toteutuksesta
(EUVL L 335, 22.11.2014, s. 22)

2) Paatos EKP/2010/5, annettu 14 padivana toukokuuta 2010, arvopaperimarkkinoita
koskevan ohjelman perustamisesta, (EUVL L 124, 20.5.2010, s. 8)

3) Paatos EKP/2015/10, annettu 4 pdivand maaliskuuta 20135, julkisen sektorin omaisuuserien
osto-ohjelmasta jalkimarkkinoilla (EUVL L 121, 14.5.20135, s. 20), sellaisena kuin se on
muutettuna.

4) Padtos EKP/2016/16, annettu 1 pdiviana kesikuuta 2016, yrityssektorin osto-ohjelman
toteutuksesta (EUVL L 157, 15.6.2016, s. 28)

5) Omaisuuserien osto-ohjelman muodostavat kolmas katettujen joukkolainojen osto-ohjelma
(CBPP3), omaisuusvakuudellisten arvopaperien osto-ohjelma (ABSPP), julkisen sektorin
velkapapereiden osto-ohjelma (PSPP) seka yrityssektorin velkapapereiden osto-ohjelma
(CSPP). Osto-ohjelmista kerrotaan tarkemmin EKP:n verkkosivuilla
(https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html).

6) Markkina-arvot ovat suuntaa-antavia ja perustuvat markkinahintoihin. Jos markkinahintaa
ei ole saatavilla, markkina-arvo on arvioitu eurojirjestelmin sisdisid malleja kdyttien.

7) Euroseteleiden liikkeeseenlaskua koskevien eurojirjestelmin tilinpaatoskiaytintdjen mukaan
liikkeessa olevien eurosetelien kokonaisarvosta kohdistetaan kuukausittain EKP:lle 8 %.
Jaljelle jaava 92 prosentin osuus kohdistetaan kansallisille keskuspankeille niin ikdan
kuukausittain siten, ettd kukin keskuspankki esittia taseessaan liikkeeseen lasketuista
euroseteleistd osuuden, joka vastaa pankin maksamaa osuutta EKP:n padomasta. Kansalliselle
keskuspankille timdn kdytinnon mukaisesti kohdistettujen euroseteleiden arvon ja liikkeeseen
laskettujen euroseteleiden arvon vilinen erotus kirjataan erdian ”Eurosetelien kohdistamiseen
eurojirjestelman sisalld liittyvat nettosaamiset/nettovelat™.

8) EKP:n neuvosto voi muuttaa kerrointa ylimadaraisen likviditeetin maaran muuttuessa.

9) Arvopaperilainaustapahtumissa saadut kiteisvakuudet kirjataan tasetileille (ks. taseen
vastattavaa puolen liitetietojen kohta 3, ”Muut euromiiriiset velat euroalueen
luottolaitoksille”, ja kohta 5, ”Euromaariiset velat euroalueen ulkopuolelle”). Tillaisia lainoja
ei ollut 31.12.2019.
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Tuloslaskelman liitetiedot

31.12.2019

1. Korkotuotot

Korkotuotot euroalueen ulkopuolelta ja euroalueelta olivat yhteensa 796,7 milj. euroa. Niista
144,7 milj. euroa oli valuuttamairiisia korkotuottoja ja 652,0 milj. euroa euromairaisia

korkotuottoja.

Yon yli -talletusten korko on ollut koko vuoden negatiivinen, eli keskuspankkitalletuksista on
peritty korkoa. Tdta ns. negatiivista korkoa kertyi yon yli -talletusten lisaksi

vihimmaisvarantotalletuksista siltd osin kuin ne ylittdvat vihimmaisvarantovaateen.

EKP]J-erille eli valuuttavarantojen siirtoja vastaavalle saamiselle EKP:1td, EKP:n
seteliosuudesta, pddoma-avainten soveltamisesta ja porrastuksesta aiheutuvalle saamiselle ja
velalle sekda TARGET2-saldolle maksetaan perusrahoitusoperaatioiden korkoa. Vuonna 2019
ndistd eristd ei kertynyt korkotuottoja, koska perusrahoitusoperaatioiden korko oli koko

vuoden ajan nolla prosenttia.

TILINPAATOS



Valuuttamaaraiset korkotuotot euroalueen ulkopuolelta (milj. EUR) 2019 2018 Muutos
Korkotuotot kuponkipapereista 14,2 89,3 249
Tuotot diskonttopapereista 0,2 0,7 -0,5
Korkotuotot talletuksista 2,2 1,8 0,4
Muut korkotuotot 19,9 16,1 3,8

Yhteensa

Euromaéaraiset korkotuotot euroalueen ulkopuolelta (milj. EUR) 2019 2018 Muutos
Korkotuotot kuponkipapereista 0,5 0,8 -0,3
Korkotuotot talletuksista 0,0 0,5 -0,5
Muut korkotuotot 74 8,3 -0,9

Yhteensa

Valuuttama&araiset korkotuotot euroalueelta (milj. EUR) 2019 2018 Muutos
Korkotuotot kuponkipapereista 7.8 9,6 -1,8
Korkotuotot talletuksista 0.3 01 0,2

Yhteensa

TILINPAATOS



Euromaéraiset korkotuotot euroalueelta (milj. EUR) 2019 2018 Muutos
Korkotuotot kuponkipapereista -1,9 -2,9 1,0
Tuotot diskonttopapereista -0,4 -3,7 3,3
Korkotuotot talletuksista 0,0 0,7 -0,6
Osingot eurosijoituksista 21,8 15,2 6,6
EKPJ-erien korkotuotot - - -
Korkotuotot rahapolitiikan luotoista - - -
Korkotuotot rahapolitilikan arvopapereista 226/ 200,9 251
Negatiivisista koroista johtuvat korkotuotot luottolaitosten talletuksista 3875 380,0 75
Muut korkotuotot 11 6,5 4,6

Yhteensa

Korkotuotot yhteensa (milj. EUR) 2019 2018 Muutos
Valuuttamaardiset korkotuotot euroalueen ulkopuolelta 136,5 107,9 28,7
Euromaaraiset korkotuotot euroalueen ulkopuolelta 79 9,5 -1,7
Valuuttamaaraiset korkotuotot euroalueelta 8,1 9,7 -1,6
Euromaaraiset korkotuotot euroalueelta 644, 596,6 476

Yhteensa

TILINPAATOS



2. Korkokulut

Valuuttamaaraiset korkokulut euroalueen ulkopuolelle (milj. EUR) 2019 2018 Muutos
Korkokulut talletuksista -0,2 -0,0 -0,2
Muut korkokulut -15,6 -13,4 -2,2

Yhteensa

Euromaaraiset korkokulut euroalueen ulkopuolelle (milj. EUR) 2019 2018 Muutos
Korkokulut talletuksista -0,0 -0,4 0,4
Muut korkokulut -0,0 -0,3 0,3

Yhteensa

Euromaaraiset korkokulut euroalueelle (milj. EUR) 2019 2018 Muutos
Korkokulut rahapolitiikan luotoista -249 -11,6 -13,2
Muut korkokulut -0,7 -1,3 0,6

Yhteensa

TILINPAATOS



Korkokulut yhteensa (milj. EUR) 2019 2018 Muutos

Valuuttamaaraiset korkokulut euroalueen ulkopuolellle -15,8 -13,4 -2,4
Euromaaraiset korkokulut euroalueen ulkopuolelle -0,0 -0,7 0,7
Euromaaraiset korkokulut euroalueelle -25,6 -13,0 -12,6

Yhteensa

3. Korkokate

Korkokate (milj. EUR) 3112.2019 3112.2018 Muutos
Korkotuotot

Korkotuotot rahoitusvarallisuudesta 1831 142,8 40,3
Korkotuotot rahapolitiikan erista 613,6 580,9 327

Korkotuotot EKPJ-saamisista - - _

Yhteensa 7967 7237 73,0
Korkokulut

Korkokulut rahoitusvarallisuudesta -16,5 -15,4 -11
Korkokulut rahapolitiikan erista -24,9 -11,6 -13,2

Korkokulut EKPJ-veloista - — —

Yhteensa -41,4 -27,0 -14,4

KORKOKATE

4. Valuuttakurssierot

Erd sisdltdd valuuttamdairiisten erien myynnistd realisoituneet valuuttakurssivoitot ja -tappiot.
Vuonna 2019 tillaisia voittoja kirjattiin 2,6 milj. euroa.

TILINPAATOS



5. Arvopapereiden hintaerot

Era sisiltdd arvopapereiden myynnista realisoituneet voitot ja tappiot. Vuonna 2019
arvopapereista realisoitui 26,2 milj. euroa myyntivoittoa, josta 1,9 milj. euroa on

yhtivoikeudellisista toimista johtuvia CSPP-salkun arvopapereiden myyntituottoja.

6. Valuuttojen ja arvopaperien arvostustappiot

Era sisdltda valuuttojen ja arvopaperien arvostustappiot. Jokaista arvopaperilajia ja valuuttaa
tarkastellaan kirjanpidossa erikseen. Vuonna 2019 valuutoista ei tullut arvostustappioita.
Arvopapereista kirjattiin arvostustappioita 3,2 milj. euroa.

7. Valuuttakurssi- ja hintaerovarauksen muutos

Valuuttakurssi- ja hintaeromuutoksista realisoituneilla nettovoitoilla, yhteensa 23,8 milj.
euroa, kartutettiin valuuttakurssi- ja hintaerovarauksia tilinpaitospolititkan mukaisesti.

Kaikki varaukset on eritelty taseen vastattavaa-puolen liitetiedoissa.

8. Tuotot ja kulut palkkioista ja maksuista

Eri sisdltda sijoitustoiminnasta aiheutuneet palkkiot ja maksut.




9. Rahoitustulon netto-osuus

Rahoitustulo 3112.2019 3112.2018
Milj. EUR Milj. EUR
Suomen Pankin pooliin Idhettama rahoitustulo 513,4 450,9
Suomen Pankin paaoma-avaimen mukainen rahoitustulo 206,3 2179
Padaoma-avaimen mukainen rahoitustulon netto-osuus -307:1 -233,0
Korjaukset aiempina vuosina jaettuun rahoitustuloon 14,2 -9,0

Yhteensa

Kunkin eurojarjestelman kansallisen keskuspankin rahoitustulon maard maaritetdian
laskemalla sen velkapohjaa vastaavista yksiloitdvistd saamisista kertyvat vuotuiset tuotot.
Velkapohja koostuu paiasiassa seuraavista erista: liikkeessa olevat setelit; rahapoliittisiin
operaatioihin liittyvdt euromaaraiset velat euroalueen luottolaitoksille; EKP:n
velkasitoumusten liikkeeseenlaskusta johtuvat kansallisten keskuspankkien velat
eurojirjestelmin sisilla; TARGET2-tapahtumista johtuvat eurojirjestelman sisdiset nettovelat;
euroseteleiden kohdistamiseen eurojdrjestelman sisalld liittyvit eurojarjestelmin sisdiset
nettovelat; kunkin kansallisen keskuspankin kunkin vuosineljanneksen paattyessd kirjaama
korko, joka on kertynyt maturiteetiltaan vihintdan vuoden mittaisista rahapoliittisista
operaatioista johtuvista veloista; eurojarjestelmalle nettotuottoa tuoviin swap-sopimuksiin
liittyvid saamisia vastaavat velat EKP:lle. Velkapohjaan kuuluvista veloista maksettavat korot

on vihennettivi netto-osuuteen laskettavasta rahoitustulosta.

Yksiloitavat saamiset koostuvat pddasiassa seuraavista erista: rahapoliittisiin operaatioihin
liittyvat euromadriiset luotot euroalueen luottolaitoksille; rahapolitiikan harjoittamista varten
pidettivit arvopaperit; EKP:lle siirrettyjd valuuttavarantosaamisia vastaavat eurojirjestelman
sisdiset saamiset; TARGET2-tapahtumista johtuvat eurojirjestelmin sisdiset nettosaamiset;
euroseteleiden kohdistamisesta eurojirjestelman sisdlld johtuvat eurojirjestelmin sisdiset
nettosaamiset; eurojarjestelmille nettotuottoja tuoviin EKP:n ja eurojarjestelman
ulkopuolisten keskuspankkien vilisiin swap-sopimuksiin liittyvit saamiset euroalueen
vastapuolilta; kunkin kansallisen keskuspankin vuosineljainneksen paittyessa kirjaama korko,
joka on kertynyt maturiteetiltaan vihintiin vuoden mittaisista rahapoliittisista operaatioista
johtuvista saamisista; rajallinen madra kunkin kansallisen keskuspankin kultavarantoja
suhteessa sen osuuteen EKP:n padoman jakoperusteesta.

TILINPAATOS



Kunkin kansallisen keskuspankin rahoitustulon maira maaritetdin laskemalla sen
kirjanpitoon kirjatuista yksiloitavistd saamisista kertyva todellinen tulo. Tdsta poiketen
kullasta ei katsota kertyvin tuottoa, ja seuraavista eristd katsotaan kertyvan viimeisimpaan
saatavilla olevaan eurojirjestelmin perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorkoon perustuvaa
tuottoa: 1) rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavit arvopaperit, jotka on ostettu
katettujen joukkovelkakirjalainojen osto-ohjelman toteutuksesta 2.7.2009 tehdyn pditoksen
EKP/2009/16 nojalla, 2) rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat arvopaperit, jotka on
ostettu katettujen joukkovelkakirjalainojen toisen osto-ohjelman toteutuksesta 3.11.2011
annetun paatoksen EKP/2011/17 nojalla, ja 3) keskus-, alue- tai paikallishallinnon tai
tunnustettujen laitosten litkkeeseen laskemat velkapaperit tai julkisten yritysten litkkeeseen
laskemat korvaavat velkainstrumentit, jotka on ostettu julkisen sektorin omaisuuserien osto-
ohjelmasta jalkimarkkinoilla 4.3.2015 annetun paatoksen EKP/2015/10 nojalla. Jos
kansallisen keskuspankin yksil6itdvien saamisten arvo on suurempi tai pienempi kuin sen
velkapohjan arvo, erotus kompensoidaan soveltamalla erotuksen arvoon viimeisinta saatavilla
olevaa eurojirjestelmin perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorkoa.

Eurojirjestelmin yhteenlaskettu rahoitustulo jaetaan kansallisille keskuspankeille EKP:n
merkityn padoman jakoperusteen mukaisesti. Suomen Pankin rahoitustulon netto-osuus on
yhtéd kuin Suomen Pankin pooliin lahettima osuus yhteenlaskettavasta rahoitustulosta (513,4
milj. euroa) miinus Suomen Pankille jakoperusteen mukaisesti kuuluva osuus rahoitustulosta
(206,3 milj. euroa).

10. Varaus rahapoliittisista operaatioista johtuvien
tappioiden varalta
Tamai erd sisdltia Suomen Pankin osuuksia vastaavat 1,3 milj. euron tuotot vuonna 2019. Ne

on saatu eurojirjestelmin rahapoliittisten operaatioiden luottoriskien varalta tehdyn
varauksen nettotuloksesta (ks. liitetietojen kohta 12, ”Varaukset™).

11. Osuus EKP:n voitosta

EKP jakoi tilikaudelta 2018 voittoa 384 milj. euroa. Tasta tilikaudelle 2019 kirjattu Suomen
Pankin osuus oli 6,9 milj. euroa.

12. Tuotot muista kantaosakkeista ja voitto-osuuksista

Era sisdltdd Suomen Pankin osuuden EKP:n ennakkovoitonjakona tilikaudelta 2019 jakamasta
SMP-ohjelmaan liittyvin arvopaperisalkun ja laajennetun omaisuuserien osto-ohjelman
(EAPP) tuotoista, 26,1 milj. euroa. Lisdksi era sisiltdd BIS:n osakkeista saadut osingot, 3,2

milj. euroa.




13. Muut tuotot

Era sisiltdd Finanssivalvonnan valvonta- ja toimenpidemaksut, 33,3 milj. euroa. Lisdksi erd
sisdltdd kiinteistojen tuotot, 5,6 milj. euroa, ja kiinteistoosakeyhtion myynnisti saadut

luovutusvoitot, 2,2 milj. euroa, sekd toimitusmaksuja ja palkkioita.

14. Henkilostokulut

Henkildstokulut 3112.2019 3112.2018

Milj. EUR Milj. EUR
Palkat ja palkkiot 43,9 394
Tyonantajakorvaukset elakerahastolle 8,5 76
Muut henkilésivukulut 1,5 1,0

Yhteensa

Henkiloston keskimaarainen lukumaara 2019 2018

Henkiloa Henkiloa
Suomen Pankki 362 356
Finanssivalvonta 226 194

Yhteensa

TILINPAATOS



Johtokunnan jasenille maksetut peruspalkat (EUR) 2019

Olli Rehn 271293
Marja Nykéanen 244 527
Tuomas Valimaki 199 749

Yhteensa 715 569

Johtokunnan jasenille maksetut luontoisedut (ateria-, puhelin- ja autoetu) olivat yhteensa
28 668 euroa.

Suomen Pankin johtokunnan jisenen elike-etuudet midraytyvat Suomen Pankin elikesddnnon
mukaisesti ilman erityisehtoja ja samoin edellytyksin ja ehdoin kuin muulle henkiléstolle on
elikesddnnossi vahvistettu. Suomen Pankin elikesdanto on soveltuvin osin julkisten alojen
elikelain (JuEL) mukainen. Toimikautensa paattaneelle johtokunnan jdsenelle voidaan maksaa
tulonmenetyksen korvausta, jos henkilo ei voi karenssisiannoksen perusteella vastaanottaa
tyotehtdvdd muualta tai jos Suomen Pankista saatu elike on pienempi kuin tulonmenetyksen
korvaus. Tulonmenetyksen tdysimdirdinen korvaus on 60 % palkasta, ja sitd maksetaan
yhden vuoden ajan yhteen sovittaen Suomen Pankista maksettavan elikkeen kanssa siten, ettd
nama yhdessa eivit ylitd 60:td prosenttia palkasta.

TILINPAATOS



15. Elakerahastomaksu

Suomen Pankki suoritti pankkivaltuuston hyviksymina Suomen Pankin elikerahastolle
10 milj. euron elikerahastomaksun vuonna 2019 elikerahaston tilikauden alijaamin

kattamiseksi.

16. Hallinnolliset kulut

Hallinnolliset kulut 2019 2018

Milj. EUR Milj. EUR
Tarvikkeista ja hankinnoista aiheutuvat kulut 0,5 0,5
Koneista ja kalustosta aiheutuvat kulut 71 6,8
Kiinteistoista aiheutuvat kulut 8,9 9,5
Henkilostosidonnaiset kulut 4,0 3,6
Ostetuista palveluista aiheutuvat kulut 12,8 12,6
Muut hallinnolliset kulut 2] 4,6

Yhteensa
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Eraan sisaltyvat vuokrat, kokous- ja sidosryhmakulut, ostopalveluista aiheutuneet kulut ja
tarvikkeet. Lisaksi erdssd on henkiloston koulutus-, virkamatka- seka rekrytointikuluja.

17. Poistot kayttoomaisuudesta

Poistot aineellisesta kdyttdomaisuudesta 3112.2019 3112.2018

Milj. EUR Milj. EUR
Rakennukset 3,4 4.4
Koneet ja kalusto 2,7 3,0

Yhteensa

Poistot aineettomasta kdyttbomaisuudesta 3112.2019 3112.2018
Milj. EUR Milj. EUR
Tietojarjestelmat 3,2 43

Yhteensa

18. Setelien hankintakulut

Setelien hankintakulut olivat 5,7 milj. euroa.

19. Muut kulut

Muista kuluista suurin osa liittyy kiinteistojen kdyttoon ja yllapitoon.

TILINPAATOS



20. Elakerahaston tuotot

Eraan sisaltyvat Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan tyonantajan osuudet seki tyontekijan
osuus maksutulosta, yhteensi 11,7 milj. euroa, sekd 10 milj. euron elikerahastomaksu. Lisdksi

erissi on elikerahaston kiinteist6jen tuotot, 1,7 milj. euroa.

21. Elakerahaston kulut

Erdan sisaltyvat maksetut eldkkeet, 28,4 milj. euroa, hoitokulut ja poistot elikerahaston
hallussa olevasta kdyttbomaisuudesta.

22. Varausten muutos

Eraan sisaltyvat reaaliarvovarauksen lisdys, 55 milj. euroa, ja yleisvarauksen lisdys, 50 milj.
euroa. Kaikki varaukset on eritelty taseen vastattavaa-puolen liitetiedoissa.

23. Tilikauden tulos

Tilikauden 2019 tulos oli 319,8 milj. euroa. Johtokunta esittdia pankkivaltuustolle, ettd

voitosta siirretdan 188,0 milj. euroa kidytettaviksi valtion tarpeisiin.
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Tilinpaatoksen liitteet

31.12.2019

Milj. euroa 3112.2019 3112.2018

Osakkeet ja osuudet, nimellisarvo

Kansainvalinen jarjestelypankki (BIS)’I 22.4 (1.96 %) 22,4 (1,96 %)
Asunto-osakkeet 0,2 2,5
Muut osakkeet ja osuudet 01 01
Yhteensa 22,7 25,0
Laskennallinen osuus arvopaperikeskuksen rahastosta 0,3 0,3

Elakesitoumuksista johtuva vastuu

Suomen Pankin eléikevastuu2 554,9 554,8

— tasta varauksilla katettu 589,2 596,4

Suomen Pankin huoltokonttori

Talletukset 0,2 21,4

Luotot 0,1 3,0

1 Suluissa Suomen Pankin suhteellinen omistusosuus BIS:n liikkeesséa olevista osakkeista.

2 Vuoden 2019 eldkevastussa on mukana 1.1.2020 annettava indeksikorotus elékkeiden ja vapaakirjojen osalta.
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Suomen Pankin kiinteistot

Kiinteisto Osoite Valmistumisvuosi Tilavuus noin m
Helsinki Rauhankatu 16 1883/1961/2006 52108
Rauhankatu 19 1954/1981 40 487
Snellmaninkatu 6‘I 1857/1892/2001 23600
Snellmaninkatu 2‘I 1901/2003 3225
Ramsinniementie 34 1920/1983/1998 4 800
Oulu Kajaaninkatu 8 1973 17 230
Vantaa Turvalaaksontie 1 1979 334 243
Inari Saariselantie 9 1968/1976/1998 6100

1 Siirretty vuoden 2002 alussa Suomen Pankin eldkerahaston omaisuudeksi.
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Riskienhallinnan liitetiedot

31.12.2019

Rahoitusvarallisuuden sijoitustoiminnan

riskienhallinta ja riskienvalvonta

Sijoitustoimintaan kohdistuu riskeja, joita riskienhallinnan avulla pyritidn tunnistamaan,
mittaamaan ja rajoittamaan. Suomen Pankissa kiytetdin riskienhallinnassa yleisesti
sovellettavia menetelmid, markkina- ja luottoriskimalleja sekd herkkyysanalyyseja. Suomen
Pankin sijoitustoiminnan riskienhallinnasta vastaavat hallinto-osaston riskienvalvonnan ja
ulkoisen laskennan toimisto ja markkinaoperaatiot-osasto yhteistyossa. Sijoitustoiminnan
riskienvalvonta sekd tuotto- ja riskiraportointi ovat hallinto-osaston riskienvalvonnan ja
ulkoisen laskennan toimiston vastuulla.

Sijoitustoiminnan riskeista raportoidaan sijoitustoiminnan operatiiviseen tyohon osallistuville
pdivittdin ja johtokunnalle kuukausittain. Sijoitustuottojen kehityksestd raportoidaan
kuukausittain sijoitustoiminnalle ja sijoitustoiminnasta vastaavalle johtokunnan jisenelle.
Markkinatoimikunta kisittelee sijoitustoiminnan tuottokehitystd neljannesvuosittain
sijoitustoiminnasta vastaavan johtokunnan jasenen johdolla. Johtokunta kisittelee riskejd ja
tuottoja puolivuosittain. Rajoiterikkomuksista raportoidaan vilittomasti. Laaja

kokonaisrahoitusriskiraportti esitetdan johtokunnassa neljannesvuosittain.




Rahoitusvarallisuuden sijoitustoiminnan ja
riskienhallinnan paatoksentekorakenne seka erilliset

riskikomiteat

Rahoitusvarallisuuden sijoitustoimintaan ja riskienhallintaan liittyvid paatoksia tehddan
Suomen Pankin johtokunnassa, markkinatoimikunnassa sekd operatiivisissa kysymyksissi

my0s sijoitusryhmassa ja riskiryhmassa.

Suomen Pankin johtokunta paattdd sijoitustoiminnan paamaarista ja sijoituspolitiikasta seka
riskienhallinnan periaatteista. Johtokunnassa paitettdvia asioita ovat muun muassa oman
rahoitusvarallisuuden ja valuuttavarannon koko, valuuttavarannon valuuttajakauma,
sijoitusvarallisuuden sijoitusluokittainen strateginen allokaatio, sijoitustoiminnan
sijoitusluokittaiset sallitut vaihteluvalit sekd korko- ja luottoriskin taso. Johtokunta maarittad

my0s luottoriskilimiittien enimmaismaarit.

Markkinatoimikunta paittid johtokunnan asettamissa rajoissa rahoitusvarallisuuden
sijoittamiseen ja riskienhallintaan liittyvistd yksityiskohdista. Se pddttdid muun muassa
vastapuoli- ja liilkkeeseenlaskijakriteereistd seka tarkemmista luottoriskilimiiteista.
Markkinatoimikunnan puheenjohtajana ja paitoksentekijand toimii Suomen Pankin omista

sijoituksista vastuussa oleva johtokunnan jisen.

Sijoitusryhman ja riskiryhman tyoskentelyssa padpaino on asioiden valmistelussa
padtoksentekoelinten kasittelyyn. Lisiksi sijoitusryhma toimii markkinaoperaatiot-osaston
sisdisend paitoksentekoelimend sekd sijoituslinjan ja riskienvalvontalinjan yhteisten asioiden
koordinointielimena. Markkinaoperaatiot-osaston osastopdillikko on sijoitusryhman
puheenjohtaja ja paatoksentekija. Riskiryhman puheenjohtajana ja paatoksentekijand toimii

hallinto-osaston riskienvalvonnan ja ulkoisen laskennan toimiston paallikko.

Suomen Pankissa on taloudellisten riskien komitea, jonka tehtidvdni on rahoituserien
hallintatoiminnoista riippumattomasti tukea johtokuntaa valvomalla ja arvioimalla Suomen
Pankin taseeseen kohdistuvia taloudellisia riskeja. Komitea ei ole padtoksentekoelin vaan
antaa suosituksia ja vie tarvittaessa asioita johtokunnan tiedoksi ja pditettiaviksi. Komitean

puheenjohtajana toimii riskienvalvonnasta vastaava johtokunnan jisen.

Taloudellisten riskien komitean lisiksi Suomen Pankissa on my0s operatiivisten ja
kyberturvallisuusriskien komitea. Taman komitean tehtidvina on arvioida Suomen Pankin
operatiivisten riskien ja kyberturvallisuuden riskienhallinnan tasoa seka antaa ohjeita ja
suosituksia riskienhallinnan kehittimiseksi. Samoin kuin taloudellisten riskien komitea
operatiivisten ja kyberturvallisuusriskien komitea ei ole padtoksentekoelin vaan antaa
suosituksia ja vie tarvittaessa asioita johtokunnan tiedoksi ja paatettavaksi. Operatiivisten ja
kyberturvallisuusriskien komitean puheenjohtajana toimii riskienvalvonnasta vastaava

johtokunnan jasen.




Riskitunnuslukuja ja jakaumia

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuteen kuuluvien
velkakirjojen ja talletusten luottoluokitusjakauma'

Luottoluokitus 3112.2019 3112.2018

Milj. euroa Milj. euroa
AAA 1956 2783
AA+ 2936 2 846
AA 454 942
AA— 95 169
A+ 1412 1265
A 204 224
A- 77 135
BBB+ 54 59
BBB - —
BBB- - -
Alle BBB— - -

Luottoluokittelemattomat -

Yhteensa

1 Katetut joukkolainat on luokiteltu velkakirjan oman luottoluokituksen perusteella, ei liikkeeseenlaskijan luottoluokituksen perusteella.

Japanin keskuspankki kasitelldaan valtion luottoluokituksen mukaan.

Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivat valttamatta tasmaa.

Lahde: Suomen Pankki.
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Suomen Pankin rahoitusvarallisuuteen kuuluvien
velkakirjojen ja talletusten jakautuminen
liikkeeseenlaskijan/vastapuolen kotimaan perusteella
(markkina-arvon mukaan)

Maa tai alue 3112.2019 3112.2018

Milj. euroa Milj. euroa
Euroalue 918 2400
Saksa 502 1026
Ranska 215 617
Alankomaat 101 357
Itévalta 74 214
Suomi 27 134
Belgia - 52
Muu Eurooppa 1050 1103
Ruotsi 467 454
Iso-Britannia 294 336
Norja 156 196
Tanska m 80
Sveitsi 22 37
Amerikka 3708 3497
Yhdysvallat 2926 2704
Kanada 782 793
Aasian ja Tyynenmeren alue 1324 1199
Japani 1185 975
Australia 130 190
Etela-Korea 9 -

TILINPAATOS



Maa tai alue 3112.2019 3112.2018

Milj. euroa Milj. euroa
Singapore - 33
Kansainvaliset instituutiot 187 224

Yhteensa

Pydristysten vuoksi kaikki véli- ja loppusummat eivat valttamatta tasmaa.

Lahde: Suomen Pankki.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden herkkyys
markkinamuutoksiin ndhden

Milj. euroa 2019 2018
Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden arvonmuutos, jos euron valuuttakurssi vahvistuisi 15 % 1150 1006
suhteessa valuuttavarannon valuuttoihin ja kultaan 31.12. tilanteesta

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden arvonmuutos, jos korkotaso nousee 1 prosentin 31.12. 148 151
tilanteesta

Suomen Pankin osakerahastojen arvonmuutos, jos osakerahastojen arvo laskee 25 % -270 -183

Lahde: Suomen Pankki.
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Suomen Pankin korkosijoitusvarallisuuden allokaatio
vuoden 2019 lopussa

Korkosijoitusvarallisuus Allokaatio vuoden lopussa (%)
Valtioiden velkakirjat ja keskuspankkitalletukset 61,5
Valtiosidonnaiset velkakirjat 20,9
Katetut velkakirjat 9,2
Yritysten velkakirjat 7.8
Kateinen 0,6

Yhteensa

Lahde: Suomen Pankki.
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Maaritelmia ja kasitteita

— Markkinariskissa kyse on riskistd, ettd varallisuuden nettoarvo alenee markkinahintojen
muutosten johdosta. Markkinahintojen muutokset voivat olla esimerkiksi korkojen,
valuuttakurssien, kullan hinnan tai osakkeiden hintojen muutoksia, jolloin vastaavasti puhutaan
korkoriskistd, valuuttakurssiriskistd, kullan hintariskista tai osakeriskista.

— Luottoriskilla tarkoitetaan riskid taloudellisista menetyksistd, jotka aiheutuvat taloudellisen
transaktion vastapuolen tai arvopapereiden liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuuden muutoksista
sekd vastapuolen tai liikkeeseenlaskijan ajautumisesta maksukyvyttomyystilaan.

— Likviditeettiriski on riski, ettd varoja ei voida tarpeen syntyessé ottaa kdyttoon tai niiden

muuttaminen rahaksi aiheuttaa yliméaaraisia kustannuksia.

— Operatiivisella riskilla tarkoitetaan riskid ylimaardisistd kustannuksista tai tappioista, jotka
aiheutuvat riittdmattomistd tai epdonnistuneista sisdisistd prosesseista, henkilostostd,
jarjestelmistd tai ulkoisista tekijoista.

— Sijoitusvarallisuus muodostuu valuutta- ja euromdérdisestd korkosijoitusvarallisuudesta seka
pitkdaikaisista sijoituksista. Sen tavoitteena on turvata rahoitusvarallisuuden arvo ja Suomen
Pankin kyky selviytyd keskuspankkivelvoitteista myos tulevaisuudessa.

— Valuuttavaranto koostuu suojaamattomista valuuttamadraisistd sijoituksista ja saamisista.
Siihen kuuluvat valuuttamédardinen korkosijoitusvarallisuus seké nettosaamiset Kansainvéliselta
valuuttarahastolta (IMF).

— Kateinen tarkoittaa vakuudellisia ja vakuudettomia lyhytaikaisia pankkitalletuksia.

— Modifioitu duraatio on korkoriskin mittari, joka kertoo, kuinka paljon korkosijoituksen tai
korkosijoituksien arvo muuttuu, kun korot muuttuvat hieman. Esimerkiksi kun modifioitu
duraatio on 2 ja korot nousevat 1 prosentin, korkosijoituksien arvo laskee 2 %.

— VaR-luku tietylld luottamustasolla tarkoittaa sellaista tappiota, jota suurempi tappio toteutuu
kyseistd luottamustasoa vastaavalla todennakoisyydelld, valitun ajan paéstd. Jos esimerkiksi
pdivatason VaR 99 prosentin luottamustasolla on 3 milj. euroa, tdmaé tarkoittaa, ettd tdnddn
toteutuu 1 prosentin todenndkoisyydelld tulos, joka on huonompi kuin 3 milj. euron suuruinen
tappio (ja 99 prosentin todenndkoisyydella tulos, joka on parempi kuin 3 milj. euron suuruinen

tappio).

—  ES-luku (Expected Shortfall) tietylld luottamustasolla kertoo odotettavan tappion suuruuden
vastaavan luottamustason VaR-luvun tappiotason ylittyessd. Esimerkiksi ES 99 prosentin
tapauksessa voidaan puhua 1 prosentin riskitapahtuman keskimééaraisesta tappiosta.
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Tilintarkastuskertomus

6.3.2020

Eduskunnan valitsemina tilintarkastajina olemme suorittaneet Suomen Pankin kirjanpidon ja
tilinpdatoksen sekd hallinnon tarkastuksen tilivuodelta 2019 hyvin tilintarkastustavan

mukaisesti.

Pankin sisdinen tarkastus on tilivuoden aikana tarkastanut pankin kirjanpitoa ja toimintaa.
Olemme perehtyneet sisdisestd tarkastuksesta laadittuihin kertomuksiin.

Olemme lukeneet pankin vuosikertomuksen ja saaneet johtokunnalta pankin toimintaa

koskevia selostuksia.

Tilinpaatos on laadittu eduskunnan pankkivaltuuston vahvistamien tilinpdatosperusteiden ja
voimassa olevien sddnnosten mukaisesti. Tilinpddtos antaa oikean ja riittdvdn kuvan pankin

taloudellisesta asemasta ja tuloksen muodostumisesta.

Esitimme tuloslaskelman ja taseen vahvistamista tarkastamaltamme tilivuodelta. Puollamme
tilivuoden tuloksen kayttod pankin johtokunnan esittamalla tavalla.

Helsingissd maaliskuun 6. pdiviana 2020
Mika Kari
Esko Kiviranta
Jukka Kopra
Lotta Kauppila KHT
Timo Tuokko KHT

Markku Koskela KHT sihteeri

TILINPAATOS
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Lausunto tilintarkastuksesta

28.2.2020

Lausunto Euroopan keskuspankkijarjestelman ja
Euroopan keskuspankin perussaannon artiklan 27

mukaisesta tilintarkastuksesta

Suomen Pankille

Tilinpaatoksen tilintarkastus

Lausunto

Lausuntonamme esitimme, etta tilinpdatos antaa oikeat ja riittavat tiedot pankin
taloudellisesta asemasta ja tuloksen muodostumisesta Euroopan keskuspankin neuvoston
hyviksymien kirjanpitoperiaatteiden ja -tekniikoiden sekd Suomen Pankista annetun lain

mukaisesti ja tayttaa lakisdateiset vaatimukset.

Tilintarkastuksen kohde

Olemme tilintarkastaneet Suomen Pankin (y-tunnus 0202248-1) tilinpadtoksen tilikaudelta
1.1.-31.12.2019. Tilinpdatos sisdltdd taseen, tuloslaskelman ja liitetiedot.

TILINPAATOS



Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvin tilintarkastustavan
mubkaisesti. Hyvin tilintarkastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin
kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen tilintarkastuksessa.

Kisityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen miiran

tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Riippumattomuus

Olemme riippumattomia Suomen Pankista niiden Suomessa noudatettavien eettisten
vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tayttineet

muut niiden vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme.

Tilinpaatosta koskevat Suomen Pankin johtokunnan
velvollisuudet

Suomen Pankin johtokunta vastaa tilinpaatoksen laatimisesta siten, ettd se antaa oikeat ja
riittavat tiedot pankin taloudellisesta asemasta ja tuloksen muodostumisesta pankin
tilinpaatoksen laatimista koskevien sddnnosten mukaisesti ja tdyttaa lakisaateiset vaatimukset.
Suomen Pankin johtokunta vastaa myos sellaisesta sisdisestd valvonnasta, jonka se katsoo
tarpeelliseksi voidakseen laatia tilinpddtoksen, jossa ei ole vaarinkdytoksesta tai virheestd

johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Suomen Pankin johtokunta on tilinpaatosta laatiessaan velvollinen arvioimaan pankin kykya
jatkaa toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittimaan seikat, jotka liittyvat toiminnan
jatkuvuuteen ja siihen, etta tilinpaatos on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen.
Tilinpaatos laaditaan toiminnan jatkuvuuteen perustuen, paitsi jos pankki aiotaan purkaa tai

sen toiminta lakkauttaa tai el ole muuta realistista vaihtoehtoa kuin tehdi niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen
tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siiti, onko tilinpaatoksessi
kokonaisuutena vaarinkdytoksestd tai virheestd johtuvaa olennaista virheellisyyttd, sekd antaa
tilintarkastuskertomus, joka sisiltdid lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea
varmuustaso, mutta se ei ole tae siitd, ettd olennainen virheellisyys aina havaitaan hyvin
tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia voi aiheutua
vaarinkaytoksesta tai virheestd, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin tai
yhdessi voisi kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin, joita kdyttajat tekevit
tilinpaatoksen perusteella. Hyvin tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu,
ettd kdytimme ammatillista harkintaa ja sdilytimme ammatillisen skeptisyyden koko
tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:




tunnistamme ja arvioimme vadrinkdytoksestd tai virheestd johtuvat tilinpaatoksen olennaisen
virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja suoritamme ndihin riskeihin vastaavia
tilintarkastustoimenpiteitd ja hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran
tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssid. Riski siitd, ettd vadrinkaytoksesta johtuva
olennainen virheellisyys jaad havaitsematta, on suurempi kuin riski siitd, ettd virheestd johtuva
olennainen virheellisyys jaa havaitsematta, silld vadrinkdytokseen voi liittyd yhteistoimintaa,
vadrentamistd, tietojen tahallista esittdmattd jattamistd tai virheellisten tietojen esittdmista

taikka sisdisen valvonnan sivuuttamista.

muodostamme kdsityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisdisestd valvonnasta
pystydksemme suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet
mutta emme siind tarkoituksessa, ettd pystyisimme antamaan lausunnon pankin sisdisen
valvonnan tehokkuudesta.

arvioimme sovellettujen tilinpadtoksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta sekd johdon
tekemien kirjanpidollisten arvioiden ja niisté esitettdvien tietojen kohtuullisuutta.

teemme johtopéatoksen siitd, onko Suomen Pankin johtokunnan ollut asianmukaista laatia
tilinp&atds perustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme
tilintarkastusevidenssin perusteella johtopéatoksen siitd, esiintyyko sellaista tapahtumiin tai
olosuhteisiin liittyvéaa olennaista epdvarmuutta, joka voi antaa merkittdvaa aihetta epailla
pankin kykya jatkaa toimintaansa. Jos johtopaatoksemme on, ettd olennaista epavarmuutta
esiintyy, meiddn taytyy kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota
epavarmuutta koskeviin tilinpadtoksessa esitettdviin tietoihin tai, jos epdvarmuutta koskevat
tiedot eivdt ole riittdvid, mukauttaa lausuntomme. Johtopédatoksemme perustuvat lausuntomme
antamispdivadn mennessd hankittuun tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai
olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei pankki pysty jatkamaan toimintaansa.

arvioimme tilinpadtoksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettavét tiedot mukaan lukien, yleista
esittdmistapaa, rakennetta ja siséltod ja sitd, kuvastaako tilinpddtos sen perustana olevia
liilketoimia ja tapahtumia siten, ettd se antaa oikean ja riittdvan kuvan.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen suunnitellusta

laajuudesta ja ajoituksesta sekd merkittivisti tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien

mahdolliset sisdisen valvonnan merkittdvat puutteellisuudet, jotka tunnistamme

tilintarkastuksen aikana.

Helsingissd 28.2.2020
PricewaterhouseCoopers Oy

Tilintarkastusyhteiso

Jukka Paunonen

KHT
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