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Yleiskatsaus

uosi 2000 oli suotuisan

talouskehityksen aikaa

maailmantaloudessa. Eu-
roalueen taloudellinen tilanne ja
nikymat olivat paremmat ja talous
kasvoi voimakkaammin kuin ker-
taakaan 1990-luvulla. Suomessa
kasvu jatkui vahvana jo seitsemaitta
vuotta perdkkdin. Maailmantalou-
den voimakkaan kasvun tukemana
raakadljyn hinnan nousu jatkui,
miké johti inflaation yleiseen kiih-
tymiseen teollisuusmaissa.

Talouskasvun voimistuminen
ja erityisesti inflaatiopaineiden
lisdéntyminen merkitsivit kasvavia
haasteita euroalueen rahapolitiikal-
le. Rahapolitiikkaa jouduttiin kiris-
tdmadn useaan otteeseen vuoden ai-
kana hintavakauden séilyttaimiseksi.
Vuoden alussa euroalueen

inflaatio kiihtyi nopeammaksi kuin
hintavakaudelle maéritelty kulutta-
jahintojen enimmaéiisnousu. Tama
johtui pddosin 6ljyn hinnan jatku-
vasta kallistumisesta seké euron
kurssin heikkenemisesta. Lisaksi
rahan mairin vuosikasvu oli jatku-
vasti asetettua viitearvoaan suu-
rempi ja yksityiselle sektorille
myonnettyjen luottojen maéran
kasvuvauhti edelleen nopea. Riskit
inflaation yleisestd kiihtymisesti
olivat lisdantyneet, mika oli uhka
hintavakauden sdilymiselle keski-

pitkalla aikavililld. Ndissi oloissa

oli tirkedd reagoida hintavakauteen

kohdistuviin riskeihin ajoissa. Se
on myds rahapolitiikan paras keino
edistdd kestdvai talouskasvua ja
tyollisyytta. Tété taustaa vasten
EKP:n neuvosto nosti asteittain
ohjauskorkoja helmi-, maalis- ja
huhtikuussa, ¥4 prosenttiyksikon
verran kerrallaan.

Hintavakauteen kohdistuvien
riskien katsottiin edelleen kasva-
neen, kun rahan mééirin ja luotto-
jen kasvuvauhti my6hemmin ke-
vaalla jatkui yhd nopeana, euro-
alueen kasvundkymadt olivat erittdin
suotuisat, inflaatio nopeutui enti-
sestddn ja euron kurssi jatkoi
heikkenemistddn. Tamén johdosta
EKP:n korkoja nostettiin kesidkuus-
sa 50 peruspistetta eli 4,25 prosent-
tiin.

Euron kurssin heikkenemisen
vuoksi EKP:n neuvosto joutui vuo-
den kuluessa kiinnittdméén entisti
enemmén huomiota valuuttakurssi-
kehityksen hintavakaudelle aiheut-
tamaan uhkaan. Kesillad energia-
kustannusten kallistumisesta ja
euron valuuttakurssin heikkenemi-
sestd aiheutunut tuontihintojen
nousu nikyi selvésti inflaatiokehi-
tyksessd ja euroalueen inflaatio-
vauhti kiihtyi 2’2 prosenttiin. EKP
katsoi, ettd vaikka 6ljyn hinnan
noususta johtuvaan inflaatiovauh-
din kiithtymiseen ei voida lyhyella
aikavélilla vaikuttaa rahapolitiikan

keinoin, rahapolitiikalla on kuiten-



kin varmistettava hintavakaus kes-
kipitkalld aikavalilla. Erityisesti
tilanteessa, jossa talouskasvu on
ripedd ja kapasiteetin kdyttoaste on
korkea, rahapolitiikalla on pyrittdva
hillitsemaan riskia, ettd inflaatio-
odotukset kasvavat ja vahvistavat
kotimaisiin kustannuksiin ja hintoi-
hin kohdistuvia nousupaineita.

Elokuun lopulla ja lokakuun
alussa EKP:n neuvosto paatti nos-
taa ohjauskorkoa edelleen. Loka-
kuun koronnostossa EKP:n ohjaus-
korko nostettiin 4,75 prosenttiin.
Néin ohjauskorkoa oli marraskuus-
ta 1999 ldhtien nostettu yhteensa
225 peruspistettd.

Oljyn hinta nousi uusiin huip-
pulukemiinsa syyskuun puolivilis-
sé ja pysyi kalliina joulukuun al-
kuun saakka. Tdmén vuoksi ener-
gian hinnan kehitys yhdesséd muiden
tuotteiden hintojen nousun kanssa
aiheutti vuoden loppukuukausina
edelleen paineita euroalueen kulut-
tajahintainflaatioon, joka kiihtyikin
loppuvuodesta 3 prosentin tuntu-
maan. Lokakuun alun koronnoston
jilkeen EKP:n neuvosto kuitenkin
piti korot ennallaan.

Joulukuussa EKP julkaisi en-
simmaéisen kerran EKP:n ja euro-
alueen kansallisten keskuspankkien
asiantuntijoiden yhdessé laatiman
ennusteen ldhivuosien talouskehi-
tyksestd. Sen mukaan euroalueen
talouskasvu jatkuu suotuisana vuo-
teen 2002 ulottuvan ennustejakson
ajan. Inflaatio on kuitenkin aluksi
nopeampaa kuin 2 %, mika johtuu
energian hinnan aiemmasta nou-
susta ja euron heikkoudesta.
Ennusteessa inflaation odotetaan
hidastuvan hintavakaustavoitteen
mukaiseksi vuoden 2001 lopulla,
jos 6ljyn hinta ennusteoletusten

mukaisesti laskee ja euro lievisti

vahvistuu. Keskipitkdn aikavilin
hintavakauden tukemiseksi on
tiarkedd, ettd taloudessa ymmarre-
tdan hintojen nousupaineiden joh-
tuvan ulkoisista tekijoistd ja olevan
kertaluonteisia tai tilapdisia.
Finanssipolitiikan kannalta
noususuhdanne tarjosi hyvét mah-
dollisuudet nopeuttaa julkisen ta-
louden vakauttamista ja edistda
taloudellisen tilanteen jatkumista
suotuisana. Julkisen talouden tasa-
paino paranikin l4hes kaikissa
euromaissa, mutta se johtui lahinna
verotulojen suhdanneluonteisesta
kasvusta sekd korkomenojen osuu-
den supistumisesta. Useimmat
euroalueen maat eivit pyrkineet
julkisen talouden tervehdyttimiseen
aktiivisella finanssipolitiikalla.
Vakausohjelmien perusteella
arvioiden julkisen talouden rahoi-
tusasema kohenee suhteellisen
vahén vuosina 2000 ja 2001 eikd
ilman suhdannevaihteluiden vaiku-
tusta laskettu koko euroalueen
julkisen talouden rahoitusasema
vahvistu. Finanssipolitiikkaa on
suhdanteiden kohennuttua keven-
netty, mika suurelta osin johtuu
paitetyistd veronalennuksista seka
julkisen talouden harkinnanvarais-
ten menojen kasvattamisesta.
Verouudistukset ovat euro-
alueella tervetulleita, koska niiden
avulla voidaan vihentdé talouden
vadristymia ja lisdtd tydvoiman
tarjontaa ja kysyntd. Veronkeven-
nysten vastapainoksi olisi kuiten-
kin hillittdivd menojen kasvua, jotta
suhdanteita myétdileva finanssi-
politiikan keventdminen voidaan
valttda ja jotta julkisen talouden
tervehdyttiminen voi jatkua.
Nykyinen taloudellinen tilanne
antaa mahdollisuuden vahvistaa

julkisen talouden rahoitusasemaa,

joka monissa euromaissa ei vield
ole kestdvilld pohjalla. Lisaksi
julkisen talouden velka on useissa
euroalueen maissa edelleen huoles-
tuttavan suuri, erityisesti kun ote-
taan huomioon julkisen talouden
rahoitusasemaa rasittavat pitkan
aikavélin haasteet, kuten vieston
ikddntyminen.

Suomen talouskasvu oli vuon-
na 2000 edelleen voimakasta ja
selvidsti euroalueen kasvua no-
peampaa. Kasvu perustui suuressa
madrin vientikysynnén voimistumi-
seen, mutta myos kotimainen ky-
syntd sdilyi hyvénd. Eniten kasvoi
tieto- ja viestintdtekniikan tuottei-
den vienti. Tyollisyys koheni edel-
leen, mutta edellisvuotista hitaam-
min, ja tyottdmyys viheni hieman.
Rakenteellinen tyottomyys pysyi
vaikeana ongelmana.

Korkojen nousu vihensi talou-
den ylikuumenemisen riskié. Tilan-
ne asuntomarkkinoilla rauhoittui.
Yritysten hyvdan rahoitusasemaan
ja talouden kasvuun ndhden yksi-
tyiset investoinnit lisdéntyivit mal-
tillisesti. Kotitalouksien kaytetta-
vissé olevat reaalitulot pysyivét
inflaation nopeutumisen vuoksi
jokseenkin ennallaan, mutta yksi-
tyisen kulutuksen kasvu hidastui
vain vihén, silld sddstimisaste
aleni selvisti.

Inflaatio kiihtyi Suomessa
vuoden 2000 aikana erityisesti
6ljyn hinnan kallistumisen vuoksi,
mutta myds kotimaisten palvelui-
den hinnat nousivat aiempaa no-
peammin. Hintojen ja palkkojen
nousu oli Suomessa nopeampaa
kuin euroalueella keskiméérin.
Loppuvuonna solmitun uuden
tulosopimuksen perusteella tyo-
kustannusten nousu ylittdd monilla

aloilla selvisti arvioidun tuotta-
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vuuskehityksen, mikd on ongel-
mallista tydllisyyden kannalta.

Ripeid talouskasvu, verrattain
kired verotus seké valtiontalouden
suhteellisen tiukka menolinja vah-
vistivat edelleen julkisen talouden
tasapainoa vuonna 2000. Valtion-
talous muuttui ylijaamaiseksi, ja
koko julkisen sektorin ylijadma
kasvoi edelleen. Tulo- ja varalli-
suusveron tuotot lisddntyivit voi-
makkaasti. Myos yhteisdjen mak-
samat verot lisdéntyivit hyvin
tuloskehityksen ja omistusjarjeste-
lyjen yhteydessi syntyneiden
myyntivoittojen vuoksi. Julkisen
sektorin velkaantuneisuutta voitiin
vahentdd selvisti. Valtion velka
pysyi kuitenkin yhé suurena.

Julkisen talouden ja erityisesti
valtiontalouden ndkymien parane-
minen teki mahdolliseksi keventda
aiempaa tuntuvammin vuosien
2001 ja 2002 verotusta. Ansiotulo-
jen verotus on ollut Suomessa kan-
sainvilisesti hyvin kiredd, miké on
osaltaan haitannut rakenteellisen
ty6ttdmyyden korjaamista. Tyo-
tulojen kiredn verotuksen ja sosiaa-
lietuusjérjestelman yhdessd muo-
dostamia kannustinongelmia tulisi
edelleen korjata, jotta tydllisyys-
astetta voidaan nostaa ja siten myds
helpottaa julkisen talouden rahoit-
tamista vdeston ikddntyessa.

Valtiontalouden rahoitusase-
man koheneminen on myds nosta-
nut esiin paineita kasvattaa menoja.
Menojen merkittdva kasvu on kui-
tenkin uhka valtiontalouden rahoi-
tustasapainolle suhdanteiden kdan-
tyessd.

Hintavakauden sdilyttimisen
ohella keskuspankin tehtivé on
edistdd rahoitusjirjestelmén va-
kautta ja tehokkuutta. Rahoitus-

markkinoiden kansainvélistyminen

Vuosikertomus 2000

ja koko rahoituspalvelusektorin
rakennemuutokset, kuten fuusiot ja
toimialaliukumat, lisddvét rahoitus-
markkinavalvonnan haasteita ja
korostavat viranomaisten vélisen
yhteistyon merkitysta.

Talous- ja rahaliiton kolmas
vaihe on jo ndkynyt useilla euro-
alueen rahoitusmarkkinoiden
alueilla. Rahamarkkinat ovat yh-
dentyneet melko pitkille, ja paa-
omamarkkinoidenkin yhdentymi-
nen on kdynnistynyt. Yksityisen
sektorin rahoituksen hankinta laa-
joilta euromadrdisiltd joukkovelka-
kirjamarkkinoilta on lisdédntynyt
ripedsti, ja my0ds osakemarkkinoi-
den toiminta on laajentunut ja mo-
nipuolistunut viimeisen kahden
vuoden aikana. Porssien yhdenty-
misessd on otettu merkittdvid aske-
lia. Euroopan rahoitustoimialan
rakenne muuttuu jatkuvasti.
Useimmat pankkifuusiot ovat tois-
taiseksi olleet ensisijaisesti kansal-
lisia, mutta my0s eri maissa toimi-
via pankkeja on fuusioitu tai fuu-
sioita suunnitellaan. Myds pankkien
ja vakuutusyhtididen yhteenliitty-
mét ovat yleistyméassi. Rahoitustoi-
mialan yha kiihtyva rakennemuu-
tos asettaakin rahoitusmarkkinoi-
den sddntelyn ja valvonnan kehitta-
miselle huomattavia haasteita seké
kotimaassa ettd kansainvilisesti.

Kotimainen pankkisektori on
siirtynyt uuteen vuosituhanteen
poikkeuksellisen hyvissa kunnos-
sa. Pankkien kannattavuuden para-
neminen on perustunut rahoituskat-
teen sekd muiden tuottojen ripeddn
kasvuun. Markkinakorkojen nou-
sun myo6té luotto- ja talletuskorko-
jen vélinen ero kasvoi vuonna
2000, mika paransi pankkien rahoi-

tuskatetta. Palkkiotuottojen voima-

kas kasvu puolestaan perustui mak-

suliikenteen ja omaisuudenhoidon
palkkiotuottojen nopeaan lisdyk-
seen. Myds arvopaperikaupan
palkkiotuotot séilyivit hyvina,
vaikka pienenivitkin loppuvuonna.
Liséksi vakuutusten myynnista
kertyneiden palkkiotuottojen mer-
kitys suurten pankkikonsernien
tuloldhteend lisdédntyi edelleen.

Suomen arvopaperimarkkinoil-
le on jo parin vuoden ajan ollut
tyypillistd osakemarkkinoiden
kaupankdynnin voimakas kasvu.
Volyymien jatkuva kasvu on luonut
osakekaupan selvitykseen huomat-
tavia paineita, ja tdiméan vuoksi
Helsingin Porssin osakeselvitysté
on pyritty tehostamaan. Osakkeita
késittelevit arvo-osuusrekisterit
keskitettiin lokakuussa. Rekisterien
keskittiminen oli valttimatonta
Suomen arvopaperimarkkinoiden
kilpailukyvyn kannalta, silld keski-
tetty arvo-osuusrekisteri mahdollis-
taa sdilytys- ja selvitysjirjestelmien
jatkokehityksen ja koko arvo-
osuusjdrjestelmén toiminnan tehos-
tamisen.

EU-maiden keskuspankkien
yllapitimd TARGET-maksujarjes-
telmé oli maksujen yhteisarvolla
mitattuna merkittdvin maasta toi-
seen maksuja vilittdva jarjestelma
Euroopassa vuonna 2000. TAR-
GET on tehostanut suurten maksu-
jen vilitysta euroalueella ja vihen-
tényt ndihin maksuihin liittyvid
riskejd. Maksujarjestelmien yleis-
valvonta on keskuspankkien tarkea
tehtdvé, jonka avulla maksujarjes-
telmien hdirioton toiminta pyritdan

varmistamaan.



Euroalueen rahapolitikka,
taloudellinen kehitys ja
rahgpolifikan foteutus

Kuluttajahinfojen
nousuvauhti Kiihtyi
vuonna 2000

Talouskasvu nopeaa
vuoden 2000
ensimmadiselld puoliskolla

Euroalueen inflaatio oli vuoden
2000 alussa hieman alle 2 % yhden-
mukaistetun kuluttajahintaindek-
sin vuosimuutoksella mitattuna
(kuvio 1). Raakadljyn maailman-
markkinahinnan kallistuminen oli
vuoden 1999 aikana nopeuttanut
energiatuotteiden hintojen nousu-
vauhtia. My0s euron ulkoisen ar-
von heikkeneminen oli lisdnnyt

inflaatiopaineita. Euroalueen ta-

louskasvu oli nopeutunut vuonna
1999, kun maailmantalouden kas-
vun elpyminen lisdsi euroalueen
tuotteiden vientikysyntéé ja kun
kotimaisen kysynndn kasvu jatkui
vakaana.

Vuoden 2000 alkupuolella
maailmantalous kasvoi hyvin no-
peasti. Nousukausi Yhdysvalloissa
jatkui, ja Japanin pitkddn kestanyt
talouslama naytti véhitellen hellit-
tavian. Myos Eteld-Amerikassa
kasvu oli pddosin ripedd samoin
kuin niissi Kaakkois-Aasian mais-
sa, jotka vuonna 1997 olivat ajau-
tuneet talouskriisiin.

Euroalueen talouskasvu jatkui
niin ikd4an nopeana vuoden 2000

alkupuoliskolla (kuvio 2). Kasvu

Kuvio 1.

Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

4 Muutos edellisen vuoden vastaavasta kuukaudesta, %
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1. Kokonaisindeksi

1998 1999 2000

2. Kokonaisindeksi ilman energiaa

Léhde: Eurostat.
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oli tasaista BKT:n eri kysyntéeris-
sd. Vienti euroalueen ulkopuolelle
lisddntyi edelleen, kun maailman-
talouden kasvu oli ripedd ja kun
euron ulkoisen arvon heikentymi-
nen paransi euroalueen tuotannon
hintakilpailukykyd. Kiinteét inves-
toinnit lisédéntyivit, koska talouden
kasvundkymat olivat suotuisat,
korot melko matalat ja osakkeiden
hinnat korkeat. Myds kotitalouk-
sien kulutus lisddntyi nopeasti.
Kuluttajien luottamusta tulevaisuu-
teen tuki osaltaan ty6ttdmyysasteen
aleneminen: euroalueen tyotto-
myysaste aleni vuonna 2000 edel-
leen, kuten jo kolmena edellisend
vuotena (kuvio 3).

Talouskasvu oli keviélld vah-
vaa useimmissa euroalueen maissa.
Saksan ja Italian taloudet olivat
vuonna 1999 kasvaneet selvisti
hitaammin kuin euroalueen taloudet
keskiméarin. Vuoden 2000 alkupuo-
liskolla Saksan ja jossain maérin
myos Italian talouskasvun vauhti
tavoitti euroalueen keskiarvoa, kun
etenkin vientituotannon kasvu no-
peutui molemmissa maissa.

Kuluttajahintojen nousuvauhti
kiihtyi edelleen vuoden 2000 alku-
puoliskolla. Raakadljyn maailman-
markkinahinta jatkoi kallistumis-
taan, miké nosti energiatuotteiden
hintoja euroalueella (kuvio 4).
My®ds euron ulkoisen arvon heikke-
neminen pyrki nostamaan tuonti-
hy6dykkeiden hintoja euroissa
mitattuina. Talouden vahva kasvu
lisési uhkaa, ettd 6ljyn kallistumi-
nen ja euron heikkous johtaisivat
kuluttajahintojen laajaan nousuun
euroalueella. Energian hinnan li-
sdksi my0s palveluiden ja elintar-
vikkeiden hintojen nousu nopeutui-
kin hieman. Yhdenmukaistetun

kuluttajahintaindeksin vuotuinen

Vuosikertomus 2000
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Kuvio 2.
Euroalueen bruttokansantuote
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Léhde: Eurostat.
Kuvio 3.

Euroalueen tyottomyysaste
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Ldhteet: Bloomberg ja Eurostat.
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Kuvio 5.

Raha- ja luottomiiéirien kehitys euroalueella

Muutos edellisen vuoden vastaavasta kuukaudesta, %
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4. Pankkien luotot yksityiselle sektorille
Lahde: Euroopan keskuspankki.
Kuvio 6.
Keskuspankkikorkoja
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1. Eurojdrjestelmdn perusrahoitusoperaatioiden korko /
minimitarjouskorko (Saksan repokorko ennen vuotta 1999)
2. Yhdysvalfain fed funds -tavoitekorko

3. Japanin diskonttokorko

Ldhteet: Euroopan keskuspankki ja Reufers.

nousuvauhti kiihtyi kesilld vuoden
alun vajaasta 2 prosentista 2% pro-
sentin tuntumaan.

Euroalueen raha- ja luotto-
aggregaatit kasvoivat nopeasti vuo-
den 2000 alkupuoliskolla (kuvio 5).
Lavean rahan méiran (M3) vuotui-
nen kasvuvauhti nopeutui kevaalla
yli 6 prosenttiin ja oli siten selvésti
EKP:n neuvoston sille asettamaa
4' prosentin viitearvoa nopeampi.
My®6s luotonanto yksityiselle sek-

torille lisdéntyi edelleen ripeésti.
Rahan miérin ja luotonannon no-
pean kasvun taustalla olivat muun
muassa vahva talouskehitys ja
suhteellisen alhainen korkotaso.

Ohjauskorkoa nostettiin
useaan otteeseen

EKP:n neuvosto kiristi rahapoli-

tiikkaa nostamalla eurojdrjestelmén

ohjauskorkoa kuusi kertaa vuoden
2000 aikana (kuvio 6). Yhteensa
ohjauskorkoa nostettiin 1,75 pro-
senttiyksikkod. Koronnostoilla
tahdattiin siihen, ettd keskipitkalla
aikavilillad euroalueella vallitsisi
hintavakaus. EKP:n neuvoston
madritelman mukaisesti hintava-
kaus merkitsee yhdenmukaistetun
kuluttajahintaindeksin vuotuisen
nousuvauhdin pysymistd alle kah-
den prosentin. Ohjauskoron nos-
toilla EKP:n neuvosto reagoi
inflaatioriskien kasvuun. Euron
ulkoisen arvon heikentyminen
kevensi osaltaan rahatalouden tilaa
euroalueella, ja tihdn keveyteen
viittasi myos rahan méarén ja luo-
tonannon nopea kasvuvauhti.

EKP:n neuvosto oli nostanut
eurojarjestelmén perusrahoitusope-
raatioiden koron 3 prosenttiin vuo-
den 1999 marraskuussa. Vuoden
2000 aikana neuvosto korotti oh-
jauskorkoa asteittain 4,75 prosent-
tiin: 3. helmikuuta, 16. maaliskuuta
ja 27. huhtikuuta tehtiin paétokset
0,25 prosenttiyksikon koronnos-
toista. Kesdkuun 8. paivand EKP:n
neuvosto paatti nostaa perusrahoi-
tusoperaatioiden korkoa 0,5 pro-
senttiyksikkod. Samalla neuvosto
ilmoitti, ettd perusrahoitusoperaa-
tioissa siirrytddn kesdkuun lopulla
vaihtuvakorkoisiin huutokauppoi-
hin. Niissé korkotarjouksille asete-
taan alaraja, joka viestii rahapolitii-
kan virityksestd samalla tavalla
kuin aiemmin kiintedkorkoisten
huutokauppojen korko. Korkotar-
jousten alarajaa eli ns. minimitar-
jouskorkoa nostettiin 0,25 prosent-
tiyksikkod sekd 31. elokuuta ettd
5. lokakuuta.

Joulukuussa 2000 EKP:n neu-
vosto ilmoitti pitdvansi lavean

rahan médrdn (M3) vuotuisen kas-
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vun viitearvon ennallaan. Padtos
perustui siihen, etti taustaoletukset,
joiden perusteella viitearvo joulu-
kuussa 1998 asetettiin ja vuotta
mydhemmin uudelleen vahvistet-
tiin 4% prosentiksi, patevit edel-
leen. Oletukset koskevat potentiaa-
lisen bruttokansantuotteen trendi-
kasvua ja rahan kiertonopeuden
kehitysté keskipitkalld aikavalilla.
EKP:n neuvosto ilmoitti seuraavan-
sa huolellisesti euroalueen tuotta-
vuuden kasvun nopeutumista kos-
kevia tietoja. Neuvosto ei kuiten-
kaan katsonut, ettd ndma tiedot
vield edellyttéisivit potentiaalisen
bruttokansantuotteen trendikasvua
koskevan oletuksen muuttamista.

Talouskasvu hidastui
toisella vuosipuoliskolla

Euroalueen talouden kasvuvauhti
hidastui vuoden 2000 jalkipuolis-
kolla. Tama johtui siité, ettd maail-
mantalouden kasvuvauhdin hidastu-
minen vaimensi vientikysynnin
kasvua ja korkojen nousu kotimai-
sen kysynnin kasvua. Lisdksi 6ljyn
kallistuminen merkitsi tulonsiirtoa
euroalueelta sen ulkopuolisille 61-
jyntuottajamaille. Euroalueen koti-
talouksien tuloista jdi nyt aiempaa
pienempi osa euroalueella tuotettu-
jen hyoddykkeiden ostamiseen, eiké
vienti 6ljyntuottajamaihin kasvanut
vastaavasti. Vuoden lopulla my®6s
euroalueen ja maailmantalouden
lahitulevaisuuden kasvundkymat
heikentyivét, kun Yhdysvaltain
pitkddn nopeana jatkunut talouskas-
vu nidytti olevan hiipumassa.
Lavean rahan méiran (M3)
kasvu euroalueella vaimeni jonkin
verran kesdsté alkaen. Lahinna

tdma johtui korkojen noususta.

Vuosikertomus 2000

Kuvio 7.

Euroalueen inflaatioerot

Yhdenmukaistetun kuluftajahintaindeksin muutos
edellisen vuoden vastaavasta kuukaudesta, %
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1. Euroalueen inflaatiovauhti
2. Nopein maakohtainen inflaatiovauhti
3. Hitain maakohtainen inflaatiovauhti

1999 2000

M3:n vuotuinen kasvuvauhti oli
suurimmillaan huhtikuussa 6,6 %,
mutta hidastui sen jilkeen melko
nopeasti. Vuoden viimeiselld nel-
jannekselld M3 kasvoi 5,1 % edel-
lisvuotisesta, mika oli kuitenkin
edelleen enemmain kuin EKP:n
neuvoston kasvuvauhdille asettama
viitearvo.

Vaikka talouskasvu hidastui ja
kasvundkymaét heikkenivit, euro-
alueen kuluttajahintojen nousupai-
neet olivat yhi voimakkaat toisella
vuosipuoliskolla, kun 6ljy kallistui
ja euro heikkeni edelleen. Raaka-
6ljyn tynnyrihinta (Pohjanmeren
Brent) kohosi syksylld noin 30-35
Yhdysvaltain dollariin, kun se
vuoden alkupuoliskolla oli vield
ollut 20-30 dollarin tuntumassa.
Euron ulkoinen arvo oli vuoden
jélkipuoliskolla keskimddrin 4 %
alhaisempi kuin alkupuolella, kun
sitd mitataan kauppapainoisella
valuuttaindeksilld. Yhdenmukaiste-
tun kuluttajahintaindeksin vuotui-

nen nousuvauhti nopeutuikin vuo-

den lopulla ldhes 3 prosenttiin.

Energiatuotteiden liséksi my6s mui-
den teollisuustuotteiden, elintarvik-
keiden ja palveluiden inflaatiovauhti
kiihtyi jonkin verran. Aivan vuoden
2000 lopussa inflaationdkymét kui-
tenkin muuttuivat hitaamman inflaa-
tion suuntaan, kun euro vahvistui ja
6ljyn hinta laski.

Inflaatioerot euroalueen mai-
den vilillé lisddntyivit jonkin ver-
ran vuonna 2000. Nopeimman ja
hitaimman inflaatiovauhdin ero oli
vuoden lopussa noin 3 prosentti-
yksikkod (kuvio 7). Eron voimakas
kasvu vuoden 1999 lopussa ja sen
supistuminen vuotta mydhemmin
johtuivat osittain valmisteverotuk-
sen muutoksista nopeimman
inflaatiovauhdin maassa eli Irlan-

nissa.

Lyhyiden ja pitkien korkojen
ero pieneni

Euroalueen rahamarkkinakorot
jatkoivat vuoden 1999 puolivilissa

alkanutta nousuaan. Kolmen kuu-



kauden euriborkorko nousi tammi-
kuun noin 3% prosentista vuoden
aikana 5 prosentin tuntumaan pit-
kalti ohjauskoron tulevia nostoja
ennakoiden (kuvio 8). Vuoden
kahden viimeisen kuukauden aika-
na 3—12 kuukauden rahamarkkina-
korot kuitenkin alkoivat laskea,
mika liittyi sithen, ettd odotukset
rahapolitiikan kiristimisestd vihe-
nivit, kun inflaationdkymaét muut-
tuivat.

Eurojarjestelmén ohjauskoron
muutokset vastasivat padosin mark-
kinoiden odotuksia vuonna 2000,
eivétkd rahamarkkinakorot sanotta-
vasti muuttuneet ohjauskoron nos-
tojen yhteydessé. Poikkeuksen
téssd suhteessa muodostaa kuiten-
kin kesédkuussa tehty ilmoitus puo-
len prosenttiyksikon koronnostosta,
joka oli suurempi kuin markkinat
odottivat. [lmoitusta seurasi heti
rahamarkkinakorkojen hienoinen
nousu. Samassa yhteydessd EKP:n
neuvosto ilmoitti myds, etti euro-
jarjestelmin perusrahoitusoperaa-
tioissa siirrytddn vaihtuvakorkoi-

siin huutokauppoihin, milld ei kui-
tenkaan pyritty muuttamaan raha-
politiikan viritysta.

Pitkdaikaiset korot pysyivat
melko alhaisina euroalueella vuo-
den 2000 aikana, mikd kuvasti
euroalueen hintavakauden séilymi-
seen kohdistunutta luottamusta ja
euroalueen julkisen talouden tasa-
painottamispyrkimysten jatkumista
(kuvio 9). Saksan kymmenen vuo-
den valtionlainojen korko laski
vuoden alun noin 5% prosentista
noin 5 prosenttiin vuoden lopulla.
Lasku heijasteli osin kansainvélis-
ten joukkolainamarkkinoiden kehi-
tystd, silld myds Yhdysvaltain pit-
kéaaikaisten valtionlainojen korot
laskivat vuoden kuluessa. Yhdys-
valtain ja euroalueen pitkien kor-
kojen ero supistui vuoden aikana.
Tammikuussa 2000 Saksan 10
vuoden valtionlainojen korko oli
vield runsaan prosenttiyksikon
Yhdysvaltain vastaavaa korkoa
alempi, mutta vuoden loppuun
mennessa ero pieneni vajaaseen %2

prosenttiyksikkdon. Eron supistu-

minen johtui osin siité, ettd Yhdys-
valtain ja euroalueen kasvu- ja
inflaationdkymdt muuttuivat. Seka
Saksan ettd Yhdysvaltain pitkéai-
kaisten valtionlainojen korkojen
laskuun vaikuttivat liséksi odotuk-
set ndiden lainakantojen pienene-
misestd tulevaisuudessa.
Euroalueen lyhyiden ja pitkien
korkojen ero pieneni selvésti vuo-
den 2000 aikana. Korkoeron suu-
ruus vuoden alussa kuvasti odotuk-
sia rahapolitiikan kiristdmisesta.
Ero pieneni vuoden mittaan, kun
ohjauskorko odotusten mukaisesti
nousi. Joulukuussa lyhyiden ja
pitkien korkojen ero pieneni suurin
piirtein olemattomaksi, kun odo-
tukset inflaation kiihtymisesta ja
rahapolitiikan kiristimisesta vai-

menivat.

Euro heikkeni edelleen

Euron ulkoinen arvo oli vuoden

2000 lopussa hieman heikompi

kuin vuoden alussa kauppapainoi-

Kuvio 8.
Kolmen kuukauden markkinakorkoja

Kuvio 9.

Valtion 10 vuoden obligaatiokorkoja
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korko on laskettu BKT:ld painofettujen kansallisten korkojen keskiarvona.

Ldhteet: Euroopan keskuspankki ja Reuters.
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" Tammikuusta 1999 alkaen painoina on kaytetty valtion lainojen nimellisi
kanfoja. Joulukuun 1998 loppuun asti korko on laskettu BKT:Ild painofetuista

yhdenmukaistetuista valtion lainojen koroista.

Ldhteet: Euroopan keskuspankki ja Reuters.
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sella valuuttaindeksilld mitattuna
(kuvio 10). Euro heikentyi hieman
Yhdysvaltain dollariin ja Sveitsin
frangiin nédhden (kuvio 11). Sen
sijaan Japanin jeniin, Englannin
puntaan ja Ruotsin kruunuun néh-
den euron valuuttakurssi oli vuo-
den lopussa suunnilleen sama kuin
vuoden alussakin.

Lokakuun loppuun saakka
euron ulkoinen arvo heikentyi
kauppapainoisella indeksilld mitat-
tuna trendinomaisesti lukuun otta-
matta touko-kesdkuun viliaikaista
vahvistumista. Euro heikentyi vuo-
den alkupuoliskolla, vaikka euro-
alueen talouskasvu nopeutui tuol-
loin selvisti. Samaan aikaan ta-
louskasvu oli kuitenkin nopeaa
myos euroalueen ulkopuolella,
erityisesti Yhdysvalloissa. Euron
heikentyminen erityisesti suhteessa
Yhdysvaltain dollariin kuvastikin
mahdollisesti osin sitd, ettd Yhdys-
vallat pysyi euroaluetta houkuttele-
vampana sijoituskohteena, kun
merkkeja talouskasvun hidastumi-
sesta Yhdysvalloissa saatiin vasta
vuoden lopulla.

Vuoden kahden viimeisen
kuukauden aikana euro vahvistui
selvisti seké kauppapainoisella
indeksilld mitattuna ettd useimpiin
padvaluuttoihin ndhden. Vahvistu-
minen liittyi pitkdlti Yhdysvaltain
talouden kasvundkymien samanai-
kaiseen nopeaan heikkenemiseen.

Eurojérjestelma tuki euron
ulkoista arvoa valuuttamarkkina-
interventioilla vuoden jélkipuolis-
kolla. Syyskuussa toteutettiin EKP:n
aloitteesta yhteisinterventio, johon
EKP:n lisdksi osallistuivat Yhdys-
valtain, Japanin, [son-Britannian ja
Kanadan keskuspankit. Marras-
kuussa eurojirjestelmé intervenoi
uudelleen valuuttamarkkinoilla.
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Kuvio 10.

Euron ulkoinen arvo ja Suomen Kilpailukykyindikaattori
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Kun euro vahvistuu ja Suomen hintakilpailukyky heikkenee,

kéyrd nousee.

1. Euron efektiivinen valuuttaindeksi, suppea maaryhmd’
2. Suomen suppea kilpailukykyindikaattori

TEnnen vuotta 1999 euromaiden valuuttojen

kauppapainoinen indeksi.

Ldhteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.

Kuvio 11.

Euron dollari- ja jenikurssit
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1. Euron arvo Yhdysvaltain dollareina (vasen asteikko)
2. Euron arvo Japanin jeneind (oikea asteikko)

Léahde: Reuters.

Interventioihin olivat syyni huoli
siitd, millaisia vaikutuksia euron
heikkoudella oli maailmantalou-
teen, sekd timéan heikkouden
aiheuttamat tuontihintojen nousu-
paineet euroalueella.

ERM II -valuuttakurssimeka-
nismiin kuuluvien Tanskan kruu-
nun ja Kreikan drakman valuutta-
kurssit euroon néhden olivat hyvin

vakaita vuoden 2000 ajan, ja Tans-

kan kruunun kurssi pysyi vaihtelu-
vilinséd keskuskurssin tuntumassa.
Kreikan drakman keskuskurssi
revalvoitiin 3% prosentilla tammi-
kuussa 2000. Vuoden lopulla drak-
man eurokurssi ldhestyi uuden
vaihteluvilinsd keskuskurssia, joka
oli kesdkuussa 2000 tehdylla paa-
tokselld asetettu sen peruuttamatto-
maksi muuntokurssiksi vuoden
2001 alusta alkaen.



Suotuisat suhdanfeet
supistivat julkisen talouden
alijaémad

Euroopan komission ennusteen
mukaan euroalueen julkisen talou-
den keskiméardinen rahoitusalijaa-
ma ilman kolmannen sukupolven
matkapuhelinten (UMTS) toimi-
lupien myynnisti saatuja kerta-
luonteisia tuloja oli 0,8 % suhtees-
sa BKT:hen vuonna 2000. Luku on
V2 prosenttiyksikkod pienempi kuin
vuonna 1999 (kuvio 12). Noin puo-
let aliji@masuhteen pienenemisestd
johtui korkomenojen BKT-osuuden
supistumisesta ja puolet perusrahoi-
tusylijadman kasvusta, joka sindnsa
jéi siis varsin vaatimattomaksi. Kun
matkapuhelinten toimilupien myyn-
neistd saadut tulot otetaan huomioon,
BKT:hen suhteutettu julkisen talou-
den keskimédrdinen rahoitusasema
osoitti 0,3 prosentin ylijadmaa.
Suotuisa kokonaistaloudellinen
tilanne — eli nopea BKT:n kasvu ja
edullinen kysynnin rakenne — lisé-
si julkisen talouden tuloja. Yksityi-

sen kulutuksen ja palkkatulojen
vahva kasvu lisdsi vélittdmien ja
vilillisten verojen seka sosiaalitur-
vamaksujen tuottoja. Vuodenvaih-
teen 1999-2000 molemmin puolin
osunut asuntojen ja osakkeiden
hintojen nousupyrahdys kasvatti
padomaveron tuottoa ja kallis 6ljy
arvonlisdveron tuottoa. Julkisyhtei-
sojen tulojen BKT-osuus séilyikin
edellisvuotisen suuruisena. Samaan
aikaan my®ds julkisen talouden
menot lisddntyivét ja menojen
BKT-osuus pieneni vain vihin,
vaikka talouskasvu vihensikin
tyottomyytté ja siitd aiheutuvia
menoja. Suotuisan taloudellisen
tilanteen luomaa pelivaraa ei siis
kéytetty tdysimddrdisesti alijidmien
supistamiseen vaan suureksi osaksi
lisimenojen rahoittamiseen. Mo-
nissa maissa menojen kasvua kui-
tenkin pyrittiin hillitsemdin aiem-
paa tiukempien budjetointisddnnos-
ten avulla.

Ennusteen mukaan julkisen
talouden rahoitusasema pysyi

vuonna 2000 edellisvuotiseen ta-

paan selvisti ylijaidmaisena Irlan-
nissa, Luxemburgissa, Alankomais-
sa ja Suomessa ja ldhestyi tasapai-
noa Belgiassa ja Espanjassa (tau-
lukko 1). Myds muissa euromaissa
kehitys kulki kohti tasapainoa,
mutta alijidmien BKT-osuus pysyi
silti yli 1 prosenttina. Saksassa,
Ranskassa ja Italiassa talous kasvoi
keskimadrdistd hitaammin, ja tista
syystd ndiden maiden julkisen
talouden rahoitusasema koheni
keskiméddrdistd vihemman. Naissa
kolmessa maassa rahoitusalijaidméan
BKT-osuus supistui vain vajaan %
prosenttiyksikkod vuonna 2000.
Euroopan komissio arvioi
ilman suhdannevaihteluiden vaiku-
tusta lasketun euroalueen julkisen
talouden perusjddmain heikenneen
hieman vuonna 2000. Téma4 tar-
koittaa, ettd rahoitusalijadmén pie-
neneminen johtui yksinomaan
suhdannetekijoistd ja korkomeno-
jen supistumisesta. Se myds viittaa
sithen, ettd monissa euroalueen
maissa toteutetut veronkevennykset

ja sosiaaliturvamaksujen alennuk-

Kuvio 12.
Euroalueen julkinen talous
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Taulukko 1.
Julkisen talouden tasapaino ja velka

Julkisyhteis6jen ylijaamad (+) /
alijgdmad (=), % BKT:std

1999 2000' 20002
Belgia -0,7 0,0 0,0
Saksa -1,4 -1,1 1,4
Espanja -1,1 -0,3 -0,3
Ranska -1,8 -1,4 -1,4
Irlanti 1,9 4,2 4,2
Italia -1,9 -1,3 -0,1
Luxemburg 4,4 4,9 4,9
Alankomaat 1,0 1,1 1,8
[tdvalta -2,1 -1,7 -1,3
Portugali -2,0 -1,9 -1,6
Suomi 1,9 4,2 4,2
Euroalue -1,3 -0,8 0,3

! Ilman matkapuhelinten toimilupien myyn-
nistd saatuja tuloja.

2 Siséltdd matkapuhelinten toimilupien
myynnistd saadut tulot.

Lédhde: Euroopan komissio.

Julkisyhteisdjen velka
vuoden lopussa, % BKT:std

1999 2000
Belgia 115,9 111,1
Saksa 61,1 60,0
Espanja 63,3 61,0
Ranska 58,9 58,3
Irlanti 50,1 41,6
[talia 115,1 110,7
Luxemburg 6,0 5,5
Alankomaat 62,9 56,9
[tdvalta 64,6 64,4
Portugali 55,4 56,1
Suomi 46,6 42,5
Euroalue 72,1 69,8

Lihde: Euroopan komissio.

set rahoitettiin suurelta osin suh-
danneluonteisilla ja tilapaisilla
verotuloilla.

Vuoden 2000 aikana monet
euromaat valitsivat erityisesti tyon
verotuksen keventdmisen keskei-
seksi ldhivuosien talouspolitiikkaa
ohjaavaksi tavoitteeksi. Veronhuo-
jennuksilla on monia talouden
kasvupotentiaalia lisddvid ja raken-
teita tehostavia vaikutuksia. Jotta
nopea eteneminen kohti julkisen
talouden rahoitustasapainoa ei
kuitenkaan vaarantuisi, julkisten
perusmenojen reaalikasvun tulisi

pysyd mahdollisimman vahéisena.

Vuosikertomus 2000

Ennusteen mukaan euroalueen
julkisen talouden velan BKT-osuus
supistui yli 2 prosenttiyksikkdd vuo-
den 1999 osuudesta eli alle 70 pro-
senttiin (kuvio 12). Erityisen nopeas-
ti velkasuhde pieneni Irlannissa.
Monissa maissa velkasuhteen pie-
neneminen johtui pddosin matka-
puhelinten toimilupien myynnista
saaduista tuloista, jotka olivat noin
1,1 % euroalueen BKT:std ja jotka
kéytettiin ldhes tdysimaériisesti

valtion velan lyhentdmiseen.

Rahapolitiikan toteutus
eurojdrjestelmdssa

Rahapolitiikan vdlineet ja
niiden kaytto

EKP:n rahapolitiikkaa toteutetaan
eurojarjestelman rahapolitiikan
ohjausjarjestelmalld, joka koostuu
kolmesta osasta: markkinaoperaa-
tioista, maksuvalmiusjérjestelmasta
ja vihimmadisvarannoista. Markki-
naoperaatioista viikoittainen perus-
rahoitusoperaatio on tirkein raha-
poliittinen viline, silld sen avulla
eurojérjestelmin pankit tayttavit
suurimman osan keskuspankki-
rahoitustarpeestaan. Kesidkuusta
2000 lahtien perusrahoitusoperaa-
tioissa on kiytetty vaihtuvakorkois-
ta huutokauppatapaa. Perusrahoi-
tusoperaation korko (ja vaihtuva-
korkoisessa huutokauppatavassa
minimitarjouskorko) toimii samalla
tarkeimpéand EKP:n rahapolitiikan
korkosignaalina. Eurojérjestelma
suoritti vuoden aikana myds ensim-
maiistd kertaa kaksi hienosdédtdope-
raatiota likviditeettitilanteen nor-
malisoimiseksi.

Eurojérjestelmén luottolaitos-

ten yhteenlaskettu vahimmais-

varantovelvoite vuonna 2000 oli
keskimdarin 112 mrd. euroa, missi
on 10 mrd. euroa lisdysté edellis-
vuotiseen. Luottolaitosten likvidi-
teettid kiristi myos niiden raken-
teellisen alijadmin' kasvu edellis-
vuotisesta noin 25 % (21 mrd. eu-
roa), miki aiheutui mm. liikkeessa
olevien setelien méddridn huomatta-
vasta kasvusta eurojérjestelméssa.
Perusrahoitusoperaatiot lisdsivit
likviditeettid péivétasolla keski-
madrin 158 mrd. euroa. Téssd on
21 mrd. euroa lisdysti edellisvuoti-
sesta. Kuukausittain jarjestettavilla
pitempiaikaisilla rahoitusoperaa-
tioilla puolestaan lisdttiin likvidi-
teettid péivitasolla keskiméérin
58 mrd. euroa, mikd oli 10 mrd.
euroa enemmain kuin vuonna 1999.

Toisin kuin vuonna 1999 mak-
suvalmiusjérjestelmin nettovaiku-
tus oli vuonna 2000 eurojarjestel-
man likviditeettid hieman kiristava.
Yotalletusten madra oli keskimaa-
rin pdivassd 0,5 mrd. euroa suu-
rempi kuin maksuvalmiusluottojen
likviditeettid lisddvd maara (0,3
mrd. euroa). Yo6talletuksia luotto-
laitokset kayttavat tyypillisesti
vihimmadisvarantojen pitoajanjak-
son viimeisind péivind, kun ne
ovat tayttineet pitoajanjakson
viahimmaéisvarantovelvoitteen.
Vuosituhannen vaihteen normaalia
kuukauden vaihdetta suurempi
likviditeetintarve nédkyi selvisti
maksuvalmiusluottojen kaytdssa
(kuvio 13).

Vuosituhannen vaihde sujui

euroalueen rahamarkkinoilla on-

! Rakenteellinen alijdamdisyys tarkoittaa
sitd, ettd euroalueen luottolaitokset ovat
velkaa euroalueen keskuspankeille. Pankki-
jarjestelmén rakenteelliseen yli-/alijadmai-
syyteen vaikuttavat olennaisesti mm. kes-
kuspankkien nettomédrdinen valuuttavaran-
to sekd liikkeessé oleva setelien méara.



gelmitta, ja yon yli -korko palautui
nopeasti takaisin vuodenvaihdetta
edeltdneelle tasolle vuoden 1999
viimeisend paivand nihdyn nousun
jélkeen. EKP oli my6s varautunut
vuosituhannen vaihteeseen jaka-
malla vuoden 1999 viimeisessi
perusrahoitusoperaatiossa pankki-
jarjestelmian tavallista enemmain
likviditeettid. Tasatakseen sitten
likviditeettitilannetta eurojérjestel-
ma toteutti 5.1.2000 ensimmaéisen
hienosddtooperaationsa. Siina lik-
viditeettid kiristettiin keradmalla
euroalueen pankeilta yhden viikon
talletuksia.

Euroalueen lyhyet korot olivat
vuonna 2000 kautta linjan nousussa
EKP:n koronnostojen ja niihin liit-
tyneiden markkinoiden koronnosto-
odotusten takia (kuvio 14). Markki-
noiden epdvarmuus nékyi esimer-
kiksi yon yli -koron heilahteluina,
jotka olivat suurempia kuin edellise-
nd vuonna. Yon yli -koron suurim-
mat liikkkeet osuvat tyypillisesti
vahimmaisvarantojen pitoajanjakso-

jen viimeisiin paiviin, jolloin luotto-

laitosten likviditeettitilanteesta joh-
tuvat lyhytaikaiset rahoitustarpeet
saattavat aiheuttaa suuriakin péivin-
sisdisid muutoksia yon yli -korossa.
Kesidkuussa poikkeuksellisen suuri
yotalletus johti yon yli -koron nou-
suun. Eurojérjestelma reagoi tdhdn
koronnousuun antamalla hienoséa-
tooperaatiolla pankeille yhdeksi
yoksi likviditeettid vaihtuvakorkoi-
sella huutokaupalla.

Vuoden 2000 lopussa raha-
markkinakorkojen heilahtelu vihe-
ni ja korkojen nousu pyséhtyi.
Tama johtui ennen kaikkea koron-
nosto-odotusten vaimentumisesta
euroalueella. Lyhyiden rahamark-
kinakorkojen tasainen kehitys sai
tukea myds luottolaitosten hyvani

pysyneesta likviditeettitilanteesta.

Perusrahoitusoperaatioissa
siirryttiin vaihtuvakorkoiseen
huutokauppatapaan

Kiintedkorkoisiin operaatioihin

jatettyjen tarjousten maéra lisdantyi

huomattavasti vuoden 2000 ensim-
madiselld puoliskolla (kuvio 15).
Tédma johtui siitd, ettd odotukset
EKP:n koronnostoista ruokkivat
luottolaitosten halukkuutta tayttaa
vahimmaisvarantovelvoitteensa
etuajassa sekd spekuloida lyhyiden
rahamarkkinakorkojen ja perus-
rahoitusoperaatioiden koron eron
kasvamisella. Lopulta tdma ylitar-
jousongelma kirjistyi, kun tarjouk-
sia jatettiin kesdkuun alun yhdessa
operaatiossa enimmilldin jopa noin
8 500 mrd. euron edestéd, mikéd oli
35 % enemmin kuin euroalueen
yhteenlaskettujen vakuuksien arvo
vastaavana ajankohtana ja perdti yli
100 kertaa enemmaén kuin tuossa
operaatiossa jaetun likviditeetin
madrd.

EKP:n neuvosto paitti kesa-
kuun alussa, etti perusrahoitusope-
raatioissa siirrytddan vaihtuvakor-
koiseen huutokauppatapaan kesa-
kuun lopussa. Huutokaupassa teh-
tédvien tarjousten alaraja on kulloin-
kin voimassa oleva EKP:n perus-

rahoitusoperaatioiden minimi-

Kuvio 13.

Maksuvalmiusjiirjestelmiin kéiytto euroalueella

Mrd. euroaq, pdivikeskiarvoja

Kuvio 14.
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4. Maksuvalmiusjdrjestelmdn talletuskorko

Lahde: Euroopan keskuspankki.
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tarjouskorko. Tdéma minimitarjous-
korko viestii EKP:n korkopolitii-
kasta samalla tavoin kuin kiinted
perusrahoitusoperaation korko
aiemmin. Vaihtuvakorkoisissa
huutokaupoissa kéytetddn moni-
korkoista eli ns. amerikkalaista
huutokauppatapaa. Siind kukin
hyvidksytyn tarjouksen tehnyt
vastapuoli saa keskuspankkirahoi-
tusta tarjoamallaan korolla.
Kokemukset vaihtuvakorkoi-
sen huutokauppatavan kaytosta
ovat olleet myonteisié: pankkien
tarjoukset ovat jarkevoityneet ja
lyhimmat rahamarkkinakorot pa-
lautuneet EKP:n tavoitteen mukai-
sesti ldhelle perusrahoitusoperaa-
tioiden minimitarjouskorkoa. Kun
kiintedkorkoisiin huutokauppoihin
jétettiin vuonna 2000 tarjouksia
keskimédrin noin 3 600 mrd. euron
edestd, oli vastaava luku vaihtuva-
korkoisissa huutokaupoissa ainoas-
taan noin 160 mrd. euroa. Vaihtu-
vakorkoisiin operaatioihin osallis-
tui myds noin 25 % vihemmain
luottolaitoksia kuin kiintedkorkoi-
siin, kun spekulointimahdollisuuk-
sien pieneneminen véhensi luotto-
laitosten osallistumishalukkuutta.
Samassa yhteydessé, jossa
EKP pédtti siirtyd vaihtuvakorkoi-
seen huutokauppatapaan, se myds
paitti julkaista arvion eurojarjestel-
min likviditeettiin vaikuttavista
riippumattomista eli ns. autonomi-
sista tekijoistd. Naitd ovat mm.
setelien maar ja valtioiden talle-
tukset eurojarjestelmin keskuspan-
keissa. Tdmén arvion avulla pankit
voivat aiempaa paremmin ennakoi-
da eurojirjestelmén tulevan likvidi-
teetin médrin ja ndin tehdé padtok-
sid tarjouskdyttdytymisestidn pe-

rusrahoitusoperaatioissa.

Vuosikertomus 2000

Léhde: Euroopan keskuspankki.

Kuvio 15.
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Suomalaisten luoftolaitosten
osallistuminen eurojdrjestelmdn
rahamarkkinaoperaatioihin

Suomalaisten luottolaitosten likvi-
diteettitilanne pysyi vuonna 2000
hyvéni, ja niiden osallistuminen
eurojdrjestelmén rahapolitiikan
operaatioihin oli vield edellisvuo-
tistakin vihdisempéa. Kiintedkor-
koisten huutokauppojen aikana
suomalaisten luottolaitosten osuus
eurojarjestelmén perusrahoitusope-
raatioissa jaetusta koko likviditee-
tistd oli edellisvuotiseen tapaan
vield keskiméérin 0,5 %, mutta
vaihtuvakorkoisissa perusrahoitus-
operaatioissa se supistui 0,2 pro-
senttiin. Suomen Pankin kymme-
nestd operaatiovastapuolesta seitse-
mén osallistui perusrahoitusoperaa-
tioithin vuoden 2000 aikana. Pitem-
piaikaisiin rahoitusoperaatioihin
osallistui vuoden aikana ainoastaan
kolme suomalaista luottolaitosta, ja

ne saivat euroalueelle jaetusta likvi-

diteetistd keskimédrin vain 0,1 %.

Hyvin likviditeettitilanteensa
vuoksi suomalaiset luottolaitokset
ovat koronnosto-odotusten vallites-
sa pyrkineet tdyttimaan vahim-
maisvarantovelvoitteensa keski-
maidrin aikaisemmin pitoajanjakso-
jen aikana kuin muut euroalueen
luottolaitokset. Tama johti siihen,
ettd pitoajanjaksojen loppupuolella
suomalaiset luottolaitokset tekivit
usein yotalletuksia tdytettydin
viahimmaisvarantovelvoitteensa
ennen pitoajanjakson viimeisid
paivid. Tdma ilmenee myos siita,
ettd suomalaisten luottolaitosten
osuus koko euroalueen vihimmais-
varantovelvoitteesta oli suhteessa
pienempi (1,4 %) kuin niiden
osuus yotalletuksista (3,5 %)>.
Suomalaiset luottolaitokset tarvitsi-

vat vuoden 2000 aikana vidhene-

2 Suhteellisen runsaaseen yotalletusten
kdyttoon vaikutti myds Suomessa kdytossa
oleva automaattinen talletusjérjestelma,
jossa vihimmaisvarantovelvoitteen ylittavit
talletukset siirtyvét ilman erillistd pyyntoa
yotalletuksiksi varantovelvoitteen tdytyttyd.



vissd madrin maksuvalmiusluottoa,
silld niiden osuus koko euroalueen
keskiméaaraisistd maksuvalmiusluo-
toista pieneni edellisvuotisesta 1,1

prosentista 0,4 prosenttiin.

Keskuspankkiluoton
vakuuskaytdnnossa
ei suuria muutoksia

EKP on luonut euroalueen keskus-
pankkirahoituksen vakuuksien
hallintaa varten yhtendisen jarjes-
telmén, jossa samat arvopaperit
kelpaavat kaikkialla euroalueella
EKP:n rahapoliittisten operaatioi-
den ja péivénsisdisen luoton va-
kuuksiksi. Euroalueen ulkopuolis-
ten EU-maiden kansallisten kes-
kuspankkien vakuuslistoilleen
ottamat arvopaperit, ns. outs-va-
kuudet, kdyvét euroalueen keskus-
pankeissa vain paivansisdisen luo-
ton vakuuksiksi. EKP pitda ylla
tietokantaa euroalueella liikkee-
seen lasketuista vakuuskelpoisista
arvopapereista. Vakuudet jactaan
kahteen pailuokkaan, ykkos- ja
kakkoslistan arvopapereihin. Yk-
koslista koostuu jalkimarkkinakel-
poisista velkainstrumenteista, jotka
tayttdvat EKP:n médrittelemat,
koko euroalueen kattavat yhden-
mukaiset kelpoisuusvaatimukset.
Kakkoslista puolestaan koostuu
sellaisista arvopapereista, joilla on
erityistd merkitysta kansallisten
rahoitusmarkkinoiden ja pankkijar-
jestelmén kannalta ja joiden kel-
poisuusvaatimukset kansalliset
keskuspankit maarittelevit EKP:n
asettamien vahimmaisvaatimusten
mukaisesti.

Vuoden 2000 aikana EKP:n
vakuustietokannassa olevien arvo-

paperien yhteenlaskettu nimellis-

arvo kasvoi 8 % ja oli noin 6 200
mrd. euroa vuoden lopussa. Tastd
Suomen Arvopaperikeskuksen
(APK) sdilyttimien Suomessa liik-
keeseen laskettujen suomalaisten
arvopapereiden nimellisarvo oli

55 mrd. euroa.

Koko eurojérjestelmin va-
kuuskelpoisesta arvopaperikannas-
ta on edelleen yli 90 % ykkoslistan
arvopapereita, vaikka kakkoslistan
osuus onkin kasvanut edellisvuoti-
sesta. Kakkoslista koostuu valta-
osaltaan jalkimarkkinakelpoisista
arvopapereista, padosin osakkeista;
ei-jalkimarkkinakelpoisten arvopa-
pereiden osuus on vajaa prosentti.
Suomessa jakauma on toinen kuin
eurojarjestelmassa, silld ykkoslis-
tan arvopapereiden osuus on noin
kolme neljannesti eli 42 mrd.
euroa Suomessa liikkeeseen laske-
tuista ja Suomen Arvopaperikes-
kuksessa sdilytyksessé olevasta
vakuusmateriaalikannasta. Suomen
ykkoslistalla on pddosin valtion
joukkovelkakirjalainoja ja velkasi-
toumuksia. Niiden lisdksi ykkdoslis-
talle otettiin tarkasteluvuoden aika-
na nimellisarvoltaan 762 milj. eu-
ron arvosta yrityssektorin liikkee-
seen laskemia arvo-osuusmuotoisia
joukkolainoja ja yritystodistuksia.
Suomen Pankin kakkoslistalla on
toistaiseksi vain pankkien liikkee-
seen laskemia sijoitustodistuksia
(14 mrd. euroa).

Kakkoslistan arvopaperit jaet-
tiin EKP:n neuvoston huhtikuussa
tekemalld paatokselld neljaédn likvi-
diysluokkaan. Likvidiysluokittaiset
markkina-arvon aliarvostukset
lasketaan koron volatiliteetin ja
suuruuden seké arvopaperin olete-
tun realisointiajan ja maturiteetin
perusteella. Paitos astui voimaan

syyskuun alussa. Talloin suomalai-

siin kakkoslistan arvopapereihin
sovellettava aliarvostus kohosi 11
prosenttiin.

Toisessa EU-maassa liikkee-
seen laskettujen vakuuskelpoisten
arvopapereiden siirtdmista varten
eurojdrjestelmi hyvéksyy keskus-
pankkiluottojen vaatimien vakuuk-
sien toimittamiseen kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimallin liséksi arvopa-
perikeskusten vilisid linkkeja.
Vuoden 2000 lopussa néitd hyvak-
syttyja linkkejd oli 62. Niiden jou-
kossa olivat jo edellisen vuoden
aikana hyviksytyt APK:n ja
Clearstream Banking Frankfurtin
sekd APK:n ja ranskalaisen Sicova-
min véliset linkit, joiden kautta
voidaan siirtdd kaksisuuntaisesti
arvopapereita Suomen ja Saksan

sekd Suomen ja Ranskan vililla.

Vakuuksien kaytto
euroalueella ja Suomessa

Koko euroalueella kdytetyistd va-
kuuksista valtaosa oli edelleen
kotimaisia ykkoslistan arvopape-
reita, vaikka nédiden osuus viaheni
edellisvuotisesta samalla, kun ulko-
maisten vakuuksien osuus kasvoi.
Kotimaisten kakkoslistan vakuuk-
sien osuus kaikista kdytetyistad
vakuuksista pysyi ldhes ennallaan.
Suomeen sijoittuneiden pankkien
kotimaisten vakuuksien osuus vas-
taa suurin piirtein suomalaisen
vakuusmateriaalikannan koostu-
musta.

Ulkomaisten vakuuksien kayt-
t6 euroalueella lisdéintyi vuoden
2000 kuluessa. EKP oli varautunut
vuosituhannen vaihteen vaikutuk-
seen jakamalla vuoden 1999 vii-
meisessd perusrahoitusoperaatiossa

pankkijdrjestelméén tavallista
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Kuvio 16.

Keskuspankkien ulkomaisten vakuuksien jakauma EU-alueella vuoden 2000 lopussa
Vakuudeksi fuodun ulkomaisen materiaalin jakauma

EU-alueella

9 10

Ldhde: Euroopan keskuspankki.
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Keskuspankkien lukuun sdilytetyn ulkomaisen vakuusmateriaalin

jakauma EU-alueella

8

Saksa 38 %
Iso-Britannia 15 %
Luxemburg 12 %
Alankomaat 11 %
Irlanti 8 %

Ranska 8 %

Muut 4 %

Belgia 2 %
Espanja 1 %
Suomi 1 %

Italia 41 %
Luxemburg 16 %
Saksa 14 %
Belgia 13 %
Muut 7 %
Espanja 5 %
Alankomaat 3 %
Suomi 1 %
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enemman likviditeettid. Pankit
varmistivat maksuliikenteen suju-
vuuden tarkistamalla vakuuksien
riittdvyyden. Vaikka titd vuoden-
vaihteen poikkeuksellista vakuuk-
sien kdyton huippua ei otettaisi
huomioon, vuoden 2000 aikana
kaytettiin ulkomaisia vakuuksia
kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin
kautta euromaéariisesti lahes kol-
mannes enemmaén kuin edellisend
vuonna keskiméarin. Koko euro-
alueella vakuutena kaytettavista
ulkomaisista vakuuksista 41 % oli
Italiassa ja 14 % Saksassa liikkee-
seen laskettuja arvopapereita (ku-
vio 16). Suomessa liikkeeseen
laskettuja arvopapereita kaytettiin
euroalueella vajaan prosentin ver-
ran kaikista kdytetyista ulkomaisis-
ta vakuuksista.

Suomeen sijoittuneet pankit
kattoivat noin viidenneksen va-
kuustarpeestaan ulkomaisilla va-
kuuksilla kirjeenvaihtajakeskus-
pankkijérjestelméan kautta tai arvo-

paperikeskusten vilisten linkkien

Vuosikertomus 2000

vilitykselld. Kaikista eurojdrjestel-
missé kaytetyistd ulkomaisista
vakuuksista Suomeen sijoittuneet
pankit kéyttivit noin prosentin, kun
esimerkiksi Saksaan sijoittuneet
pankit kayttivit 38 % (kuvio 16).

Euroalueen ulkopuolisten EU-
maiden keskuspankkien hyviksy-
mid ns. outs-vakuuksia Suomeen
sijoittuneet pankit kéyttivit tarkas-
teluvuonna vain vdhdisessd maarin
(kuvio 17).

Kuvio 17.
Vakuuksien kiyttdo Suomessa 1999 ja 2000
Mrd. euroa
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1. Linkkivakuudet

2. Ulkomaiset vakuudet euroalueen ulkopuolisista EU-maista
3. Ulkomaiset vakuudet euroalueelta

4. Kotimaiset vakuudet, kakkoslista

5. Kotimaiset vakuudet, ykkéslista

Léhde: Suomen Pankki.



Vakuuksia hallinnoidaan euro-
jarjestelmaissa joko pantattuina tai
korvamerkittyind. Kun kyse on
korvamerkityista vakuuksista, luot-
to toteutetaan korvamerkitsemalld
tatd varten tietyt arvopaperit osto-
ja takaisinmyyntisopimuksella
(reposopimuksella). Suomen Pank-
ki hallinnoi rahapoliittisten operaa-
tioiden ja pdivansisdisen luoton

vakuuksia pddosin pantattuina.

Siind tapauksessa, etti panttaus on
juridisesti ongelmallista, vakuuksia
hallinnoidaan korvamerkittyini
reposopimuksin. Vuonna 2000
Suomen Pankki teki muutamia
tillaisia reposopimuksia; vuosien
2000 ja 2001 vaihteessa ei repo-
sopimuksia ollut avoinna vakuus-
hallinnassa.

Kaiken kaikkiaan Suomen

Pankille pantattujen vakuuksien

arvo oli vuoden 2000 lopussa

7 mrd. euroa eli vajaan kolmannek-
sen vihemmain kuin vuosituhannen
vaihteessa. Ero johtui osittain siit4,
ettd pankit olivat varautuneet run-
sain vakuuksin vuosituhannen
vaihteen likviditeetin lisdykseen.
Suomen Pankin sdilytyksessa oli
vuoden 2000 lopussa arvopapereita
noin 1 miljardin euron arvosta
muiden keskuspankkien lukuun.
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Suomen
taloudellinen
kehitys

uomen kokonaistuotanto on

lisdéntynyt erittdin nopeasti

jo monen vuoden ajan. Vuo-
sina 1994-1999 bruttokansantuote
kasvoi keskiméirin 4,5 % vuodes-
sa, ja vuonna 2000 vield tatakin
nopeammin. Nopea kasvu on niky-
nyt hinta- ja kustannuskehitykses-
sd, silld palkkojen ja hintojen nou-
su on Suomessa ollut hivenen no-
peampaa kuin euroalueella. Vuon-
na 2000 Suomen inflaatio oli 0,6
prosenttiyksikkdd euroalueen in-
flaatiota nopeampaa. Hyvén talous-
tilanteen ansiosta ty6llisten maara
lisdédntyi ja Suomen tyottomyysaste
on laskenut suunnilleen samaksi
kuin euroalueella keskimaarin.
Viennin kasvun nopeutuminen
edellisvuotisesta vahvisti entises-
tddn huomattavan ylijadmaista
vaihtotasetta, vaikka 6ljyn hinnan
nousu lisdsikin tuonnin arvoa.
Riped talouskasvu ja suhteellisen
tiukka menolinja vahvistivat edel-
leen valtiontaloutta.

Yritysten rahoitusrakenteet
ovat sdilyneet vahvoina ja kannat-
tavuus on ollut poikkeuksellisen
hyvé. Yritysten vahvat taseet ovat
vélttdméaton toimintaedellytys Suo-
men uusissa oloissa, joissa omasta
rahapolitiikasta on luovuttu. Myos
kotitalouksien velkaantuneisuus on
pysynyt kohtuullisena.

Vaikka useat ulkoiset tekijat
ovatkin suosineet Suomen sopeutu-

mista talous- ja rahaliiton kolman-
teen vaiheeseen, myds kotimaassa
on varsin hyvin pystytty huolehti-
maan rahaolojen vakaudesta. Uu-
dessa rahapoliittisessa ymparistos-
sé vastuu tasapainoisesta kehityk-
sestd on siirtynyt finanssi- ja tyo-
markkinapolitiikalle. Julkisen
sektorin menoja on kyetty rajoitta-
maan ja nopeasti karttuneet vero-
tulot on kiytetty valtiontalouden
rahoitusaseman parantamiseen.
Naiin on varauduttu tulevaisuudessa
hadmottiviin julkisen talouden
haasteisiin. My0s tydmarkkinoilla
on maltti sdilynyt kohtuullisen
hyvin. Tosin tydllisyyden nikdkul-
masta katsottuna tulopoliittisissa
sopimuksissa olisi paremmin otet-
tava huomioon toimialoittaiset erot

palkanmaksukyvyssa.

Hintojen nousu Kiihtyi
vuoden aikana

Suomessa kuluttajahintojen nousu-
vauhti nopeutui tuntuvasti vuoden
2000 aikana ja oli jo alkuvuodesta
selvisti euroalueen keskiarvoa
nopeampi. Yhdenmukaistettu ku-
luttajahintaindeksi nousi vuoden
aikana keskimdarin 3,0 %, kun
nousuvauhti vield rahaliiton ensim-
maisend vuonna 1999 oli ollut
keskiméarin vain 1,3 %. Joulu-

kuussa 2000 yhdenmukaistettu



Kuvio 18.

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

Muutos edellisen vuoden vastaavasta kuukaudesta, %
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1. Euroalue: kokonaisindeksi
2. Suomi: kokonaisindeksi
3. Euroalue: palvelut

4. Suomi: palvelut

Léhde: Eurostat.

Kuvio 19.
Teollisuuden ansiotaso

Muutos edellisen vuoden vastaavasta neljnneksestd, %

—

RAWAY
N

[N\

s

)\

g

\L/\
2 1 \A-V\l\ S~

1996 1997 1998 1999 2000

1. Euroalue
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Ldhteet: Eurostat ja Tilastokeskus.

kuluttajahintaindeksi nousi

2,9 %. Kuten muissakin euro-
maissa inflaatiota kiithdyttivat
sekd kalliit dljytuotteet ettd jos-
sakin méérin my0s euron heikkou-
den vuoksi nousseet muut tuonti-
hinnat. Suomessa inflaatiota
vauhditti niin ikdin palveluiden
hintojen nousu, joka on ollut

nopeampaa kuin muissa rahaliiton

maissa (kuvio 18). Tdma kuvasta-
nee Suomen palvelualojen tuotta-
vuuteen ndhden nopeaa palkkojen
nousua.

Kansallisella kuluttajahinta-
indeksilld mitattuna Suomen inflaa-
tio oli vield nopeampi kuin yhden-
mukaistettu kuluttajahintaindeksi
osoitti. Tammikuussa 2000 kulutta-

jahinnat nousivat 2,2 % vuoden

1999 tammikuusta, mutta syys-
kuussa 2000 nousuvauhti oli kiih-
tynyt jo 4,2 prosenttiin, misté se
hidastui vuoden loppuun mennes-
sd. Tuontihintojen kallistumisen
lisdksi kansallisiin kuluttajahintoi-
hin vaikutti vuonna 2000 luotto-
korkojen riped nousu. Tosin korko-
jen nousu ajoittui sopivasti ylikuu-
menemassa olleiden asuntomarkki-
noiden kannalta. Asuntojen hintojen
nousu taittui kevaélld, ja hinnat jopa
laskivat kesén ja syksyn aikana.

Tuontihinnat jatkoivat edellise-
nd vuonna alkanutta nousuaan
lahinni 6ljyn kallistumisen vuoksi.
My6s joidenkin muiden raaka-
aineiden hinnat nousivat. Raaka-
aineiden dollarimaérdisten maail-
manmarkkinahintojen nousun vai-
kutusta tuotantopanosten hintoihin
vahvisti liséksi euron heikko va-
luuttakurssi. Sen sijaan kired kan-
sainvilinen kilpailu piti valmiiden
tuontitavaroiden hintojen nousun
maltillisena euron heikentymisesta
huolimatta. Kokonaisuudessaan
tuontihinnat nousivat 6,5 % vuoden
1999 joulukuusta vuoden 2000
joulukuuhun.

Suomen vientihinnat nousivat
poikkeuksellisen ripedsti 1&hinna
paperiteollisuuden ja metallin pe-
rusteollisuuden tuotteiden hintojen
nousun ansiosta. Niilld toimialoilla
vientihintoja nostivat vahvan ky-
synnén lisdksi korkeat kapasiteetin
kiyttoasteet niin Suomessa kuin
kilpailijamaissakin. My0s euron
valuuttakurssin heikentyminen
nosti vientihintoja. Toisin kuin
aiempina vuosina sdhko- ja elekt-
roniikkateollisuuden vientihintojen
aleneminen pysyi hyvin lievana.
Kaiken kaikkiaan vientihintojen
nousu jatkui vuoden lopulle saak-

ka, vaikka kysynndn heikentymi-
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sestd alkoi syksyn mittaan nikyd
eriilld aloilla jo merkkeja. Joulu-
kuusta 1999 joulukuuhun 2000
vientihinnat nousivat 8,1 %.

Palkkojen nousuvauhti kiihtyi
vuonna 2000 selvésti edellisvuoti-
sesta. Ansiotasoindeksin nousu-
vauhti oli yli 4 % toisesta neljan-
neksestd 14htien (kuvio 19). Palk-
kojen nousun nopeutuminen johtui
vuoden alussa solmituista yksivuo-
tisista tydehtosopimuksista, joiden
ansiosta sopimuspalkat nousivat
keskiméaidrin hivenen yli 3 prosen-
tin vuosivauhtia.

Tyomarkkinoilla solmittiin
syksylld 2000 laaja kaksivuotinen
tulosopimus, johon liittyi valtaosa
palkansaajista. Sopimuskausi péat-
tyy 31.1.2003. Sopimuksen ensim-
méisen vuoden kustannusvaikutus
on noin 3,1 % ja toisen noin 2,3 %.
Palkankorotuksiin siséltyy ensim-
miisend vuonna 0,4 prosentin tasa-
arvoerd ja alakohtainen 0,5 prosen-
tin jdrjestelyvara. Sopimukseen
sisdltyy mydos indeksiehto, joka
perustuu kuluttajahintaindeksin
muutokseen tammikuusta 2001
joulukuuhun 2001. Indeksiehdon
kynnysarvona on 2,6 %. Pienté,
alle 0,4 prosentin ylitysti ei kuiten-
kaan oteta huomioon. Tulosopi-
muksen kustannusvaikutus on
suunnilleen samansuuruinen kuin
edellisen, liittotasolla tehdyn sopi-

muskierroksen vaikutus.

Luotonannon kasvu
hidastui

Euroalueen laveaan raha-aggre-
gaattiin M3:een sisiltyvit suoma-
laiset erdt alkoivat supistua pian
vuoden 1999 lopun jélkeen, ja

vuoden 2000 lopussa ne olivat

Vuosikertomus 2000

1. Kofitalousluottokanta
2. Yritysluottokanta

joulukuussa 1995.

Ldahde: Suomen Pankki.

Kuvio 20.
Pankkien vdlittdmdt kotitalous- ja yritysluotot Suomessa
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* Pankkiluottoja siirreftiin omaisuudenhoitoyhtiihin noin 5 mrd. markkaa

** Tilastouudistuksen yhteydessd luottokannasta poisteftiin
a) sijoifusomaisuuteen kuuluvaf joukkovelkakirjat ja muut haltijapaperif,
b) kotimaisfen pankkien ulkomaisfen sivukonttoreiden myéntdmat luofot.

3,7 % pienemmat kuin edellisen
vuoden lopussa. Euroalueen lavea
raha-aggregaatti puolestaan kasvoi
samanaikaisesti 5,2 %. Raha-aggre-
gaattiin sisdltyvit suomalaiset erét
vaihtelivat kuukausittain paljon,
mikd johtui 14hinné yleison hallus-
sa olevien rahamarkkinapapereiden
médrin suuresta vaihtelusta.

Pankkitalletusten suosio sijoi-
tuskohteena vdheni vuoden mit-
taan, silld nettomaéraiset sijoitukset
ulkomaille sijoittaviin sijoitus-
rahastoihin olivat etenkin vuoden
alkukuukausina varsin runsaita
hyvéa porssikehitystd mydtdillen.
Myds vakuutussddstiminen lisdén-
tyi. Markkinakorkojen nousu ja
talletusten verokohtelun muutos
vihensivit osaltaan kéyttelytilien ja
muiden matalakorkoisten pankki-
talletusten suosiota.

Pankkien luottokannan kasvu
hidastui (kuvio 20). Yritysten
pankkiluottojen kanta pysyi ennal-

laan, mutta toisaalta luotonotto
muista rahoituslaitoksista lisdéntyi
siind madrin, ettd yritysten koti-
mainen luotonotto kokonaisuu-
dessaan kasvoi. Yritysten varsin
runsaat ulkomaiset sijoitukset
rahoitettiin padosin ulkomaisen
rahoituksen avulla.

Kotitalouksien pankkiluottojen
kasvu hidastui korkojen nousun
vuoksi. Uusia asuntoluottoja nos-
tettiin eniten vuoden 1999 alku-
puoliskolla. Pankkien asuntoluotto-
kannan kasvuvauhti hidastui vuo-
den 2000 lopussa jo noin 10 pro-
senttiin, mikd kuvastaa asunto-
markkinoiden rauhoittumista.

Uusien asuntoluottojen korot
nousivat vuoden aikana noin 1%
prosenttiyksikkéa markkinakorko-
jen nousua myo6téillen. Samalla
lahes kaikkien uusien asuntoluotto-
jen korkosidonnaisuudeksi valittiin
kuitenkin markkinakorkojen sijasta

pankkikohtaiset viitekorot. Pank-



kien anto- ja ottolainauskorkojen
ero kasvoi, kun ottolainauskorko-
jen nousu jdi noin puoleen luotto-
korkojen noususta, vaikka talletus-
korkojen verottomuuden péattymi-
nen lisési korkokilpailua.

Talouskasvu vauhdittui
ripedn viennin ansiosta

Suomen talouskasvu nopeutui sel-
viésti edellisvuotisesta viennin kas-
vun vauhdittumisen ansiosta. Koko-
naistuotannon vuosikasvu oli 5,7 %
eli tuntuvasti enemmén kuin euro-
maissa keskiméddrin; vuonna 1999
kasvua oli ollut 4,2 % (kuvio 21).
Viennin lisddntymiseen vaikuttivat
maailmankaupan erittdin nopea
kasvu ja poikkeuksellisen paljon
vilkastunut televiestintalaitteiden
kysyntd maailmalla. Suomen
vientid euroalueen ulkopuolelle
tuki myds vuoden lopulle saakka
heikentynyt euro. Kriiseista kérsi-

neiden Aasian maiden taloudet

elpyivit edelleen, ja myds Itd-Eu-
roopan markkinat toipuivat. Vienti
Aasian maihin lisdédntyikin ldhes
puolella ja toimitukset Vendjille
30 %. Vuoden lopulla niin Yhdys-
valtain kuin Aasiankin kysynta
alkoi hidastua ja Euroopan vienti-
markkinoiden kasvu vaimentua.
Hyvien olosuhteiden ansiosta
koko viennin méaari lisdéntyi periti
17,7 % edellisvuotisesta ja tavaroi-
den viennin lisdys oli 20 %. Siten
Suomen vienti kasvoi selvisti
nopeammin kuin maailmankauppa.
Erityisen paljon, periti 40 %,
kasvoi sdhko- ja elektroniikkateol-
lisuuden vienti. Sdhko- ja elektro-
niikkateollisuus on muutamassa
vuodessa kasvanut erittdin tarkedk-
si vientitoimialaksi metsdteolli-
suuden ja perinteisen metalliteolli-
suuden rinnalle, ja sen osuus koko
tavaranviennin arvosta on jo kol-
mannes eli suurempi kuin metsa-
teollisuuden. My0s useat muut
toimialat hy6tyivéit maailmankau-

pan nopeasta kasvusta. Metsiteolli-

suus ja metallin perusteollisuus
hyotyivit lisdksi kohonneista maa-

ilmanmarkkinahinnoista.

My0s kofimaisen kysynndn
kasvu nopeutui

Kotimaisen kokonaiskysynnin
kasvun jatkuminen nopeana lisisi
myos tuotannon kasvuvauhtia
(kuvio 22). Alkuvuonna kotimark-
kinat olivat osittain jo ylikuumene-
massa niin kulutus- kuin investoin-
titarpeidenkin purkautuessa.
Kestokulutustavarat, autot ja asun-
not menivét hyvin kaupaksi. Li-
sddntyvien tulojen lisédksi myds
maaliskuulle saakka jatkunut osa-
kekurssien raju nousu tuki koti-
talouksien ja yritysten optimismia.
Tulojen ja varallisuuden lisdédnty-
minen oli erittdin voimakasta paa-
kaupunkiseudun lisdksi muilla ns.
kasvupaikkakunnilla, jotka ovat
hy6tyneet elektroniikkateollisuu-

den menestyksesta.

Kuvio 21.

Bruttokansantuotteen kehitys Suomessa ja euroalueella

Mddran indeksi, 1990 = 100,
kausivaihtelusta puhdistetiu

Kuvio 22.

Kysynnéin rakenne

Madrdn indeksi, 1995 = 100, kausivaihtelusta puhdistettu,
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2. Kiintedt investoinnit
3. Yksityinen kulutus
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Lahde: Tilasfokeskus.
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Ylikuumenemisriskid lisdsi
osaltaan vuoden alun erittdin alhai-
nen korkotaso, olivathan luottokor-
koja laskeneet madaltuneiden euri-
borkorkojen lisdksi kilpailun leik-
kaamat korkomarginaalit. Suomen
taloudelliseen tilanteeseen ndhden
euroalueen rahapolitiikka oli vuo-
den 2000 alussa melko kevyttd,
kuten edellisendkin vuonna. Asteit-
tainen korkojen nousu keviin ja
kesdn mittaan yhdessa 6ljyn hinnan
nousun ja osakekurssien laskun
kanssa tasapainotti kuitenkin ta-
louskehitystd talven kynnykselle
tultaessa.

Kuluttajien luottamusindikaat-
torin mukaan kotitalouksien luotta-
mus vahvistui rahaliiton alusta eli
vuodesta 1999 ldhtien vuoden
2000 helmi-maaliskuulle saakka
(kuvio 23). Vaikka luottamus ke-
vadn mittaan hivenen heikkenikin,
oli se kuitenkin vield hyvin suuri.
Vasta syksylld 6ljymarkkinoiden
hiiridt ja pelot korkojen lisdnou-
susta johtivat luottamuksen horju-
miseen Suomen talouden tulevan
kehityksen suhteen. Suomessa
kotitalouksien velkaantumisaste on
kuitenkin suhteellisen alhainen ja
velanhoitomenojen osuus tuloista
pieni (kuvio 24). Omaa talouttaan
kuluttajat ovatkin pitdneet baromet-
rikyselyissd vahvana.

Kotitalouksien kiytettdvissa
olevien tulojen kasvu jii inflaation
nopeutumisen vuoksi vuonna 2000
reaalisesti jonkin verran hitaam-
maksi kuin edellisend vuonna,
vaikka palkat nousivat nopeammin.
Tosin myos tyollisyyden kasvu oli
keskimddrin hitaampaa kuin edel-
lisend vuonna. Koko kansantulosta
palkansaajille jii edellisvuotista
pienempi osuus, koska yritysten
toimintaylijaddma kasvoi tuotantoa

Vuosikertomus 2000

Kuvio 23.

Kulutus ja kuluttajien luottamusindikaattori

Muutos edellisen vuoden vastaavasta

Ldhde: Tilastokeskus.

Kuvio 24.
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Léhteet: Tilastokeskus, Valtiokonttori ja Suomen Pankki.

nopeammin vientihintojen nousun
ja elektroniikkateollisuuden tuotta-
vuuden rajun kasvun ansiosta.
Toisaalta asuntojen ja osakevaralli-
suuden arvon nousu lisési kulutus-
mahdollisuuksia. Niinpa kotitalouk-
sien sddstdmisaste laski selvésti.
Yksityinen kulutus lisdéntyi
vahvan alkuvuoden ansiosta 3,0 %
edellisvuotisesta. Kulutuksen kes-

kiméardinen kasvuvauhti séilyi

siten ldhes samana kuin vuonna

1999. Kotitaloudet joutuivat kesén
jilkeen aiempaa tarkemmin arvioi-
maan menojaan polttonesteiden
suuren hinnannousun jilkeen. Syk-
sylld epavarmuuden kasvu sai ku-
luttajat vihentdmaén kestokulutus-
tavaroiden ostoa ja monien tuottei-
den, kuten autojen, kysyntd viheni.
Asuntomarkkinoilla oli vuoden
alussa vilkasta, ja asuntojen myyn-

tiajat olivat lyhyet suuressa osassa

maata. Joillakin suosituilla alueilla



Kuvio 25.
Asuntojen hinnat Suomessa
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huoneistojen hintapyynndt nousivat
hyppédyksenomaisesti ostajien kil-
paillessa parhaista asunnoista. Ke-
vadn kuluessa tilanne alkoi rauhoit-
tua, ja kesén jilkeen asuntojen
myyntiajat pitenivit ja hinnat jo
laskivat. Asuntolainojen korkojen
tuntuva kohoaminen leikkasi odo-
tuksia hintojen jatkuvasta noususta.
Loppusyksystd padkaupunkiseudun
asuntomarkkinat alkoivat normali-
soitua ja hintataso vakiintua. Koko
maassa vanhojen kerrostaloasunto-
jen hinnat palautuivat vuoden vii-
meiselld neljannekselld samaan
kuin ne olivat olleet vuoden 1999
vastaavan jakson aikana (kuvio 25).
Osittain asuntomarkkinoiden rau-
hattomuuden vuoksi asuntoinves-
tointien maari kasvoi selvésti va-
hemmin kuin edellisend vuonna.
Yritysten kannattavuus oli
vuonna 2000 keskimédrin poikkeuk-
sellisen hyvi, silla kapasiteetin

kéyttdasteet olivat korkeita ja osin

euron heikkenemisen vuoksi vien-

tihinnatkin kohosivat vuoden lo-
pulle saakka. Teollisuusyritysten
keskimddrdistd kannattavuutta
paransi merkittdvasti etenkin elekt-
roniikkateollisuus, jossa tuottavuu-
den kasvu kiihtyi entisestdankin.
Useilla muilla toimialoilla tuotta-
vuuden koheneminen oli sen sijaan
vaatimatonta. Elektroniikkateolli-
suuden tuotantopanoksista kasvoi-
vat nopeimmin tutkimus ja tuote-
kehittely, kun sen sijaan tuotannol-
liset investoinnit olivat vahaisid.
Raakapuun saatavuuden vuoksi
metsiteollisuuden mahdollisuudet
laajentua tuntuvasti Suomessa ovat
véhiiset. Siten teollisuuden kiintei-
den investointien kasvu jii hyvista
kannattavuudesta huolimatta aiem-
pien vuosien kasvuun verrattuna
suhteellisen hitaaksi. My®s yritys-
ten ulkomaisten toimintojen laajen-
tuminen on saattanut vaikuttaa
kotimaisiin investointeihin. Koko-
naisuudessaan yksityiset investoin-

nit lisddntyivét 5,7 %.

Elekironiikkateollisuuden
ohella muukin teollisuus
lisdsi tuotantoaan

Teollisuustuotannon kasvuvauhti
nopeutui vuonna 2000 edellisvuoti-
sesta, kun elektroniikkateollisuu-
den tuotannon rajun kasvun liséksi
useat muut padtoimialat kasvattivat
tuotantoaan hyvin kysyntitilanteen
ansiosta (kuvio 26). Vuoden 2000
kesddn saakka ldhes kaikkien toi-
mialojen toimintaympéristo oli
hyvin suotuisa. Tosin muutamat
toimialat olivat edelleen vaikeuk-
sissa. Mm. tekstiili-, vaatetus-,
nahka- ja kenkiteollisuuden tuo-
tanto supistui. Vaikka rakentami-
nen hiljenikin loppuvuodesta,
rakennustoiminta lisdéntyi edelleen
keskimédrin reippaasti edellisvuoti-
sesta. Teollisuustuotannon kasvu
puolestaan alkoi syksyn mittaan
hidastua monilla aloilla. Kapasitee-
tin kdyttoasteet pysyivat kuitenkin
padosin korkeina.

Elektroniikkateollisuudesta on
muutamassa vuodessa muodostu-
nut kolmas tukijalka Suomen talou-
teen perinteisten metsé- ja metalli-
teollisuuden rinnalle. Elektroniik-
kateollisuuden tuotannon kasvu
tasaantui vuoden 1999 loppupuo-
lella, mutta vuonna 2000 se ylsi
vuosikeskiarvona periti 35 pro-
senttiin (kuvio 27). Elektroniikka-
teollisuuden tarkeimmalld alatoimi-
alalla, televiestintdlaitteissa, tuo-
tannon kasvu oli vield huikeampi,
47 %. Niiden tuotteiden kysynnin
kasvu jatkui maailmalla nopeana
vuoden 2000 loppuun saakka,
minka lisdksi Suomi — kdytdnnossa
Nokia — lisdsi tdssé tuoteryhméassi
markkinaosuuttaan.

Muussa metalliteollisuudessa

koneiden ja laitteiden valmistus ei
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yltdnyt samaan kasvuvauhtiin kuin
ennen Aasian kriisid. Myds kulku-
neuvojen tuotanto alkoi vasta vuo-
den lopulla toipua. Tuotannon kas-
vu jai vaatimattomaksi useilla me-
tallin tyOvaltaisilla toimialoilla.
Sen sijaan pddomavaltaisen metal-
lin perusteollisuuden tuotteilla oli
kysyntdi ja toimiala pddsi hyvin
mukaan kansainviliseen suhdanne-
nousuun.

Myds metsiteollisuudelle vuo-
si 2000 oli menestyksekas niin
tuotannon méérén kuin tuotteiden
hintojen kannalta. Metséteollisuut-
ta tuki hyvén markkinatilanteen
ohella heikko euro. Aasian kriisin
jalkeinen toipuminen oli nopeaa, ja
paperituotteiden hintojen voimakas
nousu jatkui vuoden 2000 lopulle
saakka. Keskiméérin metséteolli-
suuden vientihinnat nousivat 11 %
ja tuotannon maard 6 %. Metsa-
teollisuuden markkinatilanne alkoi
heikentyéd aivan vuoden lopulla,
mutta tima ei vield ehtinyt nakya
vuoden 2000 tuotantoluvuissa.

Muun tehdasteollisuuden tuo-
tanto vahvistui erdilld toimialoilla
vuoden 2000 aikana. Kemianteolli-
suus lisdsi melkoisesti tuotantoaan
vuodesta 1999. Tosin alalla oli
vaihtelua, jota 61jyn hinnan nousu
vain lisdsi. Rakentamisen vilkastu-
minen ja elektroniikkateollisuuden
komponenttien valmistus merkitsi-
vit kemian alan yrityksille tuotan-
non lisdystd. Useat muutkin teolli-
suudenalat hyotyivit kotimaisen
kysynnin ja rakentamisen kasvus-
ta. Elintarviketeollisuus puolestaan
paisi uudelleen mukaan Vendjian
markkinoille, jotka olivat romahta-
neet vuonna 1998 Venéjén kriisin
yhteydessa.

Rakentaminen jatkui vuonna
2000 melko vilkkaana, joskin kehi-
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Kuvio 26.
Teollisuustuotanto
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Kuvio 27.
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tys oli alueittain epayhtendista.
Erityisesti padkaupunkiseudulla
toimitilojen kdyttdaste oli hyvin
korkea ja vuokrat nousussa, mika
yllédpiti rakentamista. Talonrakenta-
minen oli vilkkaimmillaan alku-
vuodesta. Koko maahan rakennet-
tiin uusia toimitiloja tuntuvasti

lisdd. Myos asuntoja rakennettiin

edelleen, mutta asuntotuotannon

mairdn kasvu jii edellisvuotista
pienemmaéksi. Rakennusalan suh-
dannendkymait heikkenivit vuoden
lopulla, vaikka kasvukunnissa oli
toimitila- ja asuntopula. Mm. kor-
kojen nousun aiheuttaman epévar-
muuden vuoksi jo valmiiksi suun-
niteltujen asunto- ja toimitilakoh-
teiden rakentamisen aloittamista

viivéstettiin. Talonrakennustuotan-



Kuvio 28.
Tyollisyys ja tyottomyysaste
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to kasvoi vahvan alkuvuoden an-
siosta vuonna 2000 kuitenkin suu-
rin piirtein yhtd paljon kuin edel-
lisendkin vuonna.

Palveluiden tuotanto sai vauh-
tia nopeasti kasvaneista yksityises-
td kulutuksesta ja viennista. Teolli-
suustuotannon kasvusta hyotyneet
liikenne ja litke-eldmé&d palvelevat
toiminnot laajenivat tuntuvasti
vuonna 2000. Varallisuuden hoi-
toon kohdistuvan kiinnostuksen
lisddntyminen kasvatti puolestaan
rahoitustoimialaa. Alkuvuonna
myds kaupan kasvu nopeutui sel-
vasti. Vaikka kasvuvauhti loppu-
vuodesta hidastui useilla kaupan
aloilla, oli myds kaupan vuosikas-
vu keskimédrin edellisvuotista

suurempi.
Tyollisyys koheni, ja
tyottdmyys hellitti hieman

Tyo6llisten maéra lisdéntyi vuonna
2000 keskiméérin 40 000 henked

eli 1,7 % edellisvuotisesta (ku-
vio 28). Ty6llisyyden vahvistumi-
nen oli siten vaatimattomampaa
kuin vuonna 1999, vaikka koko-
naistuotannon kasvu nopeutui.
Pédosin ty6llisyyden kasvun hidas-
tuminen johtui tuotannon raken-
teesta, silld nopein tuotannon kas-
vu painottui sekd pddomavaltaisille
ettd rajusti tuottavuuttaan lisdnneil-
le toimialoille. Kun uudet tyopaikat
aiemmin syntyivit padosin teolli-
suuteen, niin vuonna 2000 tyolli-
syys vahvistui eniten rahoituksessa
ja liike-eldmaa palvelevissa toimin-
noissa. My®ds julkinen sektori lisési
tydvoimaansa. Vaikka teollisuuden
tyollisyys hivenen heikkeni vuoden
loppua kohden, parani sekin kaik-
kiaan keskimédrin 1,4 %. Sen sijaan
kaupassa ja rakentamisessa tyollis-
ten médéri ei kasvanut. Vuoden 2000
joulukuussa kausivaihteluista puh-
distettu tyollisyysaste oli kohonnut
67,4 prosenttiin.

Tyo6ttomyys viheni edelleen

hitaasti, ja joulukuussa 2000 kausi-

vaihtelusta puhdistettu tyottomyys-
aste oli jo 9,1 %, kun se vuoden
1999 joulukuussa oli ollut 9,9 %.
Myds rakenteelliset tyottomyys-
ongelmat helpottuivat jonkin verran.
Pitkdaikaistyottomien maira supis-
tui edelleen, kuten myos tyévoima-
poliittisten toimenpiteiden piirissa
olevien méird. Ikddntyneet ja nuo-
ret 16ysivét aiempaa helpommin
tyopaikan. Kuitenkin alueelliset
tyottomyyserot vahentyivit vain
védhin kasvaneesta muuttoliikkeestd
huolimatta, silld mm. Lapin tyotto-

myysongelma pysyi vaikeana.

Valtiontalouden tasapaino
parani enndtyksellisen
paljon

Ripedné jatkunut talouskasvu ja
valtiontalouden suhteellisen tiukka
menolinja vahvistivat edelleen
julkisen talouden tasapainoa vuon-
na 2000. Valtiontalous muuttui
ylijddmaiseksi, kuntatalous

hieman ylijadamaéiseksi ja sosiaali-
turvarahastojen ylijidma pysyi
suunnilleen edellisvuotisen suurui-
sena (kuvio 29). Koko julkisen
sektorin ylijaidméaksi muodostui
52,5 mrd. markkaa, mikd on 6,7 %
bruttokansantuotteesta. Julkisen
sektorin velkaantuneisuus viheni
edelleen.

Verotusta kevennettiin vuoden
2000 alussa tehdyillé tulovero-
asteikkojen inflaatiotarkistuksilla ja
kesdkuun alussa voimaan tulleilla
uusilla verotaulukoilla, jotka alen-
sivat palkkaverokortin peruspro-
senttia yhden prosenttiyksikon.
Liséksi eldkeldisten sairasvakuu-
tusmaksua pienennettiin. Vuoden
2000 verotukseen siséltyi toisaalta

useita kiristdvid elementteja. Koti-
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Kuvio 29.
Julkinen talous
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Ldhteet: Tilastokeskus ja Valtiokonttori.

talouksien verotusta kiristivit mm.
talletuskorkojen verottomuuden ja
asuntoluottojen ylimddrdisen kor-
kovéhennyksen poistaminen seké
pddomaveroprosentin nousu pro-
senttiyksikon verran. Nama tekijat
jotakuinkin kumosivat ansiotulo-
verotuksen kevennyksen. Yritysten
verotusta puolestaan kiristi paa-
omaveroprosentin nousu. Toisaalta
vilillisid tydvoimakustannuksia
vihensi tyontekijoiden ja tyonanta-
jien ty6ttomyysvakuutusmaksun
alentaminen. Kuntaty6nantajien
TEL-maksut sen sijaan hieman
nousivat.

Tulo- ja varallisuusverojen
tuotot lisddntyivét voimakkaasti.
Kotitalouksien maksamia veroja
kasvattivat palkkasumman kasvun
kiithtyminen, optiotuloista ja osake-
sijoitusten luovutusvoitoista kanne-
tut jélkiverot sekd edellisvuotisia
pienemmiksi jddneet veronkeven-
nykset. Yhteisverojen tuoton kas-

vun taustalla olivat puolestaan

hyvéna jatkuneen kannattavuus-

Vuosikertomus 2000

kehityksen lisdksi poikkeuksellisen
suuret, aiemmilta vuosilta maksetut
tdydennysverot sekd omistusjdrjes-
telyjen yhteydessa syntyneet myyn-
tivoitot. Valtion suhteellinen osuus
verokertymastd kasvoi vuonna
2000 muun muassa optiotulojen
ansiosta. Yhteensd valtion vilitto-
mien verojen kertyma lisdéntyi

38 %. Vilillisten verojen tuotto
lisddntyi vuonna 2000 vain vahin.
Polttonesteiden kysynnén viahene-
misen takia polttoaineveron tuotto
pieneni. Yhdessi alkoholijuoma-
veron supistumisen kanssa tima
vihensi koko valmisteverojen
tuoton pienemmaksi kuin vuonna
1999. Valtion osinkotulot kasvoi-
vat poikkeuksellisen paljon yh-
tididen omistusjirjestelyjen
vuoksi.

Yhteiséveron tuoton nopea
kasvu lisdsi myos kuntien verotulo-
ja. Lisidksi kiinteistoveron tuotto
lisddntyi nopeammin kuin aiempi-
na vuosina, mutta sen osuus kuntien

verotuloista on edelleen vihdinen.

Kuntien valtionavut alkoivat kas-
vaa, kun valtionosuuksiin tehtiin
kustannustason muutoksia vastaava
tdysimadrdinen indeksikorotus ja
harkinnanvaraisia avustuksia lisdt-
tiin. Kuntien tulot lisddntyivat
yhteensd 8 %. Sosiaaliturvarahasto-
jen maksutulo lisdéntyi hieman
palkkasummaa hitaammin tyotto-
myysvakuutusmaksujen pienenti-
misen takia. Tyoeldkerahastojen
osinkotulot lisdéntyivit runsaasti,
koska sijoitukset olivat painottu-
neet aiempaa selvemmin osakkei-
siin. Tyoeldkerahastojen korkotulot
pienenivit edellisvuotisista.

Valtion menot eivit lisddnty-
neet vuonna 2000 juuri lainkaan.
Kolmessa lisdbudjetissa ennakoitua
nopeammin kasvaneita yksityisté-
mis- ja verotuloja suunnattiin paa-
asiassa velkojen takaisinmaksuun
ja valtion eldkerahaston kasvatta-
miseen. Palkkamenoihin liséttiin
niin ikddn médrarahoja. Kaiken
kaikkiaan valtion menot kasvoivat

viime vuonna 0,4 %.



Kuvio 30.
Kauppatase ja vaihtotase
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Kuntien menojen kasvu kiihtyi
tulojen lisddntymisen mydta. Kun-
nat paransivat sosiaalipalveluita,
miké nédkyi kulutusmenojen lisdén-
tymisend: kasvua oli 4,6 % vuonna
2000. Sosiaaliturvarahastojen menot
sen sijaan vdhenivit hiukan. Tyot-
tomyydesti johtuneet menot piene-
nivit tyollisyystilanteen edelleen
kohentuessa, eivitkd eldkemenot-
kaan juuri kasvaneet, kun eldke-
indeksi nousi vain véhén eiki eldke-
ldisten médra olennaisesti kasvanut.

Valtiontalouden velkaantumi-
nen vdheni ylijddmaisen budjetin ja
vahvana jatkuneen talouskasvun
ansiosta. Valtion velka suhteessa
BKT:hen oli 48 %. Koko julkisen
talouden velka véheni valtion vel-
kaa vihemman, silld tyoeldkelai-
tokset purkivat sijoituksiaan valtion
arvopapereihin nopeammin kuin
velkakanta pieneni. Julkisen sekto-
rin EMU-velka oli vuoden 2000
lopussa 44 % suhteessa BKT:hen.

Hallitus tdsmensi ldhivuosien

finanssipolitiikan tavoitteita ke-

vaalla sekd syksylld. Vuosien
2001-2004 méararahakehyksissa
valtion menot mitoitettiin paapiir-
teissdén hallitusohjelman alku-
perdisten linjausten mukaisesti.
Kehysten mukaan valtion menot
vuosina 2001-2004 pidetdan reaa-
lisesti samalla tasolla kuin vuoden
1999 varsinaisessa talousarvioesi-
tyksessd. Hallitus sopi my®ds, ettd
mikdli suhdannetilanne siti edellyt-
taa, tyottomyyden vihenemisesti ja
velanhoitomenojen pienenemisesti
syntyneitéd sddstdja ei kdytetd mui-
den menojen lisddmiseen. Vuoden
2001 talousarviossa valtion menot
ovat hieman suuremmat kuin maa-
rarahakehyksissd. Vuosien 2001—
2004 vakausohjelman tarkistus
perustuu kehysten mukaisiin meno-
linjauksiin ja oletukseen, ettd BKT
kasvaa runsaat 3 % vuodessa. Oh-
jelman mukaan koko julkisen ta-
louden ylijidma vakiintuu 4,5 pro-
sentin tuntumaan BKT:st4 ja val-
tiontalouden ylijadma sailyy 1,5-2

prosentin tuntumassa.

Vaihtotase vahvistui
6ljyn hinnan noususta
huolimatta

Teollisuustuotannon nopea kasvu
lisési vuonna 2000 raaka-aineiden
ja tuotantopanosten tuontia. Myos
kulutustavaroiden tuonti liséédntyi.
Tuontitoimitukset olivat vilkkaim-
millaan keviélla ja alkukesésta,
kun suhdannendkymit olivat hyvit.
Oljyn hinnan nousu puolestaan
lisési tuonnin arvoa. Koko tavaran-
tuonnin méari kasvoi edellisvuoti-
sesta 9 % ja arvo 23 %. Kun myds
viennin maéra kasvoi reilut 20 % ja
vaihtosuhde sdilyi 1dhes ennallaan,
kasvoi kauppataseen ylijaidma

76 mrd. markkaan vuonna 2000.

Yritysten ulkomaisen omistuk-
sen kasvaessa tuotannontekija-
tulojen taseen alijadma lisddntyi
13,8 mrd. markkaan. Osinkoja
ulkomaille maksettiin 14,6 mrd.
markkaa vuoden aikana. Vahvan
kauppataseen ansiosta vaihtotaseen
ylijaidma kasvoi kuitenkin edelleen
ja oli 60 mrd. markkaa (kuvio 30).
Suhteessa kokonaistuotantoon
Suomen vaihtotaseen ylijadma,

7,7 %, on yksi suurimmista euro-
alueella. Euroalueen vaihtotaseessa
oli vuonna 2000 keskimddrin hyvin
pieni alijaddma. Toisin kuin Suo-
messa viennin kasvu ei euroalueel-
la kyennyt kompensoimaan 6ljyn
hinnan nousun lisddmaa tuontilas-
kua. Vaihtotaseella ei tosin ole
nykyisin endd samanlaista merki-
tysté talouspolitiikan kannalta kuin
aiemmin.

Viime vuosien suurien vaihto-
taseylijadmien ansiosta Suomen
ulkomainen velkaantuneisuus on
vahentynyt nopeasti (kuvio 31).
Suomen ulkomainen nettovelka,

joka lasketaan velkojen ja saamis-
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ten erotuksena ilman oman paa-
oman erid, oli joulukuun lopussa
endd 88,7 mrd. markkaa. Vield
vuoden 1995 lopussa ulkomainen
nettovelka oli ldhes 200 mrd. mark-
kaa. Yritysten ja rahoituslaitosten
ulkomaisen nettovelan tilalla on jo
nettosaaminen. Koko julkisen sek-
torin ulkomainen nettovelka oli
véhdinen, silld valtion ulkomainen
velka ei kasvanut ja tydeldkerahas-
tot sijoittivat ulkomaisiin arvopape-
reihin. Valtion ulkomainen netto-
velka oli vuoden 2000 lopussa noin
29,9 % suhteessa bruttokansantuot-
teeseen.

Vuoden 2000 lopussa suoma-
laisten ulkomaiset saamiset olivat
938,8 mrd. markkaa ja suomalais-
ten velat ulkomaille 2 090,1 mrd.
markkaa, joten Suomen ulkomai-
nen nettovarallisuus osoitti 1 151,3
mrd. markan velkaenemmyytta.
Keskeinen syy suureen velkaenem-
myyteen ovat ulkomaalaisten run-

saat sijoitukset suomalaisiin osak-
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Kuvio 31.
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2. Neftovarallisuus ilman oman pé&doman erid

keisiin ja osakekurssien jyrkka
nousu viime vuosina. Vuonna 2000
ulkomaalaisten hallussa olevien
suomalaisosakkeiden markkina-
arvo kuitenkin pieneni jonkin ver-

ran osakekurssien laskun myota,

vaikka ulkomaalaisten nettosijoi-
tukset suomalaisiin osakkeisiin
jatkuivat. Ulkomaalaisten hallussa
olleiden osakkeiden markkina-arvo
oli vuoden 2000 lopussa 1 306,3

mrd. markkaa.



Rahoitusmarkkinat

uomen Pankin tehtdvani on

huolehtia osaltaan Suomen

rahoitusjdrjestelmin vakau-
desta, luotettavuudesta ja tehok-
kuudesta seka osallistua rahoitus-
markkinoiden kehittdimiseen. Koti-
maisten tehtdvien ohella Suomen
Pankki pyrkii vaikuttamaan samo-
jen tavoitteiden toteutumiseksi
myos kansainvilisesti ja erityisesti
euroalueella Euroopan keskus-
pankkijérjestelman jasenena.

Vuonna 2000 Suomen Pankki
laati lukuisia raportteja ja selvityk-
sid rahoitusmarkkinoiden vakau-
desta, tehokkuudesta ja rakenne-
kehityksestd. Analyysien tuloksia
julkaistiin mm. artikkeleina pankin
Euro & talous -lehdessi ja Bank of
Finland Bulletinissa, Suomen Pan-
kin keskustelualoitteita -sarjassa
sekd tyopapereina. Lisdksi pidettiin
lukuisia esitelmid sekd kotimaassa
ettd ulkomailla.

Lainvalmistelussa Suomen
Pankki osallistui mm. pankkipalve-
luty6ryhmén tyohon. Tydryhmissd
vaikuttamisen ohella Suomen
Pankki osallistui lainsdddantotyo-
hon antamalla lausuntoja lakiesi-
tyksistd. Taman lisdksi muu viran-
omaisyhteistyd erityisesti Rahoi-
tustarkastuksen ja valtiovarain-
ministerion kanssa oli aktiivista.

Suomen Pankki osallistui
vuonna 2000 EKPJ:n pankkival-
vontakomitean ja sen neljan alatyo-

ryhmén sekd Euroopan komission
alaisen pankkialan neuvoa-antavan
komitean tydskentelyyn. Ndiden
kautta Suomen Pankki osallistui
rahoitusmarkkinoiden vakauden ja
tehokkuuden edistimiseen seké
sddantelyn ja valvonnan kehittdmi-
seen kansainvilisella tasolla.
Pankkivalvontakomitean tyds-
kentely painottui EU-maiden pank-
kien vakaustilanteen ja toimialan
rakennemuutosten analyysiin seké
pankkivalvonnan yhteistyon kehit-
tdmiseen. Pankkialan neuvoa-anta-
vassa komiteassa puolestaan kes-
keisimpié tehtévia oli osallistumi-
nen luottolaitosten ja sijoituspalve-
luyritysten vakavaraisuussaantelyn
uudistamiseen. Suomen Pankki
osallistui erityisesti pankkien si-
sdisten luottoriskimallien hyodyn-
tamistd pohtivan tydryhmén ty6hon.
Liséksi pankkialan neuvoa-antavas-
sa komiteassa keskityttiin finanssi-
konglomeraattien sddntelyn kehitta-
miseen. Ndiden ohella Suomen
Pankki oli mukana my6s ns. Brou-
werin tyoryhmén tydskentelyssa.
EKPJ- ja EU-tyon liséksi Suo-
men Pankki osallistui rahoitus-
markkinoiden kansainviliseen
yhteistyohon erityisesti Kansainva-
lisen valuuttarahaston (IMF), Kan-
sainvilisen jérjestelypankin (BIS)
ja Taloudellisen yhteistyon ja kehi-
tyksen jarjeston (OECD) kautta.
My6s muiden Pohjoismaiden kes-
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kuspankkien kanssa tehtiin yhteis-
tyotéd rahoitusmarkkinoiden seuran-

nassa ja vakausanalyysissa.

Pankit

Pankkitoiminnan
rakenteelliset muutokset

Euroopan rahoitustoimialan raken-
ne muuttuu jatkuvasti. Useimmat
pankkifuusiot ovat toistaiseksi
olleet ensisijaisesti kansallisia,
mutta joitakin kansainvélisidkin
fuusioita on toteutunut tai suunni-
telmissa. My0s pankkien ja vakuu-
tusyhtididen yhteenliittymét ovat
yleistymassa.

Rahoituspalvelusektorin toimi-
alaliukumista ensimmaéinen huo-
mattava esimerkki Suomessa on
Leonian ja Vakuutusyhtiéo Sammon
yhteenliittymd, johon vuoden 2001
alussa yhdistettiin vield investointi-
pankkina tunnettu Mandatum
Pankki. Vuoden 1999 lopulla paa-
tetty Sampo-Leonia-fuusio eteni
vuonna 2000. Syksyn aikana teh-
tiin paatokset mm. rahastojen ja
omaisuuden hoidon yhdistdmisesta.
Yhteenliittymén toiminta kiynnis-
tyi vuoden 2001 alussa, ja Sampo-
Leoniasta tuli Suomen ensimmaéi-
nen merkittdva finanssitavaratalo.
Porssissd noteeratun holdingyhtion,
Sampo-Leonian, toiminnan kadyn-
nistyminen siirtyi vuoden 2001
maaliskuun loppuun.

Nordic Baltic Holding -konser-
nin rakennejérjestelyt jatkuivat
vuonna 2000. Tanskalainen Uni-
danmark-konserni liitettiin siithen
keviilld, ja ryhmittyméan pohjois-
maisen strategian viimeinen vaihe
saatiin paatokseen joulukuussa

2000, kun norjalainen Christiania

Vuosikertomus 2000

Kehikko 1. Rahoitusmarkkinoiden makrovalvonta

Rahoitusjdrjestelmdan vakauden ja tehokkuuden edistémistd
kutsutaan yleis- tai makrovalvonnaksi. Makrovakauden
valvonnalla viitataan keskuspankkien tehtéviin erityisesti
pankkisektorin ja arvopaperimarkkinoiden valvojina. Termi
yleisvalvonta puolestaan liteté&dn yleensé keskuspankkien
tehtéviin rahoitusmarkkinoiden infrastruktuurin eli maksu- ja
selvitysjarjestelmien valvojina. Keskuspankin makrovalvon-
tatehté&va eroaa rahoitusvalvontaviranomaisten tehtévastéa
siind, ettd se kohdistuu ensisijaisesti rahoitusmarkkinoihin ja
-j@rjestelmiin ja ettd ndkdkulma on jarjestelmdariskeissé. Jar-
jestelmadriskindikdkohdan liséiksi makrovalvonnassa kiinnite-
t&dan huomiota rahoitusmarkkinoiden tehokkuuteen. Suo-
men Pankin keskeiset tehtéGvat makrovalvonnassa ovat
rahoitusmarkkinoiden s&dnndéllinen seuranta ja analyysi
sekd osdallistuminen valvonnan ja sédntelyn kehittédmiseen.
Analyysissa keskityt&dan rahoituskdyttéytymiseen, rahoitus-
toimialan instituutioinin sek& markkinoiden kehitykseen va-
kaus- ja tehokkuusndkdkulmasta. Suomen Pankki on muka-
na rahoitusmarkkinoiden kehittdmisess& osallistumalla koti-
maiseen lainvalmisteluprosessiin, toimimalla yhteistydssé
markkinaosapuolten kanssa, laatimalla tutkimuksia ja selvi-
tyksié sekd valittadmalld ndiden tuloksista tietoa muille viran-
omaisille ja yleisélle. Makrovalvonnan pddpaino on kriisien
ennakoinnissa ja ennaltaehkdaisyssa. Vakavissa kriisitilanteis-
sa Suomen Pankki osallistuu kriisinhallinfaan yhteistydssa

Rahoitustarkastuksen ja valtiovarainministerién kanssa.

Bank og Kreditkasse yhdistyi Nor-
dic Baltic Holdingiin. Ryhmitty-
mén uvudeksi nimeksi otettiin Nor-
dea. Nordea-ryhma on yksi maail-
man johtavia uuteen tekniseen
tietdmykseen perustuvien pankki-
toimintojen kehittijid. Nordea-
ryhmd tarjoaa asiakkailleen kaikki
pankki- ja vakuutustoiminnan pal-
velut Suomessa, Ruotsissa, Tans-
kassa ja Norjassa.

Fuusioiden lisdksi pankit ovat
kiynnisténeet erilaisia yhteistyo-

muotoja muiden toimialojen yritys-

ryhmien kanssa. Niiti ovat esimer-

kiksi vakuutustoimialan ja kaupan
yritykset. Rahoitustoimialan yhd
kiihtyvé rakennemuutos asettaakin
rahoitusmarkkinoiden sdédntelyn ja
valvonnan kehittdmiselle huomat-
tavia haasteita sekd kotimaassa ettd
kansainvilisesti.
Kiinnitysluottopankkien toi-
minnan laajentuminen luo edelly-
tykset sellaisille rakennemuutoksil-
le, jotka vdhentdvit asunto- ja kiin-
teistorahoituksen riippuvuutta ly-
hytaikaisista markkinakoroista ja
talletuksista. Vuoden 2000 aikana

Suomeen perustettiin kaksi uuden



Kuvio 32.

Talletuspankkikonsernien tulos

vuoden 2000 lopussa. Valtioneu-
vosto perui Yrityspankki Skopin

toimiluvan pankin anomuksesta

Mrd. euroa
6 vuoden 2000 lopussa.
4 gt Ulkomaisten pankkien markki-
9 naosuus ei Suomessa yrityslaina-
markkinoita lukuun ottamatta
0
muuttunut vuoden 2000 aikana
2 - merkittdvasti. Pankkiluotoista ul-
-4 komaisten pankkien markkina-
osuus oli vuoden 2000 lopussa
1989 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00

1. Rahoituskate

2. Muut tuotot

3. Toimintakulut ja poistot
4. Luotto- ja takaustappiof
5. Liikevoitto

Ldhde: Rahoitustarkastus.

*Syyskuu

runsaat 5 % ja talletuksista noin

2 %. Yritysluottoja ulkomaisten
pankkien Suomessa toimivat
sivukonttorit ovat markkinoineet
voimakkaasti, ja ulkomaisten
pankkien osuus yritysluottomarkki-

noilla on kasvanut noin 11 prosent-

tiin.
Kuvio 33.
Talletuspankkien luottokanta ja kokonaismarginaali
80 Mrd. euroa Prosenttiyksikkod
Pankkien kannattavuus ja
70 A 5,6
\5 tehokkuus
60 5,3
50 ) 4,9
10 45 Epédvarmuus Yhdysvaltojen talou-
30 4, den suunnasta heikensi loppuvuo-
20 38 desta myds pankkitoimialan naky-
10 3,4 mid. Huoli Yhdysvaltojen pankki-
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3,0

sektorin tilasta kasvoi, kun maan

1. Vritysluofot (vasen asteikko) yrityssektorin kannattavuus heiken-

2. Kotitalousluotot (vasen astfeikko)
3. Muut markkaluotot (vasen asteikko)
4. Valuuttaluotot (vasen asteikko)

tyi ja konkurssit lisddntyivit. Tdma

5. Kokonoismorginaoli1 (oikea asteikko)

'Markkuluoﬁojen ja -fallefusten keskikorkojen erofus.
Vuoden 1999 alusta euroluofot ja -fallefukset.

Léhde: Suomen Pankki.

kiinnitysluottopankkilain mukaista
luottolaitosta, OP-Asuntoluotto-
pankki ja Suomen Asuntoluotto-
pankki.

Kilpailu asuntorahoituksessa
on Suomessa muuttumassa myds
siksi, ettd asuntorahoitusmarkki-
noilla aloitti vuoden 2000 lopulla
toimintansa useassa maassa toimi-

va EuropeLoan Bank, joka tarjoaa

asuntolainoja ainoastaan Internetin
kautta. Tdéma pankki toimii Bel-
giasta, ja vuoden lopussa sillé oli
Suomen lisdksi toimintaa Belgias-
sa, Hollannissa, Ruotsissa ja Sak-
sassa.

Leonian ja Suomen Postin
pitkddn jatkunut yhteistyd pankki-
palvelujen tarjoamisessa postin

konttoriverkoston kautta paéttyi

vuorostaan kasvatti pankkien luot-
totappioita. Useilla suurilla yhdys-
valtalaisilla pankeilla oli lisdksi
telekommunikaatioalan yrityksiin
kohdistuvia riskejd. Yhdysvaltalai-
set pankit olivat luotottaneet sekd
kotimaisia ettd eurooppalaisia tele-
alan yrityksid huomattavassa maarin.
Euroopan pankkisektori oli
keskiméddrin hyvéssd kunnossa.
EU-alueen pankkien luotonanto
lisddntyi vuonna 2000 edelleen
ripedsti eli noin 10 % vuositasolla.
Maiden kehityksessé oli kuitenkin
huomattavia eroja. Esimerkiksi

Saksassa ja Ranskassa luotonannon
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kasvuvauhti pysyi maltillisena, kun
sen sijaan Eteld-Euroopassa, Irlan-
nissa ja Hollannissa luottokanta
kasvoi vuonna 2000 ripedsti.

Suomen pankkisektorin kan-
nattavuus oli vuonna 2000 erin-
omainen. Hyva kehitys perustui
rahoituskatteen ja muiden tuottojen
voimakkaaseen kasvuun. Markki-
nakorkojen nousun mydté luotto- ja
talletuskorkojen vélinen ero kasvoi,
miké paransi pankkien rahoitus-
katetta etenkin vuoden ensimmai-
selld puoliskolla (kuvio 32).

Odotettu talletuskilpailun kiris-
tyminen ei vield ndkynyt koko-
naismarginaalin pienenemisend
(kuvio 33).

Rahoituskatteet kasvoivat
vuonna 2000 ldhes viidenneksen
edellisvuotisesta. Palkkiotuottojen
voimakas liséys johtui siitéd, ettd
maksuliikenteen ja omaisuudenhoi-
don palkkiotuotot kasvoivat nopeas-
ti. My0s arvopaperikaupan palk-
kiotuotot sdilyivit varsin hyvina,
vaikka vihenivitkin loppuvuonna.

Pankkien luotonannon kasvu
hidastui vuonna 2000 selvésti.
Sektorikohtaisia eroja kehityksessi
kuitenkin oli. Kotitalouksien luot-
tokanta kasvoi edelleen melko
nopeasti eli runsaat 8 %. Korkojen
nousu hidasti asuntoluottokannan
kasvua, mutta silti pankkien asun-
toluotot kotitalouksille lisdéntyivat
vuoden 2000 aikana 10,6 %.

Pankkitalletusten verottomuu-
den pdittyminen vuoden 2000
kesdkuussa aiheutti kotitalouksien
tekemien talletusten médrin lievin
viahenemisen. Vaikka talletusten
keskimédrdinen korko nousi vuo-
den 2000 aikana noin 0,70 prosent-
tiyksikkod, suuntautuivat suomalai-
set kotitaloudet sddstdmisessdin

lisddntyvassd madrin sekd sijoitus-

Vuosikertomus 2000

rahastoihin ettd vakuutussaastami-
seen. Pankit markkinoivat aktiivi-
sesti sekd rahasto- ettd vakuutus-
sddstamistd, ja tdima nakyi suurten
pankkien omistamien rahastojen ja
henkivakuutusyhtiéiden markkina-

osuuden kasvuna.

Arvopaperimarkkinaf

Arvopaperimarkkinoiden
rakenteelliset muutokset

Euroopan arvopaperimarkkinat
ovat voimakkaassa murrosvaihees-
sa. Porssi- ja selvitystoiminnassa
suunnitellaan tai valmistellaan
merkittavid hankkeita, jotka toteu-
tuessaan saattavat muuttaa markki-
noiden rakennetta voimakkaasti.
Sekd porssien ettéd selvityskeskus-
ten yhdistymis- tai liittoutumis-
hankkeita on meneilldén lukuisia.
Keviilld julkistettu Frankfurtin ja
Lontoon porssien yhdistymishanke
ei kuitenkaan toteutunut. Ensim-
méiinen merkittidva askel eurooppa-
laisten porssien yhdistymisessi
otettiin syyskuussa 2000, kun Ams-
terdamin, Brysselin ja Pariisin
porssit yhdistyivét uudeksi Euro-
next-porssiksi. Vireilld on myds
maailmanlaajuisia yhdistymishank-
keita. Kesdkuussa 7 suurta porssid
eli New Yorkin, Australian, Hong-
kongin, Meksikon, Sao Paolon,
Tokion ja Toronton pdrssi sekd
Euronext-pdrssi Euroopasta julkis-
tivat yhteistyohankkeensa, jonka
tavoitteena on yhdistda ndiden
porssien kaupankéyntijérjestelmat
ja kdynnistdd maailmanlaajuinen,
ympari vuorokauden avoinna oleva
kaupankiyntiverkosto.

Perinteisten kauppapaikkojen

liséksi arvopaperimarkkinoille on

tullut tai tulossa lukuisia sdahkdisid
kauppapaikkoja tai kaupankaynti-
jarjestelmid. Internet-vilitteinen
kaupankéynti ja emissiot ovat no-
peasti valtaamassa alaa arvopaperi-
markkinoilla. Suomessa Helsingin
Porssi ja useat vilittdjat ovat ryhty-
neet kehittdmiin toimintojaan
uuden tekniikan vaatimusten mu-
kaisiksi. Internet-vilitteistd osake-
kaupankéyntid suosivat erityisesti
piensijoittajat. Internet-kaupan-
kéynnin osuus Helsingin Porssin
osakevaihdon kokonaisvolyymisti
jai vuonna 2000 kuitenkin muuta-
maan prosenttiin.

Euroopan arvopaperimarkki-
noiden yhdentyminen on muutta-
massa sijoittajien kayttdytymista.
Erityisesti institutionaaliset sijoitta-
jat jarjestelivat salkkujaan uudelleen
nopeaan tahtiin. Vuonna 2000 sijoi-
tusrahastojen kasvu euroalueella
oli ripedd. Nopeimmin kasvoivat
kansainvilisille osakemarkkinoille
sijoittavat osakerahastot.

Yksityissijoittajien ndkdkul-
masta arvopaperimarkkinoiden
yhdentyminen on kuitenkin kidyn-
nistynyt huomattavasti hitaammin.
Verotuksen ja sddntelyn erot sekd
tasapuolisen informaation saannin
vaikeus ovat osaltaan hidastaneet
yksityissijoittajien kansainvilisten
sijoitusten kasvua. Maiden vélisen
kaupankéynnin ja selvityksen var-
sin huomattavat kustannukset hi-
dastavat piensijoittajien sijoituksia
muiden maiden arvopaperimarkki-
noille.

EU-maiden kansallisten arvo-
paperikeskusten yhteistyojarjestd
(ECSDA) julkisti lokakuussa arvo-
paperien maiden vilisen selvityk-
sen standardit, joilla pyritddn tuke-
maan kaupankéynnin selvityksen

ja omaisuudenhoidon tapahtumien



Kuvio 34.

Suomessa liikkeeseen laskettujen joukkolainojen kanta

Mrd. euroa
0
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1. Valtio

2. Kunnat ja kaupungit
3. Rahoituslaitokset

4. Yritykset

Léhde: Tilasfokeskus.
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automaattista kasittelyd. Tavoittee-
na on samalla vihentdd ndiden
toimintojen kustannuksia. Standar-
dien kéyttoonotto helpottaa myds
eri arvopaperikeskusten vélisten
linkkien kdyttoonottoa.

Suomen arvopaperimarkkinoi-
den kannalta merkittdvin muutos
oli lokakuussa voimaan tullut laki
osakkeita kisittelevien arvo-osuus-
rekisterien keskittimisestd Suomen
Arvopaperikeskukseen (APK).
Rekisterien keskittdminen oli vélt-
tdmatontd Suomen arvopaperi-
markkinoiden kilpailukyvyn kan-
nalta, silld keskitetty arvo-osuus-
jarjestelmd mahdollistaa séilytys-
ja selvitysjarjestelmien ja koko
arvo-osuusjérjestelmin jatkokehi-
tyksen.

Kilpailun kiristyminen on né-
kynyt kauppapaikkojen ja selvitys-
jérjestelmien toiminnnassa jo mo-
nin tavoin. Useat eurooppalaiset
porssit ovat ryhtyneet selvittimédn
kauppapaikkojen muuttamista
listatuiksi osakeyhtidiksi. Myos
HEX-konsernin hallitus péatti ke-

sdkuussa 2000 kdynnistaa selvityk-
sen yhtion listautumismahdolli-
suuksista.

Arvopaperimarkkinoiden
kehitys vuonna 2000

Euron kéyttoonotto on vauhditta-
nut euromédrdisten joukkolainojen
liikkkeeseenlaskuja jo parin vuoden
ajan. Emissiot ovat markkinoiden
laajenemisen myota lisdéntyneet, ja
markkinoille on tullut uusia liik-
keeseenlaskijoita. Erityisesti tilan-
teesta ovat hyotyneet yritykset ja
rahoituslaitokset, jotka ovat voineet
laskea lainojaan litkkeeseen sup-
peiden kotimarkkinoiden sijasta
aikaisempaa laajemmalle markki-
na-alueelle. Euroméairiisten jouk-
kovelkakirjojen suurimpia liikkee-
seenlaskijoita olivat edelleen val-
tiot. Niiden osuus markkinoista

oli 46 %. Kiinteistovakuudellisten
joukkolainojen liikkeeseenlaskujen
viahenemisestd huolimatta rahoitus-

laitosten osuus oli 35 %. Teleope-

raattoreiden rahoitustarpeiden kas-
vun vuoksi yrityssektorin liikkee-
seenlaskut euromaardisilld joukko-
lainamarkkinoilla lisddntyivat edel-
lisvuotisista.

Valtion budjettiylijddma vai-
kutti vahvasti Suomen joukkolaina-
markkinoihin. Lainakanta alkoi
vuonna 2000 supistua, kun valtion
lainakanta pieneni ldhes 7 % hyvin
verokertymén ja omaisuuden
myynneisti kertyneiden tulojen
kasvun ansiosta (kuvio 34). Laina-
kannan supistumisesta huolimatta
valtion obligaatioiden bruttoemis-
siot lisddntyivét selvésti vuodesta
1999. Osasyyna tdhidn oli aiemmin
liikkkeeseen laskettujen lainojen
muuntaminen pitempiaikaisiksi
lainoiksi. Vuonna 2000 valtio
hankki rahoitusta obligaatiolai-
nojen ohella 3 mrd. euron arvosta
myds ns. syndikoitujen luottojen
markkinoilta. Suomen lisdksi myds
muutamat muut pienet euromaat
ovat turvautuneet rahoituksen han-
kinnassaan vastaavaan rahoitus-
muotoon.

Yritysten joukkovelkakirjojen
liikkkeeseenlaskut kotimaassa li-
sddntyivét jonkin verran, mutta
emissioiden maira oli edelleen
pieni, vain vajaat 500 milj. euroa.
Rahoituslaitosten joukkolainojen
liikkeeseenlaskut sen sijaan kol-
minkertaistuivat. Pankkien varain-
hankinta joukkolainamarkkinoilta
alkoi kasvaa.

Talletuskorkojen verottomuu-
den poistuminen kesidkuussa 2000
lisési kotitalouksien mielenkiintoa
joukkolainasijoituksia kohtaan, ja
kotitaloudet muunsivatkin pankki-
talletuksia parempituottoisiksi
joukkolainoiksi. Suurten pankkien
emissioita niin kotimaassa kuin

erityisesti kansainvilisilld pddoma-
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markkinoilla tuki riskiluokitusten
parantuminen.

Pitkéddn jatkunut kansainvilis-
ten osakemarkkinoiden myonteinen
kehitys muuttui voimakkaaksi
epavarmuudeksi jo alkuvuodesta.
Erityisesti Yhdysvalloissa yritysten
tulosvaroitusilmoitukset sekd 6ljyn
hinnan nousu kéénsivit osakekurs-
sit laskuun. Tama nikyi ennen
kaikkea tietotekniikka- ja telekom-
munikaatioyritysten osakkeiden
kurssien rajuna laskuna kaikkialla
maailmassa. Yhdysvalloissa tekno-
logiaporssi Nasdaqin osakekurssit
laskivat vuoden aikana keskiméérin
39 %. Tietotekniikkayritysten osak-
keiden vanavedessid pienehkdille
yrityksille tarkoitettujen ns. NM-
listojen kurssit laskivat vuoden
aikana voimakkaasti myds Euroo-
passa. Rajujen kurssimuutosten
lisdksi osakemarkkinoille oli vuo-
den 2000 aikana tyypillisté se, ettd
yritysten markkina-arvojen hajonta
oli poikkeuksellisen oli suuri.

Pankkien osakekurssit nousivat
vuoden 2000 aikana ldhes kaikissa
teollisuusmaissa. Loppuvuodesta
ne kadntyivat kuitenkin useimmis-
sa porsseissd laskuun, kun useiden
suurten kansainvalisilld markki-
noilla toimivien pankkien huo-
mattavat luotot tietotekniikka- ja
telekommunikaatioyrityksille ja
sijoitukset ndiden yritysten jouk-
kolainoihin seké riskipddoma-
yrityksiin tulivat sijoittajien tie-
toon.

Tietotekniikkapainotteisessa
Helsingin Porssisséd osakekurssien
heilahtelut olivat vuoden 2000
aikana ennenndkeméttoman suuria.
Yleisindeksin suurin piivinousu ja
paivilasku olivat molemmat lihes
16 %. Nami suurimmat kurssimuu-

tokset ajoittuivat Helsingin Porssid
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Kuvio 35.
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Lahteet: International Federation of Stock Exchanges, Eurostat ja Suomen Pankki.

hallitsevan Nokian osavuosikat-
sausten julkistamispdivdan. Voi-
makkaiden kurssivaihteluiden myo-
td paivansisdinen kaupankdynti
lisdéntyi Helsingin Porssissa sel-
vésti. Tama vaikutti osaltaan sii-
hen, ettd osakevaihto kaksinkertais-
tui 227 mrd. euroon. Osakevaihtoa
paransi my®ds se, ettd Helsingin
Porssiin on tullut useita uusia eti-
valittdjind toimivia kansainvilisid
pankkeja ja pankkiirilitkkeita.
Osakevaihdon keskittyminen
muutamiin yrityksiin jatkui edel-
leen. Nokian osuus koko Helsingin
Porssin vaihdosta kasvoi jo noin 67
prosenttiin, ja kymmenen vaihde-
tuimman yrityksen osuus osake-
vaihdosta oli runsaat 90 %. Osake-
emissioiden médrd Helsingin Pors-
sissd lisddntyi vuonna 2000 uuteen
ennitykseen, lihes 12 mrd. euroon.
Suurin yksittdinen osake-emissio
oli StoraEnson Consolidated
Papers -yrityskauppaan liittynyt
8,6 mrd. euron emissio. Helsingin

Porssissd noteerattujen osakkeiden

markkina-arvo oli vuoden lopussa

316 mrd. euroa. Markkina-arvo
suhteessa BKT:hen oli vuoden
2000 lopussa edelleen teollisuus-
maiden suurimpia (kuvio 35).
Kansainvilisten sijoittajien
osuus Helsingin Porssissi kasvoi
edelleen vuonna 2000. Vuoden
lopussa ulkomaisten sijoittajien
hallussa oli runsaat 70 % listattu-
jen yritysten markkina-arvosta
(kuvio 36). Nettomiiriisesti suo-
malaisia osakkeita myytiin ulko-
maisille sijoittajille vuonna 2000
ldhes 11 mrd. euron arvosta. Suo-
malaisten liikkeeseenlaskijoiden
velkakirjoja myytiin niin ikdan
runsaasti ulkomaisille sijoittajille.
Sekd rahamarkkinapapereiden etta
obligaatioiden myynnit lisdantyi-
vét. Suomalaiset eldkerahastot
myivét valtion obligaatioita huo-
mattavia madrid ja ostivat muiden
euromaiden vastaavia obligaatioita,
kun ne muuttivat sijoitussalkkujen-
sa maajakaumaa. Eldkerahastojen
ja henkivakuutusyhtiéiden sijoituk-

sista jo noin kolmasosa oli hajau-

tettu Suomen ulkopuoliselle euro-



Kuvio 36.
Porssiosakkeiden markkina-arvo ja ulkomaalaisomistus
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Lahteet: Helsingin Pérssi ja Suomen Arvopaperikeskus.

alueelle. Suomalaisten tydeldke-
rahastojen sijoitukset olivat vuo-
den 2000 lopussa yhteensé vajaat
65 mrd. euroa, mistd ldhes puolet
oli sijoitettu joukkovelkakirjoihin
ja kolmasosa osakkeisiin.
Suomessa rekisterdityjen sijoi-
tusrahastojen koko kasvoi ripeésti
vuonna 2000. Uudet rahastosijoi-
tukset suuntautuivat ensisijaisesti
kansainvilisille osakemarkkinoille
sijoittaviin osakerahastoihin. My0s
kotitalouksien suosiossa olevien
yhdistelmérahastojen kasvu oli
nopeaa. Rahastosijoittamisen suo-
sio hiipui kuitenkin vuoden loppu-
puolella. Osasyyné tdhén oli alku-
vuodesta nopeasti kasvaneen va-
paachtoisen vakuutussadstamisen
kasvun hiljeneminen. Sijoitus-
sidonnaiset vakuutukset sijoitetaan
arvopaperimarkkinoille usein sijoi-
tusrahastojen kautta. Rahastopaé-
omien kasvun mydtd markkinoille
tuli edelleen runsaasti uusia rahas-
toja. Perinteisten rahastotyyppien
ohella markkinoille tuli useita eri-

koisrahastoja, kuten vipu- ja riski-

rahastoja. Markkinoille tuli myos
indeksirahastoja, joiden sijoitukset
noudattavat jonkin tunnetun osa-
keindeksin, kuten esimerkiksi Euro
Stoxx 50 -indeksin koostumusta.
Vuoden lopussa kotimaisissa rahas-
toissa oli varoja 13,5 mrd. euron
arvosta (kuvio 37).

Suomen valtion viitelainojen
paamarkkinatakausjéarjestelma
muuttui monin tavoin, kuten edel-
lisendkin vuonna. Leonia Pankki
vetdytyi jarjestelmédstd vuoden
2000 alusta. Evli Rahamarkkinat
erosi jarjestelmista toukokuussa ja
Nordic Baltic Holdingiin sulautu-
nut Unibank syyskuussa. Uusia
kansainvilisid jasenid jarjestelmidn
tuli neljé, kun Barclays Capital,
Deutsche Bank, Salomon Smith
Barney sekd Merrill Lynch hyvik-
syttiin padmarkkinatakaajiksi kesa-
kuussa.

Viitelainajérjestelmdn paa-
markkinatakaajatoimikunnan
puheenjohtajuus siirtyi Suomen
Pankilta valtiokonttorille syksyl-

14 2000.

Helsingin Porssin johdannais-
sopimusten kaupankéynti on kes-
kittynyt osakejohdannaisiin sen
jéalkeen, kun korkojohdannaisten
kaupankiynti siirtyi Helsingin
Porssistd Eurexiin vuoden 1999
syksylld. Vaihdetuimpien osake-
optioiden kaupankadynti siirtyi
Helsingin Porssistd Eurexiin tam-
mikuussa 2000. Tédsta seurasi, ettd
HEXissé noteerattujen osakeoptioi-
den ja -termiinien kappalemé&éarai-
nen vaihto vdheni vuoden 2000
aikana runsaat 40 % edellisvuoti-
sesta. HEXin kautta tehtyjen osa-
kelainaussopimusten (LEX) vaihto
sen sijaan lisdéntyi ldhes viiden-
neksen vuoden 2000 aikana. HEX
aloitti kaupankdynnin listattuihin
osakkeisiin kohdistuvilla warran-

teilla joulukuussa 2000.

Valvonnan ja
sddntelyn kehitfdminen

Kansainvdlinen sddntely ja
valvonta

Luottolaitosten vakavaraisuussééan-
telyn uudistus on edennyt kevddn
2000 konsultointikierroksen jél-
keen, ja Baselin pankkivalvonta-
komitea antoi lopulliset suositukset
vuodenvaihteessa 2000-2001.
EU:n vastaava ehdotus, joka nou-
dattaa pitkdlti samoja linjoja kuin
Baselin komitean ehdotus, annet-
tiin toiselle lausuntokierrokselle
samoihin aikoihin. TAima lausunto-
kierros péittyy kevddn 2001 aika-
na, ja lopulliset ehdotukset on tar-
koitus julkistaa kesilld 2001. Uusi
vakavaraisuussdantelyd koskeva
lainsdddéantd on tarkoitus saattaa
voimaan kansallisesti EU-maissa

vuoden 2004 alusta. EU:ssa val-
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Kuvio 37.
Suomessa rekisterdidyt sijoitusrahastot
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misteluprosessia koordinoi komis-
sion pankkialan neuvoa-antava
komitea, jossa Suomen Pankilla on
edustus samoin kuin Rahoitustar-
kastuksella ja valtiovarainministe-
ri6lla.

Baselin komitean ehdotuksessa
on kolme péédperiaatetta, joiden
varaan pankkien vakavaraisuuden
sdantelyn ja valvonnan tulisi perus-
tua. Nami ovat minimipddomavaa-
timusten tarkistaminen, pankkival-
vontaprosessin vahvistaminen seka
ns. markkinakurin edellytysten
parantaminen. EU:n ehdotus pitda
kansainvilisen yhdenmukaista-
misen ohella tirkednd myos sita,
ettd vakavaraisuusddnnoksia kehi-
tetddn siten, ettd ne soveltuvat niin
laajaa pankkitoimintaa harjoittaviin
pankkeihin kuin my0s pieniin
pankkeihin ja sijoituspalveluyrityk-
siin.

Alexandre Lamfalussyn johta-
ma, Ecofin-neuvostolta toimeksi-
antonsa saanut tyoryhma julkisti
marraskuussa Euroopan arvopape-
rimarkkinoiden sddntelyn kehitté-

Vuosikertomus 2000

misté koskevan viliraporttinsa.
Raportissa suositeltiin mm. EU:n
sdantelyprosessin nopeuttamista
sekd uuden arvopaperikomitean
perustamista EU:hun. Ty6ryhmén
loppuraportti valmistui helmikuus-
sa 2001.

Euroopan komission arvopape-
rivalvojien tydryhmaé julkisti syys-
kuussa mietintonsd markkinoiden
hyvéksikdyton estdmiseen pyrkivin
direktiivin sisdllostd. Direktiivin
tarkoituksena on mm. médritelld
markkinoiden manipulointi. Tyo-
ryhmé arvioi myos yhteistydmuo-
toja, vastuunjakokysymyksid sekd
markkinoiden manipuloinnin esté-
misen keinoja.

Kansainvélisen valuuttarahas-
ton ja Maailmanpankin yhdessi
vuonna 1999 kdynnistimén Finan-
cial Sector Assessment Programin
mukaisesti vuoden 2000 aikana
arvioitiin useiden kehittyneiden ja
kehittyvien talouksien rahoitussek-
toreiden vahvuuksia, heikkouksia

jariskejd. Suomea arvioidaan

vuonna 2001.

G7-maiden valtiovarainminis-
terit ja keskuspankkien pédjohtajat
perustivat vuonna 1999 yhteistyo-
elimen (Financial Stability Forum),
jonka tarkoituksena on kansainvé-
listen rahoitusmarkkinakysymysten
késittely. Tama elin julkisti vuoden
2000 aikana useita laajoja raportte-
ja, joissa kdsiteltiin rahoitusmark-
kinoita vakauden, tehokkuuden ja
toimivuuden nakokulmasta. Yhteis-
tydelimen talletussuojaa kisitteleva
tyoryhma pyysi vuonna 2000 ar-
vion Suomen silloisen talletussuo-
jan toimivuudesta pankkikriisin
aikana sekd talletussuojaa koske-
vasta uudesta lainsdddannosta ja

sen toimivuudesta.

Kotimainen
rahoituslainsdddadnto ja
valvonta

Uusi kiinnitysluottopankkilaki tuli
voimaan vuoden 2000 alussa. La-
kia sovelletaan toimintaan, jossa

luottolaitos laskee liikkeeseen tdssd



laissa tarkoitettuja kiinnitys- ja
julkisyhteisovakuudellisia joukko-
velkakirjalainoja, sekd myontaa
ndin hankituista varoista vakuudel-
lisia luottoja yleisdlle. Sijoittajan
etuoikeuteen liittyvid lainkohtia
korjattiin lain voimaantulon jal-
keen, ja ndimé muutokset tulivat
voimaan vuoden 2001 alusta.

Laki Postipankista annetun lain
kumoamisesta tuli voimaan touko-
kuun 2000 alussa. Aiempi laki
sisédlsi mm. sddnnoksid, jotka liit-
tyivat Leonia Pankin oikeuteen ja
velvollisuuteen hoitaa valtion mak-
suliikettd, sekd sddnnoksid Suomen
Postin konttorien kéyttdmisesta
Leonia Pankin liiketoiminnassa.

Vuoden 2000 alussa voimaan
tulleella verolain muutoksella uu-
distettiin talletusten korkotulojen
verokohtelua. Kaikkien talletusten
korkotulot asetettiin veronalaisiksi
1.6.2000 alkaen.

Valtiovarainministerion syksyl-
14 1999 asettama pankkipalvelu-
tyoryhmad paitti tyonsd joulukuus-
sa 2000. Tyoryhmain tehtdvéna oli
selvittdd takaisinmaksettavien ylei-
sOvarojen vastaanottamista, maksu-
jenvilityksen sdédntelyn tarvetta
sekd tehdéd ehdotus sdhkoisen rahan
liikkeeseenlaskua koskevan direk-
tiivin toimeenpanosta. Tyoryhma
antoi esityksensd tammikuussa
2001. Esityksen mukaan luottolai-
toslakia tulisi muuttaa siten, ettd
yrityksille annetaan rajoitetusti
mahdollisuus ottaa yleisolta vas-
taan takaisinmaksettavia varoja.
Ty6ryhmad esitti maksujenvalityk-
sen sddntelyé siten, ettd tima vali-
tys sallittaisiin koko laajuudessaan
vain luottolaitoksille, joita olisivat
talletuspankit, maksuliikeyhteisot
sekd muut luottoyhteisot. Liséksi
tyoryhmd esitti, ettd pankkipalvelu-

jen ulkoistamisesta sdddettdisiin

suoraan luottolaitoslaissa. Suomen
Pankki osallistui pankkipalveluty6-
ryhmén ty6hon.

Valtiovarainministerio teki
loppusyksystd aloitteen Rahoitus-
tarkastuksen ja Vakuutusvalvonta-
viraston yhdistdmisestd sekd koko
rahoitussektoria koskevan lainsda-
dédnnon valmisteluvastuun keskitta-
misestd yhteen ministerioon. Laki-
sddteisen vakuutustoiminnan lain-
sdddannon valmistelu jéisi kuiten-
kin sosiaali- ja terveysministerioon.
Talouspoliittinen ministerivalio-
kunta késitteli ehdotusta joulukuus-
sa 2000 ja tammikuussa 2001 seka
siirsi asian jatkovalmistelun valtio-
varainministerion ja sosiaali- ja
terveysministerion kansliapdalli-
koille.
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Maksu- ja

selvitysjarjestelmat

uomen Pankin tehtdvini on

huolehtia osaltaan maksu- ja

selvitysjarjestelmien luotetta-
vuudesta ja tehokkuudesta sekd
osallistua nididen jédrjestelmien
kehittdmiseen. Euroopan keskus-
pankkijarjestelmén (EKPJ) jasene-
nd Suomen Pankki pyrkii edisti-
médn myds euroalueen maksu- ja
selvitysjdrjestelmien moitteetonta
toimintaa sekd yleensd myotédvai-
kuttamaan euroalueen rahoitusjér-
jestelmén vakauteen. Ndiden tehta-
vien toteuttamiseksi Suomen Pank-
ki harjoittaa maksu- ja selvitysjar-
jestelmien yleisvalvontaa, tarjoaa
maksujérjestelmdpalveluita seka
osallistuu niin maksu- ja selvitys-
jarjestelmien kehittdmiseen kuin
niitd koskevan lainsdddéannon ke-

hittdmiseen.

Toimintaympdriston
muutoksia
vuonna 2000

Suomen Pankki osallistui vuoden
2000 aikana aktiivisesti maksu- ja
selvitysjarjestelmien yleisvalvon-
taan ja sen kehittimiseen EKPJ:ssé.
EKP:n neuvosto hyviksyi vuoden
aikana maksu- ja selvitysjérjestel-
mikomitean valmisteleman yleisen
valvontapolitiikan' periaatteet,

jotka koskevat seki kotimaisia ettd

maasta toiseen suoritettavia maksu-

ja vilittivid jarjestelmid. Valvonta-
politiikkakysymykset liittyvat mm.
rahapolitiikan tehokkaaseen toteut-
tamiseen, rahoitusmarkkinoiden
vakauteen, kilpailun tasapuolisuu-
teen sekd maasta toiseen maksetta-
viin maksuihin EU:n siséll4 ja
kolmansien maiden kanssa.

Hajautetut markkinat ja jarjes-
telmét on Euroopassa yleisesti
todettu kalliiksi. Maksu- ja selvi-
tysjarjestelmien toimintaympéris-
ton keskeisid muutostrendejd ovat
tietotekniikan hyddyntdminen ja
jérjestelmien yha tiiviimpi integroi-
tuminen seki kansallisten rahoitus-
markkinoiden entistd laajempi
avautuminen. Teknisesti mahdolli-
suuksia yhtendisiin maksu- ja sel-
vitysjarjestelmiin olisi, mutta kéy-
tannossa eri palvelujen tarjoajilla
on suuria vaikeuksia mukautua
uusiin vaatimuksiin mm. kansallis-
ten taloudellisten intressien, kult-
tuurierojen, suurten kertaluonteis-
ten investointien, juridisten yms.
ongelmien takia.

Teknisten mahdollisuuksien ja
hajautuneiden markkinoiden vali-
nen ristiriita oli silmiinpistavin

kansainviélisilld pddomamarkki-

! Tarkempia tietoja valvontapolitiikasta
16ytyy julkaisusta Role of the Eurosystem
in the field of payment systems oversight
(http://www.ecb.int/pub/pdf/paysysover.pdf)
sekd sen epdvirallisesta suomenkielisestd
kdannoksestd (http://www.bof.fi/env/emu/
fin/ekppr/yleisv.pdf).



Kehikko 2. Yleisvalvonta

Suomen Pankki pyrkii varmistamaan, ettd maksu- ja selvitysjar-
jestelmiin liittyvat riskit pysyvat hyvaksyttévan suuruisina. Tatd
toimintaa kutsutaan yleisvalvonnaksi (oversight). Maksu- ja selvi-
tysj@rjestelmien yleisvalvonnan oikeudellisena perustana ovat
Suomen Pankista annetussa laissa (214/1998) keskuspankille
asetetut tehtévat ja tavoitteet. Keskuspankin tehtévand onkin
valvoa nimenomaan maksu- ja selvitysjarjestelmdakokonaisuuk-
sia. Yksittdisten osapuolien riskien valvonta sen sijaan kuuluu
Rahoitustarkastukselle.

Rahoitusmarkkinoiden yhden sektorin tai osapuolen ongel-
mat voivat levit& maksu- ja selvitysjarjestelmien kautta nopeasti
koko rahoitusjd@rjestelmdadn ja heikentdd merkittévasti rahoitus-
markkinoiden toimivuutta (jarjestelmdariski). Vaarana on myos
riskien ja ongelmien siirtyminen maasta toiseen kansainvdlisten
maksujdrjestelmien kautta. Hairibiden ja niiden leviémisen en-
naltaehkdaisemiseksi Suomen Pankki kehittéd yhdessé Rahoitus-
tarkastuksen kanssa rahoitussektorin riskien hallintaa.

Yleisvalvonnan pddatavoitteena on estéid jarjestelmdriskin
toteutuminen (vakaustavoite). TAhdan pyritddn erityisesti riskien
levidmist& rajoittavien esteiden ja valvonnan avulla. Liséksi yleis-
valvonnan kannalta on tarkedd, ettd jarjestelmiin pddsyn ehdot
ovat avoimia ja tasapuolisia kilpailun edistéamiseksi (tehokkuus-
tavoite) ja ettd jarjestelmdat toimivat vakaalla oikeudellisella
pohjalla (luotettavuustavoite).

Yleisvalvonta tukee rahapoliittisten operaatioiden tehokasta
toteuttamista. Se myds tukee maksujdrjestelmien vakautta ja
luotettavuutta ja edistéd sisémarkkinoiden toimintaa. Yleisval-
vontayhteisty&td tehdddn EKPJ:ssé& maksu- ja selvitysjdrjestelma-

komiteassa ja sen tydryhmissd.

noilla, jossa selvitysriskit tulivat
osakekaupan volyymien kasvaessa
aiempaa selvemmin esiin. Euroo-
pan porssit yrittivdt vuoden aikana
monin tavoin tehostaa kaupankayn-
tid ja kauppojen selvitysta. Téllai-
sia yrityksid olivat kauppapaikko-
jen viliset fuusiopyrkimykset,
joista kuitenkin vain Euronext-
projekti eteni odotusten mukaisesti.
My0s selvitysjarjestelmien toimin-
nan tehostamiseksi ehdotettiin

useita uudistuksia, mutta niiden
arvioiminen ja toteuttaminen vaatii
vield merkittivisti aikaa.
Porssikaupankdynnin kansain-
vilistymisen myotd mm. HEX-
konserni on todennut pérssikaup-
pojen selvityksen tirkeyden mark-
kinoiden toimivuuden kannalta.
HEX ja Suomen Arvopaperikeskus
(APK) aloittivat selvityksen uudis-
tamisen. Sen toteutus riippuu kui-

tenkin konsernin mahdollisista

kansainvilisistd yhteistoiminta-
hankkeista.

Euroopan komission ja EKP:n
laatimista raporteista kévi ilmi
kansalaisten tyytymdttomyys kallii-
seen ja hitaaseen maksujenvélityk-
seen EU-alueella. Tésti syystd
pankkien yhteistydelin EBA (Euro
Banking Association) loi vaihto-
ehdon kirjeenvaihtajapankkiver-
koille aloittamalla marraskuussa
ns. STEP 1 -palvelun, joka tarjoaa
pienten, maasta toiseen suoritetta-
vien maksujen vélitysta.

Kilpailu on alkanut kiristya
myos suurten maksujen vélitykses-
sd. Ndin EKPJ on joutunut entisti
enemmén miettimddn TARGETin
kehittdmistd. TARGETin rakentee-
seen ja toimintaperiaatteisiin kui-
tenkin liittyy monia hankalia kysy-
myksid ja ndkokantaeroja, joiden
ratkaiseminen vie aikaa.

Elektroninen maksaminen ja
sen yleisyys on Suomessa maailman
huippuluokkaa, ja kehitys tillé alal-
la jatkui nopeana. Pankkifuusioiden
mydta vastaava kehitys laajennee
my06s muihin Pohjoismaihin ja ldhi-
alueille. Suomessa tuotiin markki-
noille myds maailman ensimmaéinen
WAP-pohjainen arvopaperivalitys-
palvelu vuoden 2000 alussa.

Sekkitilijarjestelmd ja TARGET

Kansallisen maksuliikenteen kat-
teensiirtoihin liittyvien riskien
minimoimiseksi Suomen Pankki
tarjoaa sekkitilijarjestelmépalveluja
pankkien ja selvityskeskusten kat-
teensiirtoja varten. Sekkitilijarjes-
telmén liittdminen vuoden 1999
alusta osaksi TARGETia mahdol-
listaa turvallisen pankkien vilisen

katteensiirron koko euroalueella ja
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Kuvio 38.

TARGET - Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer system
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e Euroalueen 11 keskuspankkia +
Euroopan keskuspankki +
4 muuta kansallista EU-keskuspankkia

o Kreikasta kahdestoista euroalueeseen
liittynyt EU:n jdsenvalfio 1.1.2001

e Yli 5 000 tilinhaltijaa
kansallisissa RTGS-jdrjestelmissd

« Reaaliaikainen bruttomaksujdrjestelma
kaikille euromdadrdisille tilisiirroille
EU:n alueella

e Jdrjestelmd avoinna 8.00-19.00
Suomen aikaa

o Mahdollisuus tavoittaa lahes kaikki
EU:n alueella toimivat luottolaitokset

« 40 000 maasta foiseen suoritettua
maksua pdivassa

Ldhde: Euroopan keskuspankki.

tukee siten pankkeja niiden tarjoa-
missa maksujenvilityspalveluissa
(kuvio 38).

Vuoden 2000 aikana sekkitili-
jarjestelmaissa vilitettiin yhteensa
keskimddrin 1 760 maksua péivas-
sé. Yhteisarvoltaan nimé maksut
olivat noin 18 mrd. euroa. Maksu-
jen kappalemééra kasvoi 1 prosen-
tin ja arvo 8 % verrattuna vuoden
1999 maksuihin. Arvolla mitattuna
kaksi kolmasosaa sekkitilijarjestel-
min maksuista oli maasta toiseen
suoritettuja TARGET-maksuja.
Kappaleméaéarilla mitaten sen sijaan
suurin osa (55 %) maksuista oli
kotimaisia (kuvio 39).

Koko TARGET-jarjestelmassa
suoritettiin vuonna 2000 maasta

toiseen 40 000 maksua piivissi, ja

Vuosikertomus 2000

ndiden maksujen yhteisarvo oli
430 mrd. euroa. TARGET-maksujen
keskimédrdinen arvo on pienentynyt
jatkuvasti. Tama johtuu siité, ettd
osuuttaan ovat kasvattaneet asiakas-
maksut, joiden keskikoko on pie-
nempi kuin pankkien vélisten mak-
sujen. Vuonna 2000 asiakasmaksuja
oli kappalemaériisesti noin 34 %.
TARGET-jérjestelma oli arvol-
la mitaten selvisti kdytetympi kuin
muut eurooppalaiset maasta toiseen
maksuja vilittdvat maksujérjestel-
mét. TARGET on tehostanut suur-
ten maksujen vilitystd euroalueel-
la, ja suuriin maksuihin liittyvit
riskit ovat vihentyneet. TARGETin
kaytettdvyyttd ja toimintavarmuutta

on kuitenkin vield parannettava,

silla toiminnalliset hdiriot haittasi-

vat vuoden aikana jonkin verran
TARGETin kéyttoa.

Suomessa toimivien pankkien
likviditeettitilanne jatkui erittdin
hyvéna, eiki sekkitilijarjestelméssa
ollut mainittavasti katteen puut-
teesta johtuvia jonoja. Vuoden
2000 lopussa pankkien sekkitili-
limiittien yhteenlaskettu arvo oli
noin 4,7 mrd. euroa. Limiittien
keskimédriinen kdyttdaste pysyi
alhaisena (kuvio 40).

EKP:n neuvosto muutti TAR-
GETin suuntaviivoja 3.10.2000.
Tadma aiheutti muutoksia Suomen
Pankin sekkitilijarjestelmén séén-
toihin. Uudet sddnndt tulivat voi-
maan 1.1.2001. Keskeisin muutos
on TARGET-korvausjérjestelman

sisdllyttdminen osaksi sdéntoja.



Kuvio 39.
Suomen Pankin sekkitilijdrjestelmdn tapahtumat
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Léhde: Suomen Pankki.

1999

2000

EKP:n neuvosto paitti, ettd
TARGETin aukioloajat pidetdén
vuonna 2001 muuttumattomina

Korvausjarjestelméssd on mééritel-
ty perusteet, joiden mukaan TAR-
GET-jérjestelman mahdollisten
toimintahdirididen aiheuttamat lukuun ottamatta jérjestelmédn kiin-
taloudelliset menetykset korvataan. nipitoa vuoden viimeisena paiva-
Jarjestelmidd sovelletaan euroalueen | né”. Kiinnipidolla pyritddn helpot-
RTGS-jérjestelmiin ja alueen ulko-

puolisten kansallisten keskuspank-

2 Aukioloajat 16ytyvit osoitteesta http://
www.bof.fi/env/emu/fin/ekppr/
000525target.htm.

kien euromaariisiin RTGS-jérjes-

telmiin.

Kuvio 40.
Suomalaisten pankkien vihimmdisvarantotalletukset ja
pdivinsisdiset sekkitililimiitit
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1. Limiiit yhteensd”

2. Sekkitilien paivan loppusaldojen liukuva kuukausikeskiarvo
3. Limiittien maksimikdytto

4. Limiittien keskimaardinen kayto'

5. Vahimmadisvarantotalletukset yhteensa

1 Viiden péivan liukuva keskiarvo.

2 Viiden pdivan liukuva maksimi.

Lahde: Suomen Pankki.

tamaan kéteisen euron sujuvaa
kéayttoonottoa vuoden 2002 alusta.

Vuoden 2000 aikana EKPJ
kavi laajoja keskusteluja TARGET-
jarjestelmin kehittdmisestd. Kes-
keisid kysymyksid olivat jarjestel-
min mahdollinen keskittdminen ja
automatisointi tehokkuuden lisda-
miseksi. Kustannusvastaavuus-
kysymys todettiin erityiseksi ongel-
maksi kansallisten keskuspankkien
vililla. Konkreettisesti jarjestelmaa
kehitettiin vuonna 2000 ottamalla
marraskuussa kdyttoon uusi ohjel-
maversio. Tilinhaltijasovelluksen
uusi versio otettiin kayttoon alku-
vuonna 2001.

Muiden kotimaisten
maksujdrjestelmien kehitys

Kaikki merkittdvit Suomessa toi-
mivat pankit ovat mukana pankkien
maksuliikennesopimuksessa, jolla
sdddellddn pankkien vélistd maksu-
jen vilitysta pankkien maksujérjes-
telmissa (PMJ) ja ns. POPS-jérjes-
telmissé (pankkien on line -pika-
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siirrot ja sekit). POPS-jérjestelmds-
sé vilitettdvien maksujen katteen-
siirrossa ei vuonna 2000 tapahtu-
nut muutoksia. Sen sijaan aamuisin
suoritettavat ns. PMJ-katekirjauk-
set korvattiin vuoden 2000 kevaalla
aamuy0std automaattisesti kdynnis-
tyvéllé katekirjausajolla. Yokate-
kirjauksen kéyttoonotto viahensi
pankkien keskindisid vastapuoliris-
keja, silld pankit kirjaavat muista
pankeista tulleet hyvitykset eteen-
pdin omille asiakastileilleen vasta
katekirjausajon jélkeen. Iltapdiva-
clearingissd ndin tehtiin jo aiem-
min. Jarjestelma tarkastaa kaikkien
clearingiin osallistuvien sekkitilien
katteiden riittdvyyden ennen kate-
kirjausten suorittamista sekkitileil-
le. Yokatekirjausten péivikeskiarvo
vuonna 2000 oli 440 milj. euroa,
miké on yli kolminkertainen ver-
rattuna iltapdivikatekirjauksiin
(130 milj. euroa).

Avant-rahakorttijarjestelmaa ja
pankkiautomaatteja yllapitdd Auto-
matia-yhtidt, jonka suuret pankit
omistavat. Sdhkoisen eli elektroni-
sen korttirahan kaytto oli vuoden
2000 aikana edelleen suhteellisen
véhiistd. Suomen Pankki seurasi
elektronisen rahan kéyton ja sdin-
telyn edistymistd ja osallistui sdédn-
telystd kaytidvaian keskusteluun
sekd Suomessa ettd EKPJ:n ja

EU:n piirissa.

Euroalueen yksityiset suurten
maksujen jdrjestelmdt ja
valuuftakauppojen selvitys

European Banking Associationin
ylldpitdma Euro 1 on EU:n laajui-
nen suurten ja keskisuurten maksu-
jen euromaérdinen nettomaksujér-

jestelma. Siind jo aiemmin mukana

Vuosikertomus 2000

Kuvio 41.
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Ldhteet: Euroopan keskuspankki ja pankit.

olleen kahden suomalaisen pankin,
Merita Pankin ja Leonia Pankin,
lisiksi myds OKO liittyi jarjestel-
maén jaseneksi syksylld 2000. Jar-
jestelmd on TARGETin liséksi
toinen keskeinen EU:ssa toimiva
maasta toiseen suoritettavien mak-
sujen jarjestelma. Euro 1:ssd vili-
tettiin vuoden aikana pdivittdin
keskimddrin 96 000 maksua, joten
se oli kappalemadralld mitaten
selvisti kdytetympi kuin
TARGET-jérjestelmd (kuvio 41).
Kansainvélinen CLS-pankki
(Continuous Linked Settlement eli
jatkuva selvitys), jonka alkuperéis-
ten suunnitelmien mukaan piti
aloittaa toimintansa lokakuussa
2000, aloittaa todennékdoisesti toi-
mintansa marraskuussa 2001. CLS-
pankki tarjoaa valuuttakauppojen
selvitykseen PVP-pohjaisia
(payment versus payment eli mak-
su maksua vastaan) palveluita.
PVP-pohjaisessa valuuttakaupan

selvityksesséd kahden valuutan

siirto toteutuu samanaikaisesti,

joten valuuttakauppojen selvitysris-
kit voidaan hyvin pitkélle poistaa.
Osa suomalaisista pankeista tulee
todenndkdisesti liittymaén jirjestel-

main.

Pienten maksujen vdlitys
euro- ja EU-alueella

EU-alue muodostaa yhteismarkki-
na-alueen, ja pienten maksujen
suorittamisen tulee olla yhti teho-
kasta ja luotettavaa alueella maasta
toiseen kuin maan sisilld. EKP
julkaisi syyskuussa 2000 selonteon
vuotta aiemmin julkaistussa rapor-
tissa euroalueen pankeille asetettu-
jen tavoitteiden toteutumisesta.
Tassé véliraportissa EKP vaati
lisdtoimenpiteitd, jotta maasta toi-
seen suoritettavien maksujen hinta
ja nopeus vuonna 2002 olisivat
euroalueella vertailukelpoisia koti-
maan maksujen hintojen ja nopeu-
den kanssa. EKP huomautti, ettd

euroalueen pankki- ja maksujérjes-



Kuvio 42.

Suomen Arvopaperikeskuksen jirjestelmdssi

selvitettyjen kauppojen arvo
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Ldhde: Suomen Arvopaperikeskus.

telmayhteiso oli jo aiemmin sitou-
tunut ndihin pddmadriin.

Myds Euroopan komissio ko-
rosti omassa tiedonannossaan, ettd
pienten maksujen suorittamisesta
euroalueella on tehtévé paljon ny-
kyista tehokkaampaa, turvallisem-
paa ja edullisempaa. Muun muassa
rajat ylittavista tilisiirroista veloitet-
tavia toimitusmaksuja olisi pienen-
nettdva huomattavasti ja maksujen
perillemenoa nopeutettava.

EBA aloitti marraskuussa 2000
uuden, maasta toiseen suoritetta-
vien pienten maksujen palvelun.
Siitd kdytetddn nimed STEP 1, ja se
on EBAn vastaus vaatimuksiin
maksujenvilityksen tehostamisesta.
STEP 1 tarjoaa pienille ja keski-
suurille EU-alueen pankeille mah-
dollisuuden euroméérdisten vahit-
tdismaksujen helppoon ja nopeaan

vilitykseen maasta toiseen.

Suomalaiset arvopaperi- ja
johdannaisselvitysjdrjestelmat

APK yllapitaa selvitys- ja rekisteri-

jarjestelmid oman pddoman chtoi-

sille arvopapereille (osake- eli OM-
jarjestelma) ja velkainstrumenteille
(velkainstrumentti- eli RM-jérjes-
telmd). OM-jérjestelma on netto-
maksuihin perustuva erdajopohjai-
nen selvitysjarjestelmd, jossa selvi-
tetddn mm. kaikki Helsingin Pors-
sissd tehdyt kaupat. Vuonna 2000
OM-jidrjestelméssi selvitettyjen
kauppojen méérén ja arvon kasvu
jatkui nopeana erityisesti Nokian ja
muiden tietotekniikka- ja telekom-
munikaatioyritysten osakkeiden
runsaan kaupankaynnin vuoksi.
Osakeselvitysjérjestelmén arvo-
osuusrekisterien keskittdmishanke,
joka valmistui 16. lokakuuta, var-
misti merkittdvasti jarjestelmén
toimintaa ja mahdollisti laajat uu-
distukset.

Loppuvuodesta Suomen Pank-
ki osallistui APK:n vuosiksi 2001
ja 2002 ajoitettujen vaihtoehtoisten
uudistussuunnitelmien arviointiin.
Edistddkseen arvopaperien selvi-
tyksen uudistamista Suomen Pank-
ki jérjesti vuoden 2000 aikana
muiden viranomaisten ja APK:n
kanssa selvityskysymyksiin keskit-
tyneitd seminaareja.

Vuoden 2000 aikana reaali-
aikainen RM-bruttoselvitysjarjes-
telma toimi edelleenkin luotetta-
vasti. Jarjestelmaissa selvitettyjen
kauppojen méira pieneni edellis-
vuotisesta. Tdmé kuvaa osaltaan
sitd, ettd arvopaperistuminen ete-
nee hitaasti. Euron myo6té raha-
markkinakauppa on enenevissi
maidrin siirtynyt interbanktalletuk-
siin, pois sijoitustodistuksista.
Myds RM-jérjestelmissé selvitetta-
vien repokauppojen méara pieneni
merkittavésti edellisvuotisesta
(kuvio 42).

Vuoden 1999 aikana APK
rakensi kaikki instrumentit kattavan
linkin saksalaiseen selvitystaloon
Clearstream Frankfurtiin sekd
velkainstrumentit kattavan linkin
Ranskan Sicovam selvityskeskuk-
seen. Joulukuussa 2000 APK:n
yhteisty6 Sicovamin kanssa laajeni
késittdméédn velkainstrumenttien
lisdksi myds ranskalaiset osakkeet.
Alankomaalaisen Necigef-arvo-
paperikeskuksen linkki laajennet-
tiin Huhtamédki Van Leerin liséksi
késittimaidn myds muita osakkeita.
Siten suomalainen tai Suomessa
omaisuuttaan sdilyttdva ulkomai-
nen sijoittaja voi hallinnoida myds
mainittuja omaisuuslajeja Suomen
arvo-osuusjirjestelmissé. Sijoitus-
tarkoituksissa markkinaosapuolet
kayttivét niitd linkkeja varsin aktii-
visesti. Linkkien kautta vélitettyjen
arvopapereiden yhteisarvo oli yli
miljardi euroa vuonna 2000.

HEXin johdannaisselvitysjéar-
jestelméssi selvitetddn Helsingin
Porssissi tehdyt johdannaiskaupat.
Kotimaisessa johdannaisselvityk-
sessd HEX asettuu asiakkaan vasta-
puoleksi. HEXin ja Eurex Frank-
furtin (Eurex) vuonna 1999 solmi-

man yhteistyésopimuksen mukai-
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sesti kaupankdynti likvideimpiin
kohde-etuuksiin perustuvilla joh-
dannaisilla siirtyi Eurexiin. Néin
suurin osan aiemmin HEXissd
kaydystd johdannaiskaupasta siirtyi
vuoden 2000 alkupuolella Eure-
xiin, jonka sddntdjen mukaan valit-
téjat jaavat vastapuoliksi asiakas-
kauppoihin toisin kuin kotimaises-
sa selvityksessé. Vaikka erityisesti
Nokian optioista tuli Eurexissa
suuri menestys, eivit kaupankayn-
tivolyymit kaikilla Eurexiin siirre-
tyilld osakeoptioilla kasvaneet
merkittiviksi. Siksi HEX otti 11.
joulukuuta uudestaan selvitettavak-
seen ja optiokaupankdyntilistalleen
viisi aiemmin Eurexiin siirrettya
kohdeosuutta.

Kansainvdliset kauppapaikat
ja selvitysjdrjestelmat

Euron my6td investointikdyttayty-
minen Euroopassa on alkanut rat-
kaisevasti muuttua. Osakkeisiin
sijoittaminen on yleistynyt kokonai-
suudessaan, ja yha enenevissd maa-
rin sijoittajat ostavat myds muita
kuin kotimaassaan listattuja arvo-
papereita joko suoraan tai sijoitus-
rahastojen kautta. Valveutuneet
sijoittajat ovat alkaneet vaatia pie-
nempid kaupankdyntikustannuksia
etenkin ulkomaiseen osakekaup-
paan. Téllaisiin uusiin tarpeisiin
ovat vastanneet Internet-tekniikkaa
soveltavat vaihtoehtoiset kauppapai-
kat seké suoraa kaupankéyntid har-
joittavat ns. e-brokerit, joiden toi-
minta perustuu pieniin marginaalei-
hin. Tdm4i on lisdnnyt merkittavasti
kilpailua. Siitd taas on seurannut,
ettd markkinapaikat ovat joutuneet
sopeutumaan uusiin realiteetteihin

yhdistimailla toimintojaan.

Vuosikertomus 2000

Kauppapaikkojen kasvu- ja
rationalisointipyrkimykset ovat
puolestaan luoneet suuria paineita
myds selvitysjérjestelmien ldhenty-
miseen ja yhdentymiseen. Vuoden
2000 aikana EKPJ keskittyi edista-
médn selvitysjirjestelmien integraa-
tiota. Tdhédn pyrittiin mm. edisti-
malla standardien kayttod sekd
jarjestamalla sddnnollisid tapaamisia
markkinaosapuolten kanssa. EKPJ
ei halua madrata, miten integraation
tulisi edetd, vaan pyrkii toimimaan
kehityksen katalysaattorina.

Toisin kuin Suomessa yleis-
eurooppalaisessa kaupankdyntimal-
lissa porssikaupat selvitetddan yh-
den keskusvastapuolen kanssa
clearingin pohjalta. Useilla euroop-
palaisilla markkinoilla on toiminut
oma keskusvastapuoli, joka on
novaation eli kaupan kummankin
osapuolen vastapuoleksi asettumi-
sen jélkeen nettouttanut alkuperéis-
ten osapuolten vaateet. Yhden vaih-
toehdon eurooppalaisten markki-
noiden yhdentymisessi esitti Lon-
don Clearing House tarjoutuessaan
perustamaan muiden keskusvasta-
puolien kanssa Euroopan laajuisen
keskusvastapuolten verkon. Tama
idea perustuu maiden vilisten
kauppatapahtumien méarian viahen-
tdmiseen, koska kansalliset tai
alueelliset keskusvastapuolet sel-
vittdisivit keskitetysti vain netto-
vaateet. Verkon luominen vaatii
kuitenkin aikaa.

Euronext-pdrssin syntymisen
myo6td Euroclear Bankin yhteyteen
on muodostunut Alankomaiden,
Belgian ja Ranskan arvopaperikes-
kukset yhdistdva selvitystalo. Siind
Euroclearin selvitysjirjestelma
tarjoaa mahdollisuuden kauppojen

selvittimiseen liikepankkirahalla,

kun taas Ranskan selvitystalon

Sicovamin kehittimaa jarjestelmaa
kdyttden voidaan taata selvitys
keskuspankkirahalla kaikkiin nii-
hin maihin.

Toisaalta Saksan ja Luxembur-
gin selvitystalojen (Deutsche Borse
Clearing ja Cedel International)
yhdistyminen Clearstream Interna-
tionaliksi luo toisen merkittdvin
selvitysyhteison. Ongelmana selvi-
tystalojen yhdistymisessa on kui-
tenkin se, ettei yhteiseen tekniseen
jdrjestelmién voida siirtyéd kovin-
kaan nopeasti ja ettd oikeudellisista
syistd yksikot joudutaan pitdimadn
edelleenkin erillisina.

Kolmas merkittiva selvitys-
yhteistydhanke on euroalueen ulko-
puolisten Sveitsin ja Ison-Britan-
nian selvitystalojen (SIS ja CrestCo)
muodostama yhteenliittyma (the
Settlement Network). Se ei ilmei-
sesti pyri fuusioon vaan tyytyy
yhdenmukaistamaan toimintatapoja
ja yhdistdimain voimat uusien jér-
jestelmien kehittimisessa. Liittou-
tuman tarkoituksena on luoda kayt-
tdjan nikokulmasta yhtendinen
jarjestelma.

Osa kansallisista selvitystalois-
ta ndyttdd kuitenkin toistaiseksi
paittdneen jaada itsendisiksi. Kan-
sainvélisen integraation rinnalla
néhtiinkin vuoden mittaan kansalli-
sia selvitysjarjestelmien fuusioita
mm. Espanjassa ja Italiassa.
Useimmissa maissa on enié vain
yksi merkittiva selvityskeskus
jéljella. Rakenteellisen kehityksen
vaikutukset nékyvit kuitenkin
markkinoilla tdysin vasta parin
vuoden kuluessa, kun fuusioituneet
jarjestelmat ovat saaneet tietojar-
jestelménsi yhdistettya.

My®0s porssien ja selvitysjar-
jestelmien toimintatavat ovat yh-

denmukaistuneet. Pariisin porssi



luopui lokakuussa kerran kuukau-
dessa toteutuneesta pailistan selvi-
tyksestd ja Brysselin porssi lak-
kautti marraskuussa kaksiviikkoi-
sen selvitysperiodinsa. Voidaankin
sanoa, ettd kaikissa euroalueen
padporsseissd kolmen péivan selvi-
tysperiodi (T+3) on tulossa stan-
dardiksi.

Suomen Pankin yhteistyo
viranomaisten ja
markkinaosapuolien kanssa

Yhteistyd Rahoitustarkastuksen
kanssa maksu- ja selvitysjarjestel-
mien valvonnassa jatkui vuonna
2000. Vuoden lopulla Suomen
Pankki osallistui pankkien valuut-
takauppojen selvitysriskid kartoit-
taviin Rahoitustarkastuksen seuran-
tatarkastuksiin. Edelliset tarkastuk-
set olivat vuonna 1997. Kokonai-
suudessaan pankkien riskit valuut-
takauppojen selvityksessé olivat
vahentyneet huomattavasti kolmen
vuoden aikana ja olivat aiempaa
paremmin hallinnassa.

Suomen Pankilla on myds
valtiovarainministerion kanssa
toimiva yhteisty0, ja osa-aluekoh-
taisia yhteistyoryhmié on perustet-
tu. Pankki osallistuu aktiivisesti
maksu- ja selvitysjarjestelmii kos-
kevan lainsdddannon valmisteluun.

Suomen Pankki teki aktiivista
yhteisty6td markkinaosapuolien
kanssa. Pankkien kanssa vuonna
1995 perustetut yhteistydfoorumit,
maksujérjestelmien ohjausryhmai ja
maksujérjestelmien yhteistyoryh-
maé, ovat kokoontuneet sdannolli-
sesti maksujirjestelméasioiden
selvittdmiseksi. Késitellyt asiat ovat
liittyneet padosin euron kayttoon-

ottoon ja rahahuoltoon. Lisdksi

tilaisuuksissa on vaihdettu infor-
maatiota mm. TARGETista ja
yoclearingin valmistelusta. Tilinhal-
tijoista koostuva Suomen Pankin
sekkitilijarjestelméan kéyttdjatoimi-
kunta on my6s kokoontunut sdén-
ndllisesti yhteistyon edistamiseksi ja
jarjestelmien kehittdmiseksi.

Suomen Pankki osallistuu
lisdksi APK:n selvitystoiminnan
neuvottelukuntien toimintaan. Neu-
vottelukunnissa keskustellaan osa-
puolien kanssa selvitystoiminnan
kehittdmisesti ja ajankohtaisista
kysymyksistd. Kuukausittaisten
valvontakokousten lisdksi Suomen
Pankki jérjesti vuoden 2000 aikana
kolme selvitysseminaaria, joiden
kautta se osallistui mm. keskuste-
luun OM-jérjestelmén kehittdmis-
ehdotuksista sekd markkinoiden
yhdentymiseen liittyvisté riskeista.
Suomen Pankilla on myds suoria
yhteistydmuotoja APK:n kanssa
(mm. yhteinen koordinaatioty6ryh-
mai) seki yhteistyotd operatiivisissa
asioissa (mm. vakuushallinnan
kehittdminen).

HEXin listauspyrkimyksien
yhteydessd Suomen Pankki osallis-
tui vuoden aikana aktiivisesti Hel-
singin Porssin ja Suomen Arvopa-
perikeskuksen itsesddntelyn kehit-
tdmisté ja joustavoittamista tutki-
vaan ty6hon yhdessd muiden viran-
omaisten kanssa. Tdmén tarkoitus
on selvitysjérjestelmandkokulmasta
varmistaa riittavé ja luotettava
valvonta. Valvonnalla turvataan,
ettd tilinhoitajayhteisot ja niiden
asiamiehet noudattavat eritasoisia
arvopaperikeskuksen toiminnasta
annettuja sddnnoksid ja ettd niiden
toiminta tayttda julkisuusvaatimuk-
set. Ty6 johtaa HEX-konsernia
koskevan lainsdddannoén muuttami-

seen vuonna 2001.

EU-direktiivien ja kotimaisen
l[ainsaaddannon kehittdminen
vuonna 2000

Maksu- ja selvitysjdrjestelmiin
liittyvén lainsdddannon kehittdmi-
nen on jatkunut, kun Euroopan
unionin direktiivejd on sovellettu
kotimaiseen lainsdddantdon. Suo-
men Pankki osallistui hankkeiden
kansainviliseen ja kotimaiseen
valmisteluun antamalla asian-
tuntija-apua lakeja valmistelleisiin
tyoryhmiin.

Joulukuussa 1999 tuli voimaan
uusi nettoutuslaki (1084/1999),
jolla pantiin tdytdntoon selvityksen
lopullisuudesta maksujarjestelmis-
sd ja arvopaperien selvitysjérjestel-
missa annettu direktiivi (98/26/
EY). Laki edellyttdd, ettd maksu-
jarjestelmilld ja muilla selvitysjar-
jestelmilld on kirjalliset sdédnnot,
joista kdyvét ilmi laissa maaratyt
asiat. Sadnndt on toimitettava val-
tiovarainministeriolle, joka pyytaa
niistd lausunnon Suomen Pankilta
ja Rahoitustarkastukselta. Valtiova-
rainministerid ilmoittaa Euroopan
komissiolle, mitka selvitysjarjestel-
mit kuuluvat tdimén direktiivin
soveltamisalaan. Vuonna 2000
nettoutuslakiin liittyvd, maksujar-
jestelmien kannalta merkittivin
muutos oli se, ettd kaikille laissa
tarkoitetuille jarjestelmille (POPS,
PMJ, OKOn ja Aktian jasenpan-
keilleen tarjoamat maksuliikejér-
jestelmat) tuli laatia kirjalliset
saannot, joissa médritelladn mm.
ajankohta, jonka jalkeen selvitys-
jéarjestelmin osapuoli ei saa yksi-
puolisesti peruuttaa maksumaa-
raystd. Talld on merkitystd osapuo-
len maksukyvyttomyystapauksissa.

Euroopan parlamentin ja EU:n

neuvoston direktiivi sdhkoisestd
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rahasta (2000/46/EY) astui voi-
maan syyskuussa 2000. Direktiivi
koskee sdhkdisen rahan litkkee-
seenlaskijoiden liiketoiminnan
aloittamista, harjoittamista ja toi-
minnan vakauden valvomista. Di-
rektiivi yhdenmukaistaa sahkdistd
rahaa koskevaa lainsdddantod EU:n
sisélld, ja se tulee panna toimeen
kansallisessa lainsdddannossa
27.4.2002 mennessd. Sahkoisti
rahaa koskevan direktiivin siséltd
on sisdllytetty pankkipalveluty6-
ryhmén lainsdddantdesityksiin.
Vuoden aikana Suomen Pankki
osallistui pankkipalvelutydryhmén

lainvalmisteluun, joka liittyi sdh-
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koisen rahan litkkeeseenlaskua
koskevan direktiivin toimeen-
panoon. Tydryhmédn tammikuussa
2001 jattaméassa ehdotuksessa esi-
tetddn muun muassa, ettd Suomen
luottolaitostoimintaa koskevaan
lakiin liséttdisiin maksuliikeyhtei-
son késite. Maksuliikeyhteisolla
tarkoitettaisiin sellaista toimiluvan
saanutta luottolaitosta, joka voi
harjoittaa yleistd maksujenvalitystéd
ja sahkoisen rahan liikkeeseenlas-
kua. Maksuliikeyhteiso saisi vas-
taanottaa yleisoltd muita vaadit-
taessa takaisinmaksettavia varoja
kuin talletuksia ainoastaan yleisen

maksujenvilityksen ja sdhkdisen

rahan liikkeeseenlaskun yhteydes-
sd. Yleiselld maksujenvilitykselld
tarkoitetaan maksutoimeksiantojen
toteuttamista asiakkaalta ennak-
koon vastaanotetuilla varoilla.
Maksuliikeyhteiso ei saisi myontaa
luottoa tai muuta rahoitusta.
Valtiovarainministerion alainen
arvo-osuusjirjestelman keskitté-
mistd valmistellut tyéryhma antoi
alkuvuodesta 1999 mietintonsa
rekisterien keskittimisestd Suomen
Arvopaperikeskukseen. Hallituk-
sen esitys arvo-osuusjérjestelman
keskittamisestd annettiin alkuvuo-
desta 2000 ja arvo-osuusrekisterit
keskitettiin APK:hon 16.10.2000.



Maksuvalinehuolto

aksuvélinehuollossa

Suomen Pankki vastaa

viranomaistehtavista.!
Se laskee EKP:n luvalla setelit ja
kolikot liikkeeseen Suomessa sekd
huolehtii niiden laadusta, aitoudesta
ja saatavuudesta koko maassa. Pan-
kin keskeinen tehtdva on myds huo-
lehtia tehokkaasta ja turvallisesta
rahahuoltojérjestelmistd Suomessa
yhteistydssd pankkien ja muiden
osapuolten kanssa. Liséksi Suomen
Pankki osallistuu EKPJ:n seteli-
asioita koskevaan valmisteluun ja
paitoksentekoon seki vastaa euro-
seteleiden ja -kolikoiden liikkee-
seenlaskun valmistelusta ja EKPJ:n
yhdenmukaistettujen paatdsten

voimaansaattamisesta Suomessa.

Suomen
rahahuoltojdrjestelmdn
muutos kadynnistyi

Nykyisenlainen Suomen Pankin ja
pankkien vilinen kiteisrahojen
tilaus- ja palautusjirjestelma
RAHU on ollut kdytossa lokakuus-
ta 1988 lahtien. RAHU-sopimuk-
sen osapuolina olleet pankit ovat
voineet tehda péivittdin konttori-

kohtaiset rahantilaukset Suomen

! Suomen Pankilla on rahahuoltotehtavia
varten viisi toimipaikkaa, Helsinki—Van-
taan ja Turun aluetoimistot sekd Kuopion,
Oulun ja Tampereen konttorit, jotka kaikki
kuuluvat pankin maksuvilineosastoon.

Pankin viidesti toimipaikasta ja
samoin ne ovat voineet palauttaa
rahaa konttorikohtaisesti Suomen
Pankkiin. Suomen Pankki on ve-
loittanut tilatut rahat kunkin pankin
sekkitililtd Suomen Pankissa ja
vastaavasti hyvittanyt palautetut
rahat. Rahojen kuljetuksista ovat
vastanneet pidasiassa Suomen
Posti sekd arvokuljetusyhtiot SPAC
ja Securitas. Automatian omista-
miin kdteisautomaatteihin tilatut
rahat on kuljetettu suoraan SPACin
ja Securitaksen laskentakeskuksiin,
joita on yhteensd 20 koko maassa.
Postin keskeisen roolin takia Suo-
men Pankin toimipaikkojen alue-
jako rahahuoltokuljetuksissa on
noudattanut postialuejaottelua.
Suomen Postin ja Leonian
vélisen yhteistyon purkauduttua
Leonian pankkipalvelut lopetettiin
vuoden 2000 aikana 469 postitoi-
mipaikassa, mink jilkeen nama
eivit voineet endd osallistua raha-
huoltoon RAHU-sopimuksen osa-
puolina. Samalla my6s Postin mu-
kanaoloon perustuneet RAHU-
sopimuksen mukaiset kuljetukset
paattyivit vuoden 2000 loppuun
mennessd, jolloin kaikki kuljetuk-
set siirtyivat erillisilld sopimuksilla
SPACin, Securitaksen tai jonkin
muun arvokuljettajan hoidettaviksi.
Uusien kuljetusjarjestelyjen vuoksi
monille paikkakunnille ei enda

kuljeteta rahaa péivittdin. Jarjeste-
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lyilla tulee olemaan vaikutuksia
myods Suomen Pankin toimipaikko-
jen aluejakoon ja rahavirtoihin.

Toinen merkittdvd muutos
Suomen rahahuoltojarjestelmassi
kaynnistyi kevaalld 2000, kun Au-
tomatian omistajapankit Leonia,
Merita Pankki ja Osuuspankkikes-
kus-OPK péattivit keskittdd raha-
huoltonsa hallinnoinnin ja kehitté-
misen Automatia Pankkiautomaatit
-yhtiélle. Jotta Automatia voi itse
toimia rahahuoltojérjestelméin osa-
puolena, Suomen Pankki mydnsi
sille luotottoman sekkitilioikeuden
ja allekirjoitti sen kanssa rahahuol-
tosopimuksen lokakuussa 2000.
Uudessa jarjestelméssd Automatia
ostaa omistajapankkiensa kontto-
reiden ja asiakkaiden rahantilaus-
ten ja -palautusten kuljetukset sekd
laskentakeskuspalvelut alihankki-
joiltaan SPACilta ja Securitakselta.
Toiminta saatiin kdynnistettyd vuo-
den loppuun mennessi, jolloin
Automatian osuus Suomen Pankin
rahahuollon tilauksista ja palautuk-
sista oli yli 90 %. Tammikuussa
2001 my6s RAHU-sopimuksen
muut osapuolet eli Paikallisosuus-
pankkiliitto, Saadstopankkiliitto,
Svenska Handelsbanken ja Alands-
banken allekirjoittivat aiesopimuk-
set liittymisestd Automatian hallin-
noimaan jarjestelmadn.

Pankkien rahahuollon keskitty-
misen vuoksi myos Suomen Pankki
muuttuu rahahuollossa pankkien
konttorikohtaisten rahantilausten ja
-palautusten kisittelijista tukkutoi-
mijaksi. Tdmén ja eurokéteisen
kayttoonoton takia RAHU-sopimus
joudutaan uusimaan vuoden 2001
aikana. Nykyisen sopimuksen,
jonka irtisanomisaika on kalenteri-
vuosi, Suomen Pankki sanoi irti

joulukuussa 2000.
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Rahanvaihdon yhteiset puitteet
tdsmentyivat

Suomen Pankki osallistui vuoden
2000 aikana tiiviisti euroseteleiden
kayttdonottoa valmistelevan
EKPIJ:n setelikomitean ja sen tyo-
ryhmien tydskentelyyn. Tydskente-
lyn keskeisid alueita olivat eurose-
teleiden tuotanto ja laadunvalvonta,
eurojen liikkeeseenlasku, niiden
ennakkojakelu ja siihen liittyvét
veloitus- ja vakuuskysymykset
sekd euroseteleiden ja -kolikoiden
vadrennosten ehkdisyjirjestelmén
valmistelu. Liikkeeseenlaskua kos-
kevat kysymykset olivat olennaisia
euroalueen rahanvaihdon yhteisten
puitteiden tdsmentidmiseksi. Lisdksi
erityistd painoa pantiin eurosetelei-
té ja -kolikoita koskevan tiedotus-
kampanjan valmisteluun (lihem-
min s. 74). Eurokolikoiden kéyt-
toonoton valmisteluun pankki osal-
listui yhdessa valtiovarainministe-
rion kanssa EU:n talous- ja rahoi-
tuskomiteassa.

Euroseteleiden tuotanto kdyn-
nistyi heindkuussa 1999, ja siihen
osallistuu 12 setelipainoa euro-
alueella. Kaikkiaan euroseteleitd
valmistetaan liikkeeseenlaskupii-
véddn 1.1.2002 mennessd nykyisen
arvion mukaan noin 14,5 mrd.
kappaletta, kokonaisarvoltaan noin
650 mrd. euroa. Niistd 10 mrd.
setelid tarvitaan korvaamaan 12
euromaan kansalliset setelit ja
4,5 mrd. setelid jad logistisiksi
varastoiksi. Eurokolikoita arvioi-
daan tarvittavan noin 50 mrd. kap-
paletta, arvoltaan noin 15,7 mrd.
euroa. Niiden lydminen aloitettiin
jo toukokuussa 1998, ja tuotantoon
osallistuu kaikkiaan 15 rahapajaa.

Euroalueen rahanvaihdon yhtei-

set periaatteet ilmaisi marraskuussa

1999 EU:n talous- ja valtiovarain-
ministerien muodostama Ecofin-
neuvosto julkilausumassaan, jota oli
valmisteltu EU:n talous- ja rahoitus-
komiteassa yhteistydssd EKP:n ja
kansallisten keskuspankkien kanssa.
Julkilausumassaan Ecofin totesi
mm. seuraavaa:

— Pédosa kiteismaksuista tulisi
voida maksaa euroilla kahden
viikon kuluttua vuoden 2002
alusta.

— Vanhojen ja uusien rahojen
rinnakkaiskéytto saisi kestda
neljésti viikosta kahteen kuu-
kauteen.

— Olisi hyodyllistd jakaa euroja
rahoituslaitoksille ja tietyille
keskeisille ryhmille, kuten ar-
vokuljetusyhtidille ja vahittiis-
kaupalle, jo ennen 1.1.2002,
mutta ennakkojakelu ei saisi
merkitd rahan ennenaikaista
liikkkeeseenlaskua yleisolle.

— Rajoitettuja médrid eurokolikoi-
ta voidaan asettaa pyynnosta
yleison ja etenkin erityisryh-
mien saataville, mutta aikaisin-
taan joulukuun 2001 jalkipuo-
liskolla.

Vuoden 2000 loppuun mennessé
EKP:n neuvosto tdsmensi nditd
periaatteita mm. seuraavin patoksin:
— Euroseteleiden ennakkojakelu
yleisolle ei ole sallittua.

— Euroseteleiden ja -kolikoiden
ennakkojakelun aikaisimmat
mahdolliset ajankohdat yhden-
mukaistetaan euroalueella siten,
ettd ennakkojakelu luottolaitok-
sille ja edelleen tietyille muille
tahoille, kuten arvokuljetus-
yhtidille ja vahittdiskaupalle, on
mahdollista 1.9.2001 alkaen.

— Ennakkojakelun veloitus luotto-

laitoksilta (ml. Automatia) hoi-



detaan yhdenmukaistetun veloi-
tusmallin mukaisesti siten, ettd
ennakkoon jaetut eurot veloite-
taan kolmena yhté suurena
erdnd 2.1.2002, 23.1.2002 ja
30.1.2002 seké ettd luottolai-
toksilta vaaditaan vakuudet
ennakkoon jaetuista euroista
viimeistddn 28.12.2001.

— Luottolaitosten on katettava
ennakkoon jaetun eurokiteisen
tuhoutumisesta, varkaudesta tai
ry0stostd johtuvat riskit sekd
riski rahan ennenaikaisesta
paasysta liikkeeseen.

— Luottolaitokset vastaavat edel-
leenjakelusta toimittamalla
sovittavan vakuuden keskus-
pankille.

— Euroalueen kansallisille keskus-
pankeille asetettu velvoite lunas-
taa muiden euromaiden seteleiti
ulotetaan 31.3.2002 asti.

— Seteliautomaattien valmistajat
voivat testata laitteitaan aidoilla
euroseteleilld vuonna 2000
keskitetysti EKP:n jarjestdmissd
testitiloissa ja vuonna 2001
hajautetusti kansallisten keskus-
pankkien valvonnassa. Kolikko-
automaattien testaus on mahdol-
lista jésenvaltioiden rahapajojen
jarjestamissd testaustiloissa,
Suomessa Rahapajassa.

— Euroseteleiden aitoustekijoistd
voidaan informoida poliisia ja
rahaa ammattimaisesti késittele-
vid 1.1.2001 alkaen. Euron
kayttoonottoon liittyvédn tiedo-
tuskampanjaan osallistuvia
yhteistydkumppaneita voidaan
informoida 1.7.2001 alkaen ja
yleiséd 1.9.2001 alkaen.

Lisdksi EKP:n neuvosto on paatta-
nyt ennakkojakelun ulottamisesta
1.12.2001 alkaen tietyin edellytyk-

sin myds euroalueen ulkopuolelle
sekd hyvéksynyt julkaistavaksi
yhteiset suuntaviivat, joihin on
koottu rahanvaihtoa koskevat tir-
keimmit neuvoston paatokset.
EKP:n neuvosto on niin ikddn hy-
véksynyt periaatteen, jonka mu-
kaan kansallisten keskuspankkien
tulisi tarjota rahahuoltopalveluitaan
maksutta rahanvaihtojakson ajan.
Eurojen osalta neuvosto paitti, etti
kansallisten keskuspankkien tulee
tarjota rahahuollon erikseen méaari-
tellyt peruspalvelut maksutta ja
perid muista palveluksista markki-
nahinta.

Euroalueen rahanvaihdon yh-
teisten puitteiden tdsmennyttya
jdsenmaat padsivit viimeistele-
maiédn omia kansallisia suunnitel-
miaan. Euroopan komission mu-
kaan ne tuli julkaista ennen vuoden
2000 loppua.

Suomen
rahanvaihtosuunnitelma
julkaistiin

Suomen Pankki julkaisi yhdessa
Suomen Pankkiyhdistyksen ja sen
jasenpankkien kanssa 13.10.2000
suunnitelman ”Rahanvaihto Suo-
messa 2002”.> Suunnitelman tar-
koitus on tdsmentéa riittdvit kan-
salliset puitteet rahahuollon eri
osapuolten omille, yksityiskohtai-
sille rahanvaihtovalmisteluille.
Suunnitelmaa tarkennetaan ja pai-

vitetddn tarvittaessa. Tavoitteena

2 Samanaikaisesti valtiovarainministerio
saattoi julkisuuteen laajemmalle kohderyh-
mille tarkoitetun yleissuunnitelman “Euron
kayttoonottosuunnitelma 2001/2002”. Sekd
Suomen Pankin ettd valtiovarainministerion
suunnitelmat ovat suomen, ruotsin ja eng-
lannin kielilld ndiden organisaatioiden
kotisivustossa Internetissd (www.bof.fi) ja
(www.vn.fi).

on, ettd padosa kiteismaksuista
voidaan suorittaa euroina jo kah-
den viikon kuluttua vuoden 2002
alusta.

Suunnitelma perustuu kansalli-
siin pdatoksiin ja sopimuksiin,
jotka noudattavat euroalueen ra-
hanvaihdon yhteisia puitteita. Suo-
men Pankki ja valtiovarainministe-
ri6 ovat paittaneet (sdddoskokoel-
ma: 1176/1999 ja 1177/1999), etta
markkasetelit ja -kolikot lakkaavat
olemasta laillisia maksuvélineita
1.3.2002 alkaen. Tima merkitsee
sitd, ettd markkojen ja eurojen
vaihtojaksoksi tulee kaksi kuukaut-
ta. Suomen Pankki kuitenkin lunas-
taa nykyisid markkoja vield 10
vuoden ajan niiden lakkauttamises-
ta. Laissa on myo0s sdddetty (890/
2000), ettid euromidrdiset kiteis-
maksut pydristetdan [ahimpdan
5 senttiin tai sen kerrannaiseen.
Néin ollen Suomessa ei tarvita | ja
2 sentin rahoja vaihtorahaksi. Lail-
lisina maksuvilineina niitd voi
kuitenkin kayttaa.

Suunnitelman mukaan euro-
setelit ja -kolikot lasketaan liikkee-
seen ldhinna kolmea kanavaa pit-
kin: kdyttoraha eli 20 ja 50 euron
setelit pankkiautomaateista, vaihto-
raha eli kolikot sekd 5 ja 10 euron
setelit kauppaliikkeistd ja tété
isommat setelit pankkien kontto-
reista. On myds sovittu, ettd pankit
ja laskentakeskukset ottavat vas-
taan euroja jo etukdteen ja ettd
niiden edelleenjakelu yritysasiak-
kaille alkaa vuosien 2001 ja 2002
vaihteessa. Kaupan ja muiden pal-
velualan yritysten tarvitsemaa
eurovaihtorahan madréd ja saata-
vuutta on kuitenkin vield selvitetta-
va. Sama koskee myds rahanvaih-
don logistiikkaa ja rahahuolto-

osapuolten resurssien kayttoa.
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Suomen Pankki on tilannut
kaikki Suomessa vuoden 2002
alussa tarvittavat setelit Setecilti ja
valtiovarainministerid tarvittavat
kolikot Rahapajalta. Nykyisen
arvion mukaan euroseteleiden
litkkeeseenlaskutarve rahanvaihto-
jaksona Suomessa on ldhes 100
milj. ja eurokolikoiden ldhes mil-
jardi kappaletta. Lisdksi eurosete-
leitd ja -kolikoita valmistetaan
varastoon sekd logistisia ettd odot-
tamattomia tarpeita varten. Mark-
kaseteleitd arvioidaan olevan liik-
keessd vuoden 2001 lopussa noin
130 milj. kappaletta ja markkakoli-
koita noin 2,5 mrd. kappaletta. On
myos arvioitu, ettéd seteleistd ldhes
kaikki ja kolikoista noin puolet

palautuvat Suomen Pankkiin.

Kateisrahan madrdn
kasvusuunta jatkui

Suotuisan kokonaistaloudellisen
kehityksen vuoksi liikkeessi ole-
van kéteisrahan méarin kasvu jat-
kui vuoden 2000 aikana. Korvaa-
vien maksuvilineiden yleistymi-
sestd huolimatta kédteisrahan maa-
rdn kasvu on viime vuosikymmeni-
né ollut jatkuvaa lukuun ottamatta
1990-luvun alkupuolen lamavuo-
sia, jolloin rahan médra pysytteli
ennallaan. Keskimaérin rahaa oli
vuonna 2000 liikkeessé 1dhes 18,3
mrd. markkaa, kun sitd oli ollut
edellisend vuonna liikkeessd vajaat
17,5 mrd. markkaa (kuvio 43).
Suhteessa bruttokansantuottee-
seen liikkeessd olevan kéteisrahan
maard oli vuonna 2000 keskimaa-
rin 2,3 % eli prosenttiyksikon kym-
menyksen vihemman kuin edelli-
send vuonna (kuvio 44). Suomessa

tdma suhde on Belgian kanssa
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Kuvio 43.
Kiiteisrahan hallussapito
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Léihde: Suomen Pankki.

Kuvio 44.
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Kuukauden lopun arvojen vuotuinen keskiarvo.

rahaliitossa olevaa Luxemburgia
lukuun ottamatta EU-maiden pie-
nin. Muissa EU-maissa suhde vaih-
telee runsaasta kolmesta yli kym-
meneen prosenttiin. Kéteisrahan
suhteellisen vihiisyyden katsotaan
johtuvan ldhinnd Suomen maksujér-
jestelmén kehittyneisyydesta, sete-
liston vahdisestd kaytostd sddstdmis-

muotona sekd ulkomailla olevan

markkaseteliston pienestd maarasta.

Vuoden 2000 lopussa liikkees-
sd olevan kiteisrahan maara oli
19 832 milj. markkaa eli 0,4 %
edellisvuotista pienempi. Kéteis-
rahan méérian viheneminen vuoden
lopun lukujen perusteella keski-
madrdisestd kasvusuuntauksesta
huolimatta johtui siité, ettd vuoden
1999 lopussa litkkeessé oli ldhes
miljardi markkaa normaalia enem-

main rahaa vuosituhannen vaihtee-
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Kuvio 45.
Liikkeess olevat rahat
Setelit Kolikot
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Kuvio 46.
Rahan kierto Suomen Pankin kautta vuonna 2000
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Léhde: Suomen Pankki.

1. Liikkeeseen lasketut

2. Palautetut

Léhde: Suomen Pankki.

seen varautumisen takia. Siten ni-
menomaan liikkeessa olevan setelis-
ton méard pieneni vuoden 2000
aikana 0,8 % ja oli vuoden lopussa
17 732 milj. markkaa (kuvio 45).
Setelilajeista ainoastaan 100 markan
ja 20 markan liikkeesséd oleva maéra
lisddntyi hiukan. Muiden seteleiden
médrd viheni. Liikkeessd olevien

kolikoiden® maari kasvoi edelleen

3 Suomen Pankin kirjanpitokdytantd yhden-
mukaistettiin 1.1.1999 alkaen eurojérjestel-
mén kirjanpitoperiaatteiden kanssa. Téstd
syystd mm. liikkeessd olevaa metallirahaa
ei endd ilmaista erikseen Suomen Pankin
taseessa, vaan se on nettoutettu valtion
metallirahavastuu -erén kanssa ja erotus
sisidltyy muut saamiset -erdén.

3.2 % ja oli vuoden lopussa 2 101
milj. markkaa.

Vuoden 2000 lopussa yleison
hallussa (ml. Automatia Pankki-
automaatit -yhtion kéteisautomaa-
tit) oli kdteistd rahaa 17 127 milj.
markkaa eli 3,5 % enemmain kuin
edellisen vuoden lopussa (kuvio 43).
Pankkien hallussa oli 2 706 milj.
markkaa eli 25,3 % vihemméin
kuin vuotta aiemmin, jolloin erityi-
sesti pankit varautuivat vuosituhan-
nen vaihteeseen. Koko vuonna
pankkien hallussa oli keskimdarin
endd 14,1 % liikkeessd olevasta

kéteisrahasta, mikd on runsaat

Y2 prosenttiyksikkod vihemmaén
kuin vuonna 1999. Osuus on pie-
nentynyt ldhes kolmannekseen
1990-luvun alun lukemista, mutta
pitkalla aikavalilld ja my6s kansain-

vilisesti se on edelleen suurehko.

Setelivirrat lisddntyivat

Suomen Pankista tilattujen setelei-
den mééra lisddntyi 3,2 % vuonna
2000 ja oli arvoltaan 75,0 mrd.
markkaa. Kappalemairidisesti sete-
leitd tilattiin 743 milj. (kuvio 46),

kun niitd edellisend vuonna oli
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tilattu 720 milj. kappaletta. Palau-
tettujen seteleiden mééara lisddntyi
6,5 % ja oli 75,2 mrd. markkaa.
Seteleitd palautettiin 742 milj.
kappaletta, kun vastaava luku edel-
lisend vuonna oli 708 milj. kappa-
letta.

Vuonna 2000 Suomen Pankki
lunasti vuoden 1994 alusta lakkau-
tettuja seteleitd* vajaan 3 milj.
markan edestd. Niitd on liikkeessd
kuitenkin vield 230 milj. markan
arvosta. Niiden seteleiden lunas-
tusaika paattyy 31.12.2003.

Liikkeessd oleva setelisto kier-
si Suomen Pankin kautta vuonna
2000 keskimddrin 6,8 kertaa. Edel-
lisend vuonna kiertonopeus oli 6,7.
Nopeus on varsin suuri verrattuna
muiden EU-maiden seteleiden
kiertonopeuksiin, jotka ovat viime
vuosina olleet keskiméérin alle
yhdesti vajaaseen neljddn. Seteli-
lajeittain kiertonopeuksissa oli
huomattavia eroja. Suurin kierto-
nopeus eli 9,4 oli 100 markan sete-
lilld. Muiden seteleiden vastaavat
luvut olivat: 1000 mk 0,8, 500 mk
2,2, 50 mk 4,3 ja 20 mk 3,1.

Suomen Pankki perii késittele-
mistddn seteleistd kasittelymaksua,
joka mééritelldan valtion maksu-
perustelain mukaisesti omakustan-
nushinnan perusteella, mutta vain
siltd osin kuin seteliston vuotuinen
kierto Suomen Pankin kautta ylit-
tdd kynnysarvon neljd. Kynnysarvo
perustuu siihen, ettd tuon kierto-
nopeuden katsotaan olevan tarpeen
ja my®0s riittava seteliston laadusta
ja aitoudesta huolehtimiseen Suo-
men Pankin viranomaisvelvoitteen

mukaisesti. Késittelymaksu tarkis-

* Lakkautetut setelit samoin kuin lakkaute-
tut kolikot on eritelty Suomen Pankin
kotisivustossa Internetissd (www.bof.f1).
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tetaan puolivuosittain edellisen
puolivuotiskauden setelikierron
perusteella. Néilld perusteilla késit-
telymaksua korotettiin 40 % edel-
lisvuotisesta, ja maksu oli koko
vuoden 2000 ajan 70 pennid 100
kappaleen erdltd 100 markan sete-
leitd. Muiden seteleiden kierto-
nopeus jii alle neljan. Joulukuussa
2000 Suomen Pankki ilmoitti edel-
lisen tarkastelujakson perusteella
kisittelymaksun sdilyvian vuoden
2001 alkupuolen ennallaan, mutta
kohdistuvan 100 markan seteleiden
lisiksi myos 50 markan seteleihin.

Setelivirtojen kasvun ja suori-
temaksun nousun vuoksi setelien
kasittelymaksun tuotto lisdéntyi ja
oli 7,9 milj. markkaa vuonna 2000
oltuaan edellisend vuonna 6,0 milj.
markkaa. Lisdksi Suomen Pankki
peri rahahuollon tilaus- ja palautus-
jarjestelmad kayttaviltd pankeilta
4,9 milj. markkaa jarjestelmén
kaytto- ja yllapitokustannuksia.
Tama oli 0,9 milj. markkaa vihem-
mén kuin edellisend vuonna. Kus-
tannusten pieneneminen johtui
rahantilaus- ja -palautus-
suoritteiden lukuméirén vihenemi-
sestd, joka puolestaan oli seurausta
pankkien rahahuollon keskittymi-
sesta.

Suomen Pankki lisési setelei-
den lajittelukapasiteettia hankki-
malla vuoden 2000 aikana ja tam-
mikuussa 2001 yhteenséd 5 uuden
sukupolven tehokasta lajittelu-
konetta, joilla on mahdollista laji-
tella sekd markka- etti eurosetelei-
td. Samanaikaisesti kdytdstd pois-
tettiin 6 vanhentunutta pienempaa
konetta, jotka soveltuivat pelkés-
taan markkaseteleiden lajitteluun.
Ennestédédn pankilla oli jo 3 mark-

ka- ja euroseteleiden lajitteluun

soveltuvaa konetta.

Suomalaisten seteleiden vaa-
renndksid tavattiin 161 kappaletta
vuonna 2000. Vuonna 1999 niita
oli 201 kappaletta. Molempina
vuosina vadrennokset olivat paa-
asiassa yksittdisid. Vadrennosten
tunnistamiseksi Suomen Pankki
jarjesti yhdessi keskusrikospoliisin
kanssa 6 koulutusseminaaria. Li-
sdksi pankki toimitti rahaa ammat-
timaisesti késitteleville materiaalia
seteleiden aitoustekijoista.

Vuoden 1999 alusta astui voi-
maan euroalueen maiden keskus-
pankkien velvollisuus vaihtaa kiin-
tedd muuntokurssia kayttden euro-
alueen muiden maiden kaypid sete-
leitd kansalliseen rahaan. Lunastus-
velvoite on voimassa 31.3.2002
asti. Vuonna 2000 Suomen Pankin
konttorit lunastivat euroalueen
muiden maiden seteleitd yhteensi
29 milj. markan arvosta, mika oli
noin kaksinkertainen mairé edel-
lisvuotiseen verrattuna. Saksan
markkoja téstd madrastd oli runsas
puolet ja Alankomaiden guldeneita
noin viidennes. Muiden valuuttojen
osuudet olivat pienid. Muiden
euromaiden keskuspankit puoles-
taan lunastivat suomalaisia seteleitd
1 278 milj. markan arvosta eli run-
saan neljanneksen enemmén kuin
vuonna 1999. Saksan keskuspankin
osuus tastd maarastd oli noin 97 %.
Lunastetuista seteleisté yli puolet
oli 100 markan seteleiti ja ldhes
kolmannes 1000 markan seteleita.
My6s 500 markan seteleiti lunas-
tettiin jonkin verran, mutta 50 ja 20

markan seteleitd vain viahén.

Kolikkovirrat vahenivat

Vuonna 2000 Suomen Pankki laski

liikkeeseen kiyttosarjan kolikoita



511 milj. markkaa ja otti vastaan
palautuksia 445 milj. markkaa
(kuvio 46). Liikkeeseen laskettu
madré viheni 11,9 % ja palautettu-
jen madra vaheni 10,4 % edellis-
vuotisesta.

Suomen Pankki peri kolikoi-
den késittelymaksua vuoden 2000
aikana 4,1 milj. markkaa, miké oli
0,2 milj. markkaa enemmaén kuin
edellisend vuonna. Maksun tuoton
kasvu kolikkovirtojen vihenemi-
sestd huolimatta johtui suoritteiden
hinnan noususta.

Vuoden 2000 aikana laskettiin
liikkkeeseen kolme juhlarahaa. Kir-
kon kansainvélisen juhlavuoden ja
Turun tuomiokirkon 700-vuotisjuh-
lien kunniaksi laskettiin liikkee-

seen 100 markan hopeinen juhla-

raha, jonka lyontimédri oli 25 000
kappaletta. Helsingin kaupungin
450-vuotispdivdn kunniaksi lasket-
tiin liikkeeseen 100 markan hopea-
raha, jonka lyontimédra oli 20 000
kappaletta. Raha juhlistaa myds
sitd, ettd Helsinki oli yksi Euroo-
pan kulttuurikaupungeista vuonna
2000. Osa rahoista on tehty eri-
koislyontind niin, ettd rahoissa on
peilikiiltoinen pohja ja mattapintai-
nen kuvio. Aleksis Kiven ja
kirjallisuuden kunniaksi liikkee-
seen lasketun hopeisen 100 markan
juhlarahan lyontimdéra oli 22 000
kappaletta, ja my0s tdstd rahasta
osa on tehty erikoislyontina.

EU:n neuvoston asetuksen
(EY) 3603/93 mukaan EU:n jdsen-
maan keskuspankilla saa olla hal-

lussaan enintdin 10 % liikkeessa
olevasta metallirahasta. Suomen
Pankilla oli enimmillddn metalli-
rahaa 7,2 % litkkeessi olevasta
maardstd 29.2.2000 ja vuoden
lopussa 4,5 %.

Suomen Pankki lunasti vuosien
1994 ja 1998 alusta lakkautettuja
metallisia kdyttdrahoja runsaan 4
milj. markan arvosta ja juhlarahoja
0,5 milj. markan arvosta. Vuoden
2000 lopussa lakkautettuja kaytto-
rahoja oli lunastamatta 290 milj.
markkaa ja juhlarahoja vajaa 126
milj. markkaa. Lakkautettujen
kolikoiden lunastusajat paattyvét
10 vuoden kuluttua lakkauttami-
sesta eli 31.12.2003 ja 31.12.2007.
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Valuuttavarannon

hoito

uomen Pankki hallinnoi

kahta valuuttavarantoa eli

osaa Euroopan keskuspankin
valuuttavarannosta ja omaa
valuuttavarantoaan. EKP:n puoles-
ta hallinnoitavan osuuden arvo oli
vuoden 2000 lopussa noin 772
milj. euroa ja Suomen Pankin
oman valuuttavarannon arvo noin

8 611 milj. euroa.

Euroopan keskuspankin
valuuttavaranto

Kun Suomi liittyi talous- ja rahalii-
ton kolmanteen vaiheeseen vuoden
1999 alussa, Suomen Pankki siirsi
muiden eurojérjestelmédn kuulu-
vien kansallisten keskuspankkien
tavoin osan valuuttavarannostaan
omistamalleen EKP:lle. Siirretyt
varannot koostuivat valuuttasaami-
sista ja kullasta. Siirron vastineena
kansallisilla keskuspankeilla on
EKP:1td euromédrdinen saaminen,
jolle EKP maksaa korkoa. Koska
mahdolliset valuuttainterventiot
tehddin EKP:n varannolla, sijoitta-
misessa korostuvat turvallisuus- ja
likvidiystavoitteet. Ndiden tavoit-
teiden rajoissa varannolle pyritidn
saamaan mahdollisimman hyvi
tuotto.

EKP ei itse sijoita sille siirret-
tyja varantoja, vaan sen tekevét

kansalliset keskuspankit EKP:ssd

sovittujen rajoitteiden mukaisesti.
Salkun hallinnan periaatteet ovat
hyvin samankaltaiset kuin Suomen
Pankin oman varannon hallinnassa.
Valuuttajakauma pidetddn kiinted-
nd. EKP on asettanut varannolle
valuuttakohtaiset normisalkut, ja
kansalliset keskuspankit pyrkivét
saavuttamaan lisdtuottoa suhteessa
normisalkkuihin. Valuuttavarannon
riskejd ja tuottoja seurataan jatku-
vasti.

EKP:n valuuttavarannon sijoit-
tamista kehitetdén jatkuvasti muun
muassa lisdamalla kaytettavia sijoi-
tusinstrumentteja. Kansalliset
keskuspankit — Suomen Pankki
mukaan lukien — osallistuvat aktii-
visesti tdhdn kehitystyohon EKPJ:n
markkinaoperaatioiden komiteassa

ja sen alaisessa tyoryhmassa.

Suomen Pankin
valuuttavaranto

Suomen Pankin valuuttavarannon
koko on euro-oloissa vakaa eikd
varannon tarvitse olla yhtd likvidi
kuin ennen rahaliittoon liittymista.
Varannon tuoton parantamiseen
voidaan siis kiinnittda aiempaa
enemméin huomiota.

Suomen Pankin valuuttavaran-
non sijoituspolitiikassa tavoitteina
ovat turvallisuus, likvidiys ja tuot-

to. Turvallisuustavoitteella tarkoite-



taan sitd, ettd varannon markkina-
arvo ei saa vaihdella liikaa eri ris-
kien vuoksi. Liséksi osan varan-
nosta pitdd olla riittdvan likvidi; se
pitdd pystyd tarvittaessa muutta-
maan kéteiseksi riittdvén nopeasti
ja hyvéksyttdvin kustannuksin.
Néissa rajoissa varannolle pyritdén
saamaan mahdollisimman hyvi
tuotto.

Keskeisimmait valuuttavaran-
non sisaltdmat riskit ovat valuutta-,
korko-, luotto- ja likvidiysriski.
Varannosta saatavaa odotettua tuot-
toa voidaan parantaa nostamalla
riskitasoa. Valuuttavarannon sijoi-
tuspolititkkaa mairiteltdessd pyri-
tddn 10ytdmaan sellainen riskien ja
tuotto-odotusten yhdistelmai, joka
parhaiten vastaa pankin pitkén
aikavilin tavoitteita. Sijoituspolitii-
kan kulmakivi on sijoitusten teho-
kas hajautus.

Varannon merkittavin riski on
valuuttariski, joka aiheutuu varan-
tovaluuttojen arvon vaihtelusta
euroon ja toisiinsa ndhden. Valuut-
tariskid pyritddn rajoittamaan ha-
jauttamalla varanto useisiin valuut-
toihin. Néin véltytdin silta, ettid
yksittdisen valuutan arvon voima-
kas muutos vaikuttaisi merkittdvas-
ti varannon arvoon. Varantovaluut-
toja ovat tilld hetkelld Yhdysvaltain
dollari, Ison-Britannian punta,
Japanin jeni sekd Tanskan ja Ruot-
sin kruunu. Sijoitusvaluuttojen
osuudet eli ns. valuuttajakauma
arvioidaan uudelleen parin kolmen
vuoden viliajoin. Arviointien vélil-
1a valuuttajakauma pidetdan kiin-
tednd. Suomen Pankki ei siis
sijoitusmielessd pyri hyotyméain
valuuttojen vilisisté liikkeista.

Seuraavaksi tarkein riski on
korkoriski. Sitd mitataan ja halli-

taan duraation avulla. Duraatio

kuvaa sijoitusten arvon muutosta,
kun markkinakorkotaso muuttuu.
Valuuttavarannon duraation asetta-
misessa kdytetddn hyviksi ns.
value-at-risk- eli VAR-menetelmaa.
Menetelmaissa tarkastellaan varan-
non arvon todenndkdisyysjakau-
maa valuuttojen ja korkojen vaih-
dellessa. Erityistd huomiota kiinni-
tetddn suurten tappioiden todenné-
koisyyteen.

Korkoriskié rajoitetaan hajaut-
tamalla sijoitukset Yhdysvaltain,
Ison-Britannian, Japanin, Tanskan
ja Ruotsin korkomarkkinoille eri-
pituisiin velkakirjoihin. Liséksi
sijoitusten keskimaéridiselle duraa-
tiolle on asetettu markkinakohtaiset
liikkkumarajat.

Luottoriskillé tarkoitetaan
korkosijoitusten arvon vaihtelua,
jonka velkakirjojen liikkeeseenlas-
kijoiden tai talletusvastapuolten
luottokelpoisuuden muutokset
aiheuttavat. Useimmiten luottokel-
poisuuden muutokseen liittyy luot-
toluokituksen muutos.

Vuodesta 1999 lidhtien osa
varannosta on sijoitettu luotto-
kelpoisuudeltaan hyvien yhteiso-
jen, mm. yritysten, liikkkeeseen
laskemiin velkakirjoihin. Nama
sijoituskohteet tuottavat pitkalla
ajanjaksolla enemmin kuin vastaa-
vat valtion velkakirjat, koska ne
siséltidvat luottoriskid ja niiden
likvidiys on huonompi kuin valtion
velkakirjojen. Tdmén ns. luottosal-
kun siséltdmaa luottoriskii tarkas-
tellaan niin ikddn VAR-menetel-
mén avulla.

Luottoriskin hallinnassa on
keskeisti tehokas hajautus. Hajau-
tus saavutetaan asettamalla liikkee-
seenlaskijoille ja vastapuolipan-
keille enimmaislimiitit ja vahim-

madisluokitusrajoite sekd luottosal-

kun luottoriskistd aiheutuville
VAR-luvuille enimmaislimiitit.

Likvidiysriskiin on varauduttu
siten, ettd suurin osa varannosta on
sijoitettu valtioiden litkkeeseen
laskemiin velkakirjoihin ja lyhyt-
aikaisiin sijoituksiin, joiden vakuu-
tena on néitd velkakirjoja. Valtioi-
den velkakirjat ovat kaikkein likvi-
deimpii sijoituskohteita.

Suomen Pankin kannalta pit-
kalla aikavililld parhaaksi arvioitu
sijoitussalkku ilmaistaan neutraali-
na valuuttajakaumana ja valuutta-
kohtaisina vertailusalkkuina eli
normisalkkuina. Normisalkut ovat
kuvitteellisia salkkuja, ja niilld on
tietty tavoiteduraatio. Normisalkut
siséltdvit valtion velkakirjoja, luot-
toriskisid velkakirjoja seké lyhyita
rahamarkkinasijoituksia. Normisal-
kut on koottu Suomen Pankissa, ja
ne edustavat madritelmallisesti
neutraalia sijoitustapaa. Valuutta-
jakauma ja normisalkkujen raken-
ne madraavat pitkalti valuutta-
varannon tuoton. Kéytdnnon sijoit-
tamisessa valuuttavarannolle pyri-
tddn saavuttamaan normisalkkuja
parempi tuotto.

Suomen Pankin kultavarannon
maérd on 50 000 kg. Varannosta
noin puolet on sijoitettu.

Valuuttavarannon riskienhal-
linnasta ja limiittien valvonnasta
vastaa salkunhallinnasta erillinen
riskienhallintayksikkd, joka myds
asettaa normisalkut. Yksikko las-
kee todellisten ja normisalkkujen
tuotot, ja tuottojen kehitystd seura-
taan jatkuvasti. Yksikko raportoi
riskienhallintaan liittyvisté asioista
johtokunnan jéasenelle, joka on

sijoitustoimintalinjasta erilldin.
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Kansainvalinen

foiminta

Suomen Pankki
Euroopan keskuspankki-
jarjestelmdssad

Euroalueen kansallisten keskus-
pankkien padjohtajien ja EKP:n
johtokunnan jasenten muodostama
EKP:n neuvosto, eurojarjestelmén
ylin pddtoksentekoelin, kokoontui
kertomusvuonna yleensi joka toi-
nen viikko. Kaikkien EU-maiden
kansallisten keskuspankkien paa-
johtajista sekd EKP:n pddjohtajasta
ja varapadjohtajasta koostuva yleis-
neuvosto puolestaan kokoontui
vuoden aikana neljésti.

EKP:n neuvoston tarkeimmat
paitokset koskevat euroalueen
rahapolitiikkaa, mutta se késittelee
muitakin paéténtavaltaansa kuulu-
via EKP:n toimintaan liittyvid
asioita. Tdméan takia Suomen Pan-
kin pédjohtajan osallistumisia neu-
voston kokouksiin edeltdd kattava
valmisteluprosessi, jossa pankin
organisaatio tuottaa padjohtajalle
kussakin kokouksessa tarvittavan
taustamateriaalin ja siihen liittyvét
kannanottoehdotukset. Suomen
Pankin johtokunta kdy materiaalin
ja tehdyt ehdotukset yhdessa lapi
ennen neuvoston kutakin kokousta.

Eri toimintasektoreille perus-
tettujen komiteoiden kautta euro-
alueen kansalliset keskuspankit
osallistuvat EKP:n neuvostolle

esiteltyjen asioiden valmisteluun

yhdessd EKP:n kanssa. Komiteoi-
den rooli on neuvoa-antava, eivitkd
komiteoiden ehdotukset timén
takia sido EKP:n johtokuntaa sen
tehdessd omia esityksidédn EKP:n
neuvostolle. Komiteoiden néke-
mykset raportoidaan kuitenkin
neuvostolle my6s silloin, kun ne
poikkeavat EKP:n johtokunnan
paitosesityksesta.

EKPIJ:n 13 komiteaa kokoon-
tuivat vuoden aikana tarpeen mu-
kaan. Kokouksia oli yleensa kerran
kuussa, mutta jotkin komiteat ko-
koontuivat vain pari kertaa vuodes-
sa. Suomen Pankilla on muiden
kansallisten keskuspankkien tavoin
yksi tai kaksi edustajaa kussakin
komiteassa. Komiteat ovat perusta-
neet myos tyoryhmid, joiden tehté-
véni on selvittdd tarkemmin tietty-
jé erityiskysymyksid. Komitea- ja
tydryhmityoskentelyyn osallistui
vuoden mittaan yhteensa noin 70
Suomen Pankin edustajaa organi-
saation eri tasoilta. Vilillisesti
EKPJ-asioiden kasittelyyn osallis-
tui pankin sisdlld kuitenkin tavalla
tai toisella yhteensd satoja pankki-
laisia.

Komiteatydskentely on erittdin
tirked osa EKPJ:ssi tehtivéa yh-
teistyotd ja ndkyi vuoden aikana
merkittivilld tavalla Suomen Pan-
kin tyoskentelyssé. Asiantuntijat —
sekid komiteoiden jdsenet ettd koti-

maassa valmisteluihin osallistuneet



Suomen Pankin edustajaf EKP:n neuvostossa ja yleisneuvostossa sekd EKPJ:n komiteoissa

EKP:n neuvosto (Governing Council) ja yleisneuvosto (General Council)

Matti Vanhala
Esko Ollila, varajasen 6.11.2000 saakka

Matti Louekoski, varajésen 6.11.2000 Iéhtien

Kjell Peter Soderlund, avustaja

Komiteat

Kansainvilisten suhteiden komitea
Esko Ollila (6.11.2000 saakka)
Sinikka Salo (6.11.2000 Idhtien)
Kjell Peter S6derlund

Budjettikomitea
Antti Vuorinen

Kirjanpito- ja rahoitustulokomitea
Esa Ojanen
Tuula Colliander

Lakiasiain komitea
Maritta Nieminen
Eija Brusila

Maksu- ja selvitysjdrjestelmdkomitea
Harry Leinonen

Markkinaoperaatioiden komitea
Markus Fogelholm
Harri Lahdenperé

Pankkivalvontakomitea
Heikki Koskenkyld

Rahapolitiikan komitea
Pentti Pikkarainen
Tuomas Saarenheimo

Setelikomitea
Urpo Levo
Paavo Perftu

Sisdisen tarkastuksen komitea
Taina Kiveld
Erkki Kurikka

Tietotekniikkakomitea
Armi Westin
Raimo Parviainen

Tilastokomitea
Martti Lehtonen
Laura Vajanne

Viestintikomitea
Antti Juusela
Antero Arimo

— paneutuvat taustamateriaaliin ja
hiovat siséisissd valmistelukokouk-
sissa Suomen Pankin edustajien
kantoja. Tydskentely komiteoissa
edellyttdd muistioiden, kirjelmien
ja kyselyvastausten toimittamista
komiteoiden sihteereille. Komiteoi-
den kokouksista raportoidaan Suo-
men Pankissa systemaattisesti.

EKPJ:n kolmestatoista komi-
teasta kaksitoista tydskentelee euro-
alueen keskuspankkitoiminnan
sisdisten kysymysten parissa. Ulko-
suhteisiin liittyvii asioita késiteltiin
puolestaan kansainvilisten suhtei-
den komiteassa, jossa on kaksi
edustajaa kustakin kansallisesta
keskuspankista. Toinen edustajista
on yleensa kansallisen keskus-

pankin johtokunnan jésen, useim-

miten varapddjohtaja. Myos EKP:ta
edustaa tdssd komiteassa johtokun-
nan jasen. Komitea kasitteli vuo-
den 2000 mittaan mm. niitd euro-
jarjestelmad koskeneita asioita,
jotka tulivat esiin kansainvalisten
jarjestdjen, lahinnd Kansainvélisen
valuuttarahaston ja EU:n talous- ja
rahoituskomitean, kokouksissa ja
jotka mahdollisesti edellyttivit
eurojirjestelmén yhteistd nakemys-
td. Tarvittaessa ndistd kannoista on
viime kadessd paittinyt EKP:n
neuvosto.

Euroalueen ulkopuolisten EU-
maiden keskuspankkien edustajat
osallistuivat kansainvélisten suhtei-
den komitean kokouksiin silloin,
kun niissa kasiteltiin koko EU-

aluetta koskevia asioita. Taméi

oli tapana myds muissa komi-
teoissa.

Vuonna 2000 tarkeimpid kan-
sainvilisten suhteiden komiteassa
kisiteltyjd aiheita olivat kansain-
vélisten rahoitusjdrjestelmien
kehittdminen sekd EU:n laajentu-
minen. Rahoitusmarkkinoiden
vakaus oli myds keskeinen aihe.
Eurojérjestelmin yhteisid nédke-
myksid haettiin mm. kansain-
vélisten rahoituskriisien ennalta-
ehkdisyyn ja hallintaan.

EU:n laajentumisessa keskeisid
teemoja olivat EU:n jasenyytti
hakeneiden maiden talouksien
lahentyminen EU-maiden talouk-
siin sekd keskuspankkiyhteistyo
hakijamaiden ja eurojirjestelmén

maiden valilld. Jatkoksi edellis-
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vuotiselle Helsingissi pidetylle
seminaarille EKP jarjesti yhdessi
Itdvallan keskuspankin kanssa
Wienissé joulukuussa korkean
tason seminaarin hakijamaiden ja
eurojirjestelmén keskuspankkien
edustajille. Kansainvilisten suhtei-
den komitea oli keskeisessa ase-
massa timén seminaarin suunnitte-
lussa.

Lisdksi komitea seurasi aktiivi-
sesti euron kansainvilisen roolin
kehitystd ja laati yhdessd rahapoli-
tiikkan komitean kanssa titi aihetta

koskevan raportin.

Muu Euroopan unionin
toimintaan liittyva tyoskentely

EU:n talous- ja valtiovarainministe-
rien muodostaman ministeri-
neuvoston (Ecofin-neuvosto) alai-
seen talous- ja rahoituskomiteaan
kuuluu kaksi jasentd kustakin ja-
senmaasta, EKP:sti ja komissiosta.
Jasenmaan toinen edustaja on ta-
lous- tai valtiovarainministeriosta,
toinen keskuspankista.

EU-maiden talouskehitysti on
vuodesta 1999 alkaen pyritty seu-
raamaan tehostetusti Suomen pu-
heenjohtajuuskaudella sovittujen
periaatteiden mukaisesti. Seuran-
nan keskeinen viline on vuosittain
laadittava asiakirja Talouspolitiikan
laajat suuntaviivat. Vuonna 2000
talous- ja rahoituskomitea seurasi
ensimmaistd kertaa jarjestelmalli-
sesti aikaisempien suuntaviivojen
toimeenpanoa ja laati tavanomai-
seen tapaan komission suosituksen
perusteella luonnoksen uusista
suuntaviivoista Ecofin-neuvostolle.

Talous- ja rahoituskomitea
osallistui niin ikdan Kreikan euro-

alueeseen liittymisen valmis-
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teluihin. Tammikuussa 2000 sovit-
tiin Kreikan aloitteesta ja ERM 11
-sopimuksen mukaista menettelya
noudattaen Kreikan drakman
keskuskurssin 3% prosentin reval-
vaatiosta. Toukokuussa komitea
suositti komission ja EKP:n
lahentymisraporttien perusteella
neuvostolle, ettd se hyviksyisi
komission esityksen Kreikan liitty-
misestd euroalueeseen 1.1.2001
alkaen. Ecofin-neuvosto teki paa-
toksen Kreikan liittymisestd
19.6.2000.

Yhteison ja erityisesti euro-
alueen tilastojen tuotannon kehitta-
miseen kiinnitettiin paljon huomio-
ta. Talous- ja rahoituskomitea eh-
dotti komissiolle ja jasenvaltioille
toimia tilastojen parantamiseksi ja
seurasi tiiviisti suositustensa toteu-
tumista. Julkisen talouden seuran-
nassa selkiytettiin alijaddman kasi-
tettd mm. koronvaihtosopimusten
ja kolmannen sukupolven matka-
puhelinten lupien (UMTS-lupien)
myynnistd saatavien tulojen kirjaa-
misen osalta.

Rahoitusmarkkinoiden vakaut-
ta ja kriisinhallintaa pohtinut ta-
lous- ja rahoituskomitean tyoryh-
maé luovutti mietintdnsd Ecofin-
neuvoston epévirallisessa kokouk-
sessa Lissabonissa huhtikuussa.
Ty6ryhmai ehdotti valvonnan kehit-
tamiseksi useita kdytannon toimia,
mm. ministerididen, valvonta-
viranomaisten ja keskuspankkien
yhteistyon lisddmistd. Suomesta
ryhmén tydskentelyyn osallistui
Suomen Pankin johtokunnan vara-
puheenjohtaja Esko Ollila.

Talous- ja rahoituskomitea
laati Ecofin-neuvostolle selonteko-
ja EU:n laajentumisen edellytta-
mistd muutoksista ja erityisesti

madrdenemmistopaatosten kayton

Suomen Pankin edustajaf
EU:n komiteoissa

Talous- ja rahoituskomitea

Esko Ollila (23.11.2000 saakka)
Sinikka Salo (23.11.2000 Idhtien)
Paavo Peisa, varajdsen

Talouspoliittinen komitea
Antti Suvanto

Pankkialan neuvoa-antava komitea
Heikki Koskenkyld

lisdédmisestd perustamissopimuksen
talous- ja rahaliittoa koskevissa
artikloissa. Se myos laati luonnok-
set paidtelmiksi laajentumiseen
liittyvistd valuuttakurssikysymyk-
sistd Ecofin-neuvoston epaviralli-
seen kokoukseen Versailles’ssa ja
Eurooppa-neuvoston kokoukseen
Nizzassa.

Komitea jatkoi ponnistelujaan
yhteisten ndkemysten 16ytamiseksi
kansainviélisen talouspolitiikan
kysymyksissa. Tétd varten se mm.
laati keviélld 2000 muistion kan-
sainvélisen rahoitusarkkitehtuurin
kysymyksistid. EU:n yhteisid nike-
myksié tuotiin julki mm. EU:n
puheenjohtajan IMF:n kevit- ja
syyskokouksissa pitdmissd puheen-
vuoroissa, jotka komitea luonnos-
teli.

Suomen Pankilla on edustaja
myo6s EU:n talouspoliittisessa ko-
miteassa. Komitea osallistui talous-
politiikan laajojen suuntaviivojen
laadintaan ja muihin EU-maiden
talouspolitiikan yhteensovitusme-
nettelyihin. Ndma menettelyt kos-
kivat erityisesti yhteison kasvu-
potentiaalin ja ty6llisyyden paran-
tamiseen liittyvéé rakennepolitiik-

kaa.



Kotimaassa Suomen Pankki
osallistui eri ministerididen yhteis-
ty6td koordinoivaan EU-asioiden
komiteaan, joka vuoden puolivilis-
sd siirtyi ulkoasiainministerion
hoidosta valtioneuvoston kanslian
yhteyteen. Lisédksi pankki osallistui
valmistelutyohon niissd EU-asioi-
den komitean jaostoissa, joissa
kasiteltiin talouspolitiikan koordi-
nointia, kansainvilisid rahoitus-
kysymyksié, verotusta, rahoituspal-
veluja ja padomanliikkeitd, vakuu-
tuspalveluja sekd EU:n laajentu-
mista.

EU:n hallitusten vélisen konfe-
renssin paitteeksi joulukuussa
2000 tehtyyn Nizzan sopimukseen
sisdltyi myos EKP:n ja EKPJ:n
perussidntod koskeva muutos.
Perussddnnon artiklaan 10 lisdttiin
uusi kohta, joka mahdollistaa sen,
ettd EKP:n neuvoston pditdksen-
tekoa koskevan artiklan 10.2 muu-
toksista voidaan paattda ilman
hallitusten vilisen konferenssin
koollekutsumista. Tallaisista EKP:n
tai komission suosituksesta tehté-
vistd muutoksista on kuitenkin
sovittava valtion- tai hallitusten
paamiesten kokoonpanossa ko-
koontuvassa neuvostossa yksimie-
lisesti. Muutokset tulevat voimaan
vasta sen jalkeen, kun kaikki jasen-
valtiot ovat ne valtiosdantonsa

mukaisesti hyviksyneet.

Kansainvdlinen
valuuttarahasto

Kansainvilisen valuuttarahaston
(IMF) toiminnassa oli perinteisten
toimintamuotojen, kuten jdsenmai-
den talouksien seurannan ja
rahoitusjarjestelyjen, ohella niky-

vasti esilld valuuttarahaston roolin

ja tehtdvien uudelleenarviointi.
Tarve syvempddn pohdintaan juon-
taa juurensa viime vuosien kritii-
kistd sekd IMF:n politiikkasuosi-
tuksia ettd sen yleistd toimintapaa
kohtaan. Uudistuksia ovat vaatineet
niin mielenosoituksiin ryhtyneet,
globaalistumista vastustaneet kan-
salaisjéarjestot kuin IMF:n toimin-
taa rahoittavat jadsenmaatkin. Tdma
uudistusvaihe on kuitenkin samalla
osa laajempaa kehitystd, jonka
kautta pyritddn luomaan uusia peli-
sdaantdja kansainviliselle rahoitus-
toiminnalle.

Uudistusprosessille saatiin uusi
vetdjd vuonna 2000. Toimitus-
johtajan tehtévid vuodesta 1987
lahtien hoitanut Michel Camdessus
jéi eldkkeelle, ja IMF:n johtokunta
valitsi maaliskuussa uudeksi toimi-
tusjohtajaksi saksalaisen Horst
Kohlerin. Tama aloitti viisivuotisen
toimikautensa toukokuun alussa.

Niin valuuttarahaston sisa-
kuin ulkopuolellakin kdydyn laajan
keskustelun pohjalta osoittautui
yhé selvemmin, ettd ollakseen
tehokas rahaston taytyy keskittya
entistd enemman sellaisiin tehté-
viin ja toimintoihin, jotka ovat
selkedsti sen perustamisasiakirjan
ja mandaatin mukaisia. TAma4 tar-
koittaa jasenmaiden talouksien
seurantaa ja tarvittaessa talouden
sopeuttamisohjelmien laadintaa ja
valvontaa. Talous- ja rahoituskrii-
sien hallinta ja erityisesti niiden
ennakoiminen ja ennaltachkéisemi-
nen ovat uuden toimintamallin
kulmakivia.

Rahoitussektorin vakautta
uhkaavien kriisien torjujan rooli
korostui entisestddn 1990-luvun
rahoituskriisien vuoksi. Rahoitus-
sektorin haavoittuvuutta on ryhdyt-

ty tarkastelemaan erityisen arvioin-

tikehikon (Financial Sector Assess-
ment Program) avulla. Néin tehty
analyysi selvittdd jisenmaan rahoi-
tusjérjestelmain liittyvid vahvuuk-
sia ja mahdollisia riskejd. Analyy-
siin perustuvia maakohtaisia ra-
portteja on alettu laatia noin 20
maassa.

Vuoden 2000 kuluessa IMF
jatkoi méératietoisesti toiminnan
tehostamista ja avoimuuden lisda-
mistd. Se julkaisi mm. runsaasti
lehdistotiedotteita ja raportteja
neljannen sopimusartiklan mukai-
sista jasenmaiden konsultaatioista,
rahoitusjarjestelyistd seki talouden
sopeuttamisohjelmista. Lisdksi
IMF:n johtokunta péétti syksylla
itsendisen arviointitoimiston perus-
tamisesta valuuttarahastoon. Toi-
miston tarkoituksena on tdydentda
IMF:n toiminnan arviointia niin
valuuttarahastossa kuin sen ulko-
puolella. Tavoitteena on entista
avoimempi ja vastuullisempi IMF.

Toimet kansainvélisen
rahoitusarkkitehtuurin vahvis-
tamiseksi jatkuivat samoin eri
aloilla. Yksityisen sektorin vastuun
lisidminen (Private Sector Involve-
ment) rahoitusjérjestelyissa edistyi
suhteellisen hitaasti, ja keskuste-
luissa tarkennettiin késitteitd ja
lahestymistapoja periaatetasolla.
Kéaytdnndn ratkaisut tehddédn edel-
leen tapauskohtaisesti. Luotettavan
ja ajanmukaisen informaatiokulun
edistdmiseksi ja yksityisen rahoitus-
osuuden lisddmiseksi perustettiin
toimitusjohtaja Kohlerin aloitteesta
padomamarkkinoiden edustajista
koostuva asiantuntijaryhma (Capital
Markets Consultative Group).

Vuonna 2000 jatkettiin myos
toimenpiteitd kdyhyyden vihenté-
miseksi kaikkein kdyhimmissa

jdsenmaissa. Tdssd IMF toimi yh-
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teistydssd Maailmanpankin kanssa
ns. HIPC-aloitteen (Heavily Indeb-
ted Poor Countries) mukaisesti.
Vuoden 2000 loppuun mennessé
valuuttarahaston johtokunta hyvék-
syi velkahelpotuksia noin 20:1le
erittdin velkaantuneelle kdyhille
maalle.

Valuuttarahaston uudistamisen
ytimenai oli toisaalta kirkastaa ra-
haston omaa roolia, mutta samalla
sen toiminta pyrittiin nivomaan
entistd kiinteimmin muiden
kansainvilisten rahoituslaitosten,
kuten Maailmanpankin ja alueellis-
ten kehityspankkien, toimintaan.
IMF:n johtokunta katsoi, ettd vain
toimimalla yhdesséd voidaan edistia
kansainvélisen talouden suotuisaa
kehitystd ja rahoitusmarkkinoiden
vakautta. Valuuttarahaston yhteis-
ty0 rahoitusmarkkinoiden vakautta
edistivin yhteistydelimen Finan-
cial Stability Forumin ja Kansain-
vilisen jérjestelypankin (BIS)
kanssa vahvisti osaltaan pyrkimyk-
sid globaalien rahoitusmarkkinoi-
den vakauttamiseksi.

Valuuttarahaston luottochtoja
ja rahoitusjérjestelyji virtaviivais-
tettiin vuoden 2000 kuluessa vas-
taamaan entistd paremmin alati
muuttuvaa globaalien rahoitus-
markkinoiden ympéristod. Systee-
miriskin torjuntaan tarkoitettu eh-
dollinen rahoitusjirjestely (Contin-
gent Credit Line) hyviksyttiin
IMF:n ensisijaiseksi rahoitusmuo-
doksi ennalta ehkéisevissd toimin-
nassa. Lisdksi pédtettiin lyhentda
luottojen maturiteettia ja lisati
luottojen kustannuksia luoton maa-
rian kasvaessa.

IMF:n asettaman, professori
Richard Cooperin johtaman tyo-
ryhmén raportti IMF:n jésenkiin-

tigiden laskentamalleista valmistui
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vuoden 2000 kesélld. Raportti
herétti ennalta suurta mielenkiintoa
ja aiheutti keskustelua eri puolilla.
Myos kevéélld 2000 toimintansa
aloittanut Pohjoismaiden ja Baltian
maiden valuutta- ja rahoituskomi-
tea (Nordic-Baltic Monetary and
Financial Committee, NBMFC)
asetti oman tyoryhménsd pohtimaan
kiintidité ja jdsenmaiden edustautu-
mista. Jdsenkiintiot ratkaisevat,
minkélaista d4nivaltaa kukin jdsen-
maa kayttdd valuuttarahastossa.
Aiheen késittely jatkuu edelleen.
Neljannen sopimusartiklan
mukainen Suomen konsultaatio
pidettiin hieman tavanomaista sup-
peampana kesédkuun alussa. Kon-
sultaation paittecksi laadittu IMF:n
virkamiesten loppulausuma jul-
kaistiin edellisvuotiseen tapaan.
Ensimmaistd kertaa IMF:n virka-
miehet pitivit Suomessa lehdisto-
tilaisuuden konsultaation paitteek-
si. IMF:n mukaan Suomen talouden
nikymadt ovat hyvit, mutta vakavia
ongelmia ovat mm. tuottavuuden
heikko kasvu muualla kuin huippu-
tekniikassa, suuri rakenteellinen
tyottomyys ja keskiméérin varhai-
nen eldkkeelle siirtyminen. Halli-
tuksen julkisten menojen kasvua
hillitseva politiikka sai kiitosta.
Vaikka IMF ei ndhnyt Suomessa
talouden ylikuumenemisen uhkaa,
tilanne saattaisi sen mukaan huo-
nontua, jos maltillisen tulopolitii-
kan linja pettdd 1dhivuosina. IMF
suositteli mm. tuloverotuksen ke-
ventdmista ja tydmarkkinoiden
joustavuutta lisdavid rakenteellisia
uudistuksia. Rahapolitiikkaa rapor-
tissa sivuttiin vain siltd osin, millai-
sia vaatimuksia euroalueen yhtei-
nen rahapolitiikka asettaa Suomen

finanssi- ja rakennepolitiikalle.

Varsinainen raportti julkaistiin

valuuttarahaston WW W-sivustossa
elokuussa. Euroalueen yhteisti
rahapolitiikkaa valuuttarahasto
tarkasteli euroaluetta koskevissa
raporteissa kevaalla ja syksylla.

IMF:n viestintdjohtaja vieraili
Suomessa elokuussa. Vierailun
tavoitteena oli pyrkid aktiiviseen
keskusteluyhteyteen tiedotusvali-
neiden ja kansalaisjérjestdjen kans-
sa ennen IMF:n ja Maailmanpan-
kin yhteistd vuosikokousta, joka
pidettiin Prahassa 26.-27. syyskuuta.

Suomen edustajana valuutta-
rahaston hallintoneuvostossa toimi
Suomen Pankin johtokunnan pu-
heenjohtaja Matti Vanhala. Hianen
varajdsenenddn oli johtokunnan
varapuheenjohtaja Esko Ollila
23.11. saakka; sen jdlkeen vara-
jdsenend oli pankinjohtaja (johto-
kunnan varapuheenjohtaja
1.1.2001 alkaen) Matti Louekoski.

Valuuttarahaston kansainvali-
nen valuutta- ja rahoituskomitea
(International Monetary and Finan-
cial Committee, IMFC) kokoontui
ensimmaisté kertaa uudennimisené
huhtikuussa. Pohjoismaiden ja
Baltian vaalipiirid kokouksessa
edusti valtiovarainministeri Sauli
Niinisto.

Pohjoismaiden ja Baltian mai-
den keskuspankkien ja valtio-
varainministerididen edustajista
koostuva yhteistydelin (NBMFC)
kokoontui vuoden 2000 kuluessa
kolmesti valmistellakseen vaalipiirin
kannanottoja ja politiikkalinjauksia
mm. valuuttarahaston kansainvali-
sen valuutta- ja rahoituskomitean
kokousta varten. Suomea yhteis-
tydelimessé edustivat Suomen
Pankin johtokunnan varapuheen-
johtaja Esko Ollila 6.11. saakka ja
siitd lahtien pankinjohtaja Matti
Louekoski ja komitean puheen-



johtajana toimiva alivaltiosihteeri
Johnny Akerholm valtiovarain-
ministeridsti. Yhteistyoelimen
alaisuudessa toimiva sijaistason
komitea kokoontui myds kolmesti.
Juoksevien asioiden liséksi se val-
misteli vuoden 2000 kuluessa ra-
portteja mm. vaalipiirin koor-
dinaatiotydskentelystd ja vaalipiirin
yhteistyostd Maailmanpankin ja
valuuttarahaston vaalipiirimaita
edustavien konttoreiden viélilla.

Pohjoismaiden ja Baltian mai-
den vaalipiirin edustajana IMF:n
johtokunnassa oli Olli-Pekka Leh-
mussaari, jonka kaksivuotinen
toimikausi jatkuu vuoden 2001
loppuun. Vastaavasti koordinaatio-
vastuu vaalipiirin kannanottojen
valmistelusta siirtyi vuoden 2000
alusta Suomen Pankille ja jatkuu
vuoden 2001 loppuun.

Muu kansainvdlinen
foiminta

Kansainvélinen jarjestelypankki
(BIS) toimii keskuspankkien yhtei-

send pankkina ja yhteistyojarjesto-
néd. Kahdeksan kertaa vuodessa
pidettdvissd kokouksissa keskus-
pankkien pddjohtajat ja asiantunti-
jat keskustelevat raha- ja talous-
politiikkaan seké kansainvéliseen
rahoitusjdrjestelmadn liittyvistd
kysymyksistd. My06s rahoitusmark-
kinoiden tila ja muut ajankohtaiset
keskuspankkeja koskevat aiheet
ovat olleet kokousten asialistalla.

Brasilia maksoi vuonna 2000
etuajassa takaisin Kansainvilisen
jarjestelypankin sille vuonna 1998
myontdmén lainan. Téll6in lainaan
liittynyt Suomen valtion takaama
Suomen Pankin vakuusjérjestely
raukesi.

Taloudellisen yhteistyon ja
kehityksen jarjestossd (OECD)
Suomen Pankin edustajat olivat
mukana lukuisissa komiteoissa.
OECD:n talouspoliittinen komitea
kisittelee yleisid makrotalou-
dellisia ja rakennepoliittisia kysy-
myksid. Jarjeston yksittdisten ja-
senmaiden ja jasenmaissa harjoitet-
tavan talouspolitiikan seuranta ja

arviointi kuuluvat talous- ja kehi-

tyskatsauskomitealle. Suomen
Pankin edustajat olivat mukana
néissd kummassakin. OECD:n
asiantuntijat tekivét maaliskuussa
sddnndonmukaisen maatutkintavie-
railun Suomeen. Tutkintakokous
jérjestettiin kesdkuussa ja raportti
julkaistiin elokuussa.

Suomen Pankilla oli edustaja
myos OECD:n rahoitusmarkkina-
komiteassa, joka seuraa rahoitus-
markkinoiden kehityskulkuja. Sa-
moin pankin edustaja oli mukana
padomanliikekomiteassa, jonka
keskeisend tehtdviand on valvoa
padomanliikkeiden ja palvelujen
vapauttamiseen velvoittavien
OECD:n koodien noudattamista

jdsenmaissa.
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Taloudellinen
analyysi

ja

tfutkimus

uomen Pankin kokonais-

taloudellinen analyysi tukee

padjohtajan osallistumista
EKP:n neuvoston tydskentelyyn ja
pankin edustajien toimintaa EKP:n
eri komiteoissa ja tyoryhmissé seka
muissa kansainvilisissd elimissa.
Lisdksi sen avulla arvioidaan yhtei-
sen rahapolitiikan vaikutuksia
Suomen talouteen ja kansallisen
talouspolitiikan tehtaviin.

Osallistuminen eurojérjestel-
méin ennustekierroksiin kahdesti
vuodessa on merkittdvi osa Suo-
men Pankin kokonaistaloudellista
analyysia. Eurojérjestelman yhtei-
sestd ennusteesta vastaa rahapolitii-
kan komitea, jossa on edustajat
EKP:sti ja kansallisista keskus-
pankeista. Suomen Pankki vastaa
erityisesti ennusteen Suomea kos-
kevasta osasta. EKP julkisti euro-
aluetta koskevan ennusteen keskei-
sen sisdllon ensi kertaa joulukuussa
2000. Suomen Pankki on jo aikai-
semmin julkistanut Suomea koske-
van ennusteensa Euro & talous- ja
Bank of Finland Bulletin -lehdis-
saan.

Suomen Pankki on méaritellyt
tavoitteekseen pyrkid kansain-
viliselle huipulle valitsemillaan
taloudellisen tutkimuksen paino-
pistealueilla. Tutkimustoiminta on
padosin keskitetty pankin tutkimus-

osastoon ja siirtymétalouksien

tutkimuslaitokseen. Tavoitteena on,

ettd tutkijakoulutuksen saaneet
pankin asiantuntijat voisivat aika
ajoin kehittdd osaamistaan osallis-
tumalla mééraaikaisiin tutkimus-
projekteihin tutkimusosastolla.

Tutkimusosaston taloudellinen
tutkimus on keskitetty kahteen
tutkimusohjelmaan. Ohjelmat on
maédritelty siten, ettd tutkimus yh-
taaltd vahvistaisi Suomen Pankin
panosta eurojarjestelmén yhteisen
rahapolitiikan valmistelussa ja
toisaalta auttaisi pankkia orientoi-
tumaan niihin suuriin muutoksiin,
joita rahoitusmarkkinoilla ja siten
myos keskuspankkien tehtivissd on
tapahtumassa.

Tutkimusohjelmassa 1, Raha-
politiikan mallintamisen kehittd-
minen, tutkitaan kvantitatiivisia
malleja, joita voidaan kéyttda raha-
politiikan valmistelun ja ennusta-
misen vilineind. Malleja sovelle-
taan mm. rahapolitiikan strategian
tutkimukseen. Mallien kehittelyssa
panostetaan erityisesti uskottavuus-
keskeisid nimenomaan rahapolitii-
kan kannalta. Vuoden 2000 aikana
ohjelmassa on rakennettu euro-
aluetta kuvaava simulointimalli,
jossa tulevaa talouskehitysté koske-
vat yleison odotukset on otettu
eksplisiittisesti huomioon. Muissa
ohjelmaan kuuluvissa projekteissa
on tutkittu mm. tuottavuuden muu-

tosten vaikutuksia inflaatioon ja



tyollisyyteen sekd epavarmuuden
merkitysta rahapolitiikan strategian
valinnan kannalta. Pankki on myds
osallistunut eurojérjestelmén
piirissd toimivan, rahapolitiikan
valittymisti eri maissa tutkivan
Monetary Policy Transmission
Network -tutkimusverkoston toi-
mintaan. Verkostossa on selvitetty
mm., miten rahapolitiikka vaikut-
taa erikokoisten pankkien kéyttiy-
tymiseen.

Tutkimusohjelmassa 2, Rahoi-
tuspalvelusektorin tulevaisuus, on
jatkettu porssitoiminnan skaalaetu-
jen ja arvopaperimarkkinoiden
keskittymisen tutkimusta. Useissa
ohjelmaan kuuluvissa projekteissa
on my®os tutkittu vakauspolitiikan
ja rahoitusvalvonnan kehittimisti
vapaiden, kilpailullisten rahoitus-
markkinoiden vaatimuksia vastaa-
vasti. Ohjelmassa tutkittiin myds
pankkien toimialaliukumien juri-
diikkaa, luottotappioiden syntymi-
seen vaikuttavia makrotaloudellisia
tekijoitd sekd elektronisen rahan
tulevaisuudennikymia.

Tutkimusosaston projektien
tuloksista raportoidaan ensisijaises-
ti keskustelualoitteissa. Laajemmat
tutkimukset (kuten viitdskirjat)
julkaistaan kirjoina tutkimus-
julkaisujen sarjassa. Pankin tutki-
joiden artikkeleita julkaistaan mydos
kansainvilisissa tieteellisissé jul-
kaisusarjoissa. Tutkimuksista tie-
dottamista kehitettiin vuonna 2000
aloittamalla tutkimustiedotteen

julkaiseminen kahdesti vuodessa.

Siitymdtalouksien
tutkimus

Siirtymaétalouksien tutkimuslaitok-
sella on neljd toisiaan tukevaa toi-
mintoa: tutkimus, seuranta, tieto-
hallinto ja viranomaisyhteistyd.
Siirtymaétalouksien ja niistd 1dhinna
Vendjén ja Baltian talouksien tutki-
mus on mairitelty yhdeksi Suomen
Pankin tutkimustoiminnan paino-
pistealueista, joilla pyritdén kan-
sainvéliselle huipulle. Laitoksen
tutkimus on luonteeltaan 1dhinni
politiikkaan suuntautunutta
makrotaloustutkimusta, joka kes-
kittyy ennen muuta rahataloudelli-
siin ja finanssipoliittisiin kysymyk-
siin. Euroopan keskuspankkijarjes-
telmassé siirtymétalouksien tutki-
muslaitoksen tutkimuspanos on
alallaan ainutlaatuinen.
Tutkimuslaitoksen Discussion
Papers -sarjassa ilmestyi 15 nume-
roa vuonna 2000. Tutkimusjulkai-
sut pyritddn lopullisessa muodossa
julkaisemaan ulkopuolisissa aika-
kauslehdissé ja muissa julkaisusar-
joissa. Muun muassa seminaari-
esitelmid ja mielipidekirjoituksia
julkaistaan laitoksen kotisivulla,
elektronisessa BOFIT Online -jul-
kaisussa. Laitos oli edelleen tuotta-
massa Maailmanpankin Transition
Newsletter -julkaisua, joka on
myo6s merkittdva julkisuuskanava.
Laitoksen seurantajulkaisujen
sarja koostuu perinteisestd Idan-
talouksien viikko -julkaisusta

(suomeksi ja englanniksi), Russian

Economy — The Month in Review
-julkaisusta ja Baltic Economies —
The Quarter in Review -julkaisusta.
Kaikkien ndiden levikit jatkoivat
kasvuaan, ja julkaisujen vastaanot-
to on ollut varsin mydnteinen.
Kaikki laitoksen julkaisut ovat
saatavissa my0s sdhkdisessd muo-
dossa, ja sdhkdiseen julkaisujen
levitykseen ollaan entistd enemmaén
menossa.

Siirtymatalouksien tutkimus-
laitoksen tietopalvelu, joka on
ainakin Pohjoismaissa alallaan
ainutlaatuista, kehittyi edelleen.
Varsinkin elektroninen tiedonhan-
kinta ja tietohallinto kehittyivit.
Euroopan keskuspankki-
jarjestelmin vakiintuminen lisasi
edelleen laitoksen viranomais-
yhteistyota.

Vuoden aikana kehitettiin edel-
leen yhteistyotd seka koti- ettd
ulkomaisen tutkijayhteison kanssa.
Molemmat Suomen Pankin tutki-
musyksikot ovat perinteisesti jar-
jestdneet kansainvilisia tutkija-
seminaareja. Vuonna 2000 niita
jérjestettiin yhteensd neljd. Yhteis-
tyokumppaneina olivat EKPJ:n
keskuspankkien ohella kansain-
viliset verkostot CEPR (Centre
for Economic Policy Research,
Lontoo) ja NBER (The National
Bureau of Economic Research,
Cambridge, Yhdysvallat).
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Tilastot

uomen osallistuminen

talous- ja rahaliiton kolman-

teen vaiheeseen on lisdnnyt
Suomen Pankin tilastotehtdvia,
silld yhteistd rahapolitiikkaa varten
tarvittavat rahoitustilastot ja mak-
sutasetilastojen keskeiset osat kuu-
luvat Euroopan keskuspankin toi-
mivaltaan ja vastuu niiden laadin-
nasta kansallisille keskuspankeille.
Euroopan keskuspankkijarjestel-
mén (EKPJ) yhteisia tilastoasioita
valmistellaan EKPJ:n tilastokomi-
teassa ja sen alaisissa tyoryhmissa.
EKPI:n tilastotehtdvien lisddnty-
misen my6td EKP:n neuvosto on
asettanut tilastoinnin kustannus-
tehokkuuden térkedksi tavoitteeksi.
Téhén liittyy se, ettd neuvosto on
edellyttanyt uusien tilastojen hyo-
tyjen ja kustannusten arviointia
osana valmistelutyota.

Suomen Pankin tilastotoi-
minnassa on tirkeélla sijalla myos
laaja ja tiivis yhteistyo Tilasto-
keskuksen ja muiden tilastotietoja

tuottavien tahojen kanssa.

Tilastoyhteistyé EKPJ:ssd

EKPIJ:n tarvitsemien tilastojen val-
mistelu EKPJ:n tilastokomiteassa
ja sdannollisen laadinnan aloitukset
ajoittuvat useaan vuoteen. Vuonna
2000 keskeisid asioita komiteassa

olivat aikaisemmin aloitettujen

tilastojen — raha- ja pankkitilasto
sekd maksutasetilasto — vakiinnut-
taminen ja useiden uusien rahoitus-
tilastojen valmistelu. Uusien tilas-
tojen valmistelussa keskityttiin
korkotilastojen yhdenmukaistami-
seen, rahalaitostilastointia tdyden-
tavdan muiden rahoituslaitosten
tilastoon seka euroalueen rahoitus-
tilinpitoon. Lisdksi euroalueen
keskitetyn arvopaperirekisterin
valmistelu EKP:ssé eteni siten, ettd
vuoden 2001 aikana on tarkoitus
rakentaa kansalliset osiot.
Tilastokomitea arvioi sddanndl-
lisesti tilastojen laatua. Suuren
rahapoliittisen merkityksen vuoksi
raha- ja pankkitilastojen sisilto ja
keruumenettely on mééritelty
EKP:n neuvoston antamassa ase-
tuksessa. Rahalaitosten tasetilas-
tojen perusteella lasketaan euro-
alueen raha- ja luottoaggregaatit.
Myds yksittédisten luottolaitosten
vihimmadisvarantovelvoitteet maa-
rdytyvét raha- ja pankkitilastojen
pohjalta. Raha- ja pankkitilastoissa
on ongelmia taloustoimien maan-
tieteellisessd ja sektorikohtaisessa
rajaamisessa sekd rahoitustalous-
toimien (virtojen) arvioimisessa
tase-erien muutosten perusteella.
EKPIJ:n sisdisen tarkastuksen komi-
tea tarkasti sekd raha- ja pankki-
tilastoinnin ettd maksutasetilastoin-
nin menettelytavat, joilla varmiste-
taan, ettd tilastot ovat yhdenmukai-



sia ja laadukkaita ja ettd julkaisu-
aikatauluja noudatetaan.
Euroalueen maksutasetilas-
toissa on ollut suuria korjauksia, ja
alueen maksutaseen tilastovirhe on
huomattavan suuri. Ongelmat joh-
tuvat osin siitd, ettd jisenmaat
soveltavat tilastoinnissa nykyisin
kovin erilaisia tiedonkeruumenetel-
mid. EKP on korostanut kansallis-
ten toimenpiteiden tiarkeyttd mak-
sutasetilastojen laadun parantami-
seksi, koska yhteistd sdddospohjaa
ei ole. Samasta syystd EKP on
tehostanut pankkien ulkomaisten
erien vertailua maksutaseiden ja
pankkien taseiden vililld. Lisdksi
useat Manner-Euroopan maat ovat
uusimassa tilaston tiedonkeruu- ja
laadintajarjestelmidén, ja asia oli
korostetusti esilld komiteassa ja
tyoryhmissd. Suomen maksutase-
tilastoinnin jarjestelma on hyvin

ajanmukainen ja tehokas.

Muu kansainvdlinen ja
kotimainen filastoyhteistyo

Kansainvilisti tilastoyhteistyota
tehtiin my6s Euroopan yhteisdjen
tilastotoimiston (Eurostat), Kan-
sainvdlisen valuuttarahaston (IMF)
ja Pohjoismaiden kanssa. Eurosta-
tin raha-, rahoitus- ja maksutase-
tilastokomitea paneutui erityisesti
tilastojen kisitteelliseen yhden-
mukaistamiseen ja parantamaan
EU- ja euroaluetta kuvaavien ly-
hyen aikavélin tilastojen kattavuut-
ta. My6s maksutasetilastoinnin
laatuongelmat olivat keskeisesti
esilld komiteassa.

IMF:n toiminta-alueella Suo-
men Pankin tilasto-osasto koordi-
noi talouden keskeisten tilastojen

yhtendistetyn julkaisujarjestelmén

(SDDS) Suomea koskevan osan
valmistelun. Suomi téytti SDDS-
jarjestelmén vaatimukset kevaalla
2000. Tilastokeskuksen verkko-
sivuilla esilld olevan sddannéllisesti
paivitettdvin julkaisun valmiste-
luun osallistuvat useat tilastotietoja
tuottavat viranomaiset. Tilastojen
sisdlto- ja laadintakuvaukset jul-
kaistaan yhteisesti IMF:n kotisivul-
la. SDDS-jérjestelmidi tiydennet-
tiin alkuvuodesta 2000, kun IMF
otti kdyttoon valuuttavarantoa ja
valuuttamadraista likviditeettid
késittelevin erityisraportoinnin.
Pohjoismaista yhteistyo6ta tehtiin
kaikkien keskuspankkien tilasto-
alueilla; tyossa keskityttiin pohti-
maan kdytdnnon tilastotyon tekni-
sid kysymyksia.

Kaikkien kansainvilisten tilas-
tovaatimuksien tayttdminen edel-
lyttdd Suomessa entistd laajempaa
ja syvempdd viranomaisten véalista
yhteistyotd. Suomen Pankki ja
Tilastokeskus ovat sopineet yhteis-
tyostd ndiden kansainvilisten tilas-
tovelvoitteiden tayttdmiseksi. Suo-
men Pankki vélittad Tilastokeskuk-
sen laatimia yleisid taloustilastoja
ja julkisen sektorin tilastoja
EKP:lle.

Tilastojen laadinta ja
julkaiseminen

Rahoitus- ja maksutasetilastojen
kuukausittainen laadinta ja rapor-
tointi EKP:lle jatkui sovittuja aika-
tauluja noudattaen. Yhteistyo tie-
donantajien kanssa monimutkais-
ten raportointi- ja késitteistoongel-
mien ratkaisemiseksi oli tiivistd ja
sujui kitkatta, mikd paransi tilasto-
jen luotettavuutta. Tilastojen laa-

dinnassa noudatetaan aikataulu-

tettuja vakioituja menettelyjd, jotta
EKP:n nopeusvaatimukset pysty-
tddn tdyttdmadan. Tyokdytantoja
muutti paikallispankkien siirtymi-
nen pankkikohtaiseen raportointiin.
Suomen Pankin johtokunta
paitti, ettd raha- ja pankkitilas-
toinnin perusjoukko, rahalaitokset,
laajenee vuoden 2001 alusta katta-
maan Suomen Pankin, talletus-
pankkien ja rahamarkkinarahasto-
jen lisdksi my6s muut luottolaitok-
set. Ndin rahalaitosten joukko yh-
denmukaistettiin EU:n lainsdddan-
nén mukaiseksi. Muille luottolai-
toksille jérjestettiin tilaisuuksia,
joissa niitd perehdytettiin uusiin
velvoitteisiin, joita niilld muutok-
sen my6td on Suomen Pankkiin.
Uusien rahoitustilastojen val-
mistelu ty6llisti pankin tilastotointa
huomattavasti. EKPJ:n tilastokomi-
tean ja tyoryhmien koordinoivaan
tyohon liittyivit kansallisissa kes-
kuspankeissa tehty perustietojen
hankintamenettelyjen suunnittelu ja
toteuttaminen, tilastojen tietotek-
nisten jérjestelmien luominen ja
raportoijien perehdyttdminen ra-
portointivaatimuksiin.
Neljannesvuosittaiseen rahoi-
tustilinpitoon liittyvén aineiston
sddnnollinen raportointi EKP:lle
alkoi vuoden 2000 aikana. Lisédksi
Suomen Pankissa kdynnistettiin
kansallisen neljdnnesvuosittaisen
rahoitustilinpidon valmistelu. Mui-
ta rahoituslaitoksia koskevaa tilas-
toa varten EKP:lle alettiin toimittaa
tilastotietoja.
Maksutasetilastoinnin térkein
hanke oli tiedonkeruussa kaytetty-
jen kyselyjen perusjoukkojen ja
otantamenetelmien tarkistus sekd
sijoituspalveluja tarjoavien yritys-
ten ottaminen tiedonkeruun piiriin

erityisesti kotitalouksien ulkomai-
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sen sijoittamisen selvittdmiseksi.
Néiden hankkeiden avulla tilaston
laatua ja luotettavuutta on pystytty
parantamaan. Maksutasetilaston
luonne on muuttumassa, koska
lisdéntyva kansainvélistyminen
aiheuttaa suuria vaihteluita suorissa
sijoituksissa ja arvopaperimarkki-
noilla. Varautuminen euroalueen
laajentumiseen lisdd maksutase-
tilastojen maittaisten erittelyjen
tirkeyttd. Suomen maksutase-
tilastoinnin jérjestelmdt ja yhteis-
tyo Tilastokeskuksen kanssa toimi-
vat hyvin. Sovitun tyénjaon mukai-
sesti Tilastokeskuksen laatimasta

Vuosikertomus 2000

palvelujen kansainvilistd kauppaa
koskevasta kyselysté saatiin ensim-
madiset, vuotta 1999 koskevat tulok-
set, joita kéytettiin niin kansan-
talouden tilinpidossa kuin maksu-
tasetilastossa.

EKP:n laatimat euroalueen
tilastot julkaistaan nyt jo vakiintu-
neen tavan mukaan erillisind eng-
lanninkielisina tilastotiedotteina ja
kokonaisuudessaan EKP:n
Kuukausikatsauksen tilasto-osassa.
Kuukausikatsaus on saatavana
myos suomeksi. Euroalueen tilasto-
ja julkaistaan lisdksi EKP:n koti-

sivulla. Kansalliset keskuspankit

julkaisevat omaa maataan koskevat
tilastot. Suomen Pankki julkaisee
kansalliset tilastot sekd laajana
Rahoitusmarkkinat-tilasto-
katsauksena etti erillisind tilasto-
tiedotteina. Nama kaikki tilastot
ovat saatavissa painettuina julkai-
suina ja Suomen Pankin kotisivul-
la. Tilastoja toimitetaan myds Eu-
rostatille, IMF:lle, Kansainviliselle
jarjestelypankille (BIS), Taloudelli-
sen yhteistyon ja kehityksen jérjes-
tolle (OECD) seki kotimaahan
edelleen jaettavaksi. Tilastoja kos-
kevaa erillistiedotusta hoitaa Suo-
men Pankin tilastopiste.



Tiedotus
ja
julkaisut

uomen Pankin viestinndssi

vakiinnutettiin vuoden aikana

toimintatapoja, jotka oli otet-
tu kdyttoon talous- ja rahaliiton
kolmannen vaiheen mydta. Tarkein
tehtdva oli viestid yhteisestd raha-
politiikasta ja sen merkityksesta.
Tassa tyossd jatkettiin jo vuonna
1998 omaksuttua kaytintoa: paa-
johtaja Matti Vanhala on suoma-
laisten tiedotusvilineiden tavatta-
vissa heti, kun EKP:n neuvoston
kokousta seuraava padjohtaja
Duisenbergin tiedotustilaisuus on
paattynyt. Videoyhteyden kautta
padjohtaja Vanhala saattoi vastata
myo0s Helsingissé olevien toimitta-
jien kysymyksiin.

Tarkeéksi viestintdkanavaksi
on muodostunut myos péadjohtajan
tiedotustilaisuus, joka jarjestetddn
pankin neljannesvuosijulkaisun
Euro & talouden julkistamisen
yhteydessa. Tiedotustilaisuudessa
késitellddn Suomen ja muun euro-
alueen talouskehitysti seka talous-
politiikan kysymyksid. Suomen
Pankin kokonaistaloudellinen en-
nuste julkistetaan kahdesti vuodes-
sa néiden tilaisuuksien yhteydessa.

Pankki osallistui myds aktiivi-
sesti EKPJ:n viestintikomitean
sekd sen alaisen tyoryhmén tyhon
ja pyrki kehittdimaan viestintdi niin
kotimaassa kuin EKPJ:ssé.

Eurosetelien ja -kolikoiden
kayttoonotto 1.1.2002 edellyttda

laajaa viestintdd. Niinpd EKP yh-
dessi euroalueen keskuspankkien
kanssa aloitti Euro 2002 -tiedotus-
kampanjan, jonka suunnitteluvaihe
tiivistyi vuonna 2000. Kampanjaa
koordinoi eurojdrjestelmin yhtei-
nen projektitiimi. Keskuspankit
pyrkivit tiedottamaan euroseteleis-
td seka -kolikoista suurelle yleisol-
le ja etenkin sellaisille ammattiryh-
mille, jotka késittelevit kéteisrahaa
tyokseen tai pystyvit tehokkaasti
levittdmadn tietoa uudesta rahasta.
Tavoitteena on tutustuttaa kansalai-
set erityisesti eurorahojen ulko-
litkkkeeseenlaskun aikatauluun.
Laaja tiedotuskampanja ajoittuu
vuoden 2001 loppuun. Tdmi kam-
panja koordinoidaan valtiovarain-
ministerion ja EU-komission yhtei-
sen eurokampanjan kanssa.

Vuoden aikana tietoa talous- ja
rahaliitosta jakoivat pankin asian-
tuntijat sekd erityisesti EMU-vies-
tintddn erikoistunut ryhma. EMU-
tietdmysta levitettiin my0s vastaa-
malla kansalaisten kysymyksiin ja
tietopyyntoihin.

Pankin sisdisessd tiedotuksessa
keskityttiin laajentamaan intranetin
sisdltod sekd vakiinnuttamaan sen
kayttod sisdisen tiedonkulun paa-
vaylani. Henkilostolehti Pankko
ilmestyi kuusi kertaa.

Julkaisu- ja kielipalveluita

tyollisti edellisvuotiseen tapaan
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Taulukko 2.
Suomen Pankin julkaisujen
painosmddrid 2000*

Vuosikertomus

- suomi 3300
- ruofsi 800
- englanti 2000
Euro & talous 7 500
Bank of Finland Bulletin 5600
A-sarjan julkaisut -
E-sarjan julkaisut 1800-1 900
Keskustelualoitteet 1400
Rahoitusmarkkinat-tilastokatsaus
- markkaversio 450
- euroversio 900
Suomen joukkovelkakirjalainat 400
Siirtymd&talouksien tutkimuslaitos
— BOFIT-Discussion Papers 1 300
- |ldé&ntalouksien viikko
- suomi 1000
- englanti 1500
— Russian Economy —
The Month in Review 1300
- Baltic Economies —
The Quarter in Review 900

* Painosmadrdt pyritdan mitoittamaan
kysynndn mukaan (kestotilaukset ja irto-
numeroiden tilaukset).

pankin ja Rahoitustarkastuksen
lisadksi EKP. EKP:n vuosikertomuk-

sen ja Kuukausikatsausten liséksi

Vuosikertomus 2000

suomennettiin Lahentymisraportti
2000 ja uusi versio ns. GD-rapor-
tista (The single monetary policy in
Stage Three, General documentation
on Eurosystem monetary policy
instruments and procedures; Yhtei-
nen rahapolitiikka kolmannessa
vaiheessa, yleisasiakirja eurojérjes-
telmén rahapolitiikan vélineisti ja
menettelyistd). EKP:n tiedotteita
kadnnettiin sekd suomeksi ettd
ruotsiksi.

Pankin kotisivun kehittdmista
jatkettiin julkaisujen osalta. Koti-
sivulta 16ytyvit nyt ldhes kaikki
tuoreimmat Suomen Pankin ja
Euroopan keskuspankin julkaisut.

Suomen Pankin aikakauslehdet
Euro & talous ja Bank of Finland
Bulletin ilmestyivét neljé kertaa.
Seka sisélloltddn ettd ulkoasultaan
uudistettu vuosikertomus julkais-

tiin suomeksi, ruotsiksi ja englan-

niksi. Rahoitusmarkkinat-tilasto-

katsaus ilmestyi kuukausittain seka
markka- ettd euroversiona. Maksu-
tasesarjassa julkaistiin tavanmukai-
set tilastokatsaukset. Julkaisu-
sarjassa A ei ilmestynyt tutkimuk-
sia vuonna 2000, mutta sarjassa E
julkaistiin 3 véitoskirjaa. Pankin eri
osastoilla tehtyja tutkimuksia ja
selvityksid julkaistiin Keskustelu-
aloitteita-sarjassa 24. Siirtyma-
talouksien tutkimuslaitoksen oma
julkaisutuotanto oli monipuolista.'

Saannollisten julkaisujen lisak-
si tuotettiin erilaisia esitteitd ja
ohjevihkosia sisdiseen ja ulkoiseen
kéyttoon.

! Luettelo pankin julkaisuista vuonna 2000
on vuosikertomuksen liitteena. Suomen
Pankin, siirtymatalouksien tutkimuslaitok-
sen ja Euroopan keskuspankin julkaisut on
esitelty myos pankin kotisivulla Internetis-
sd (www.bof ).



Organisaatfio

ja
henkil&std

Organisaatio

Suomen Pankin johtokunta toimi
kolmijasenisend vuoden 2000 jélki-
puoliskon, kun pankinjohtaja Matti
Korhonen menehtyi vaikeaan sai-
rauteen kesdkuussa. Johtokunnan
varapuheenjohtaja Esko Ollila
vetdytyi johtokuntatydskentelysté
syksylla ja siirtyi eldkkeelle vuo-
denvaihteessa. Tasavallan presi-
dentti nimitti johtokunnan jasenek-
si valtiotieteiden tohtori Sinikka
Salon 16.10.2000 alkaen. Organi-
saatiorakenteesta jdi my0s johtaja-
taso pois, kun johtaja Pentti Koi-
vikko vetdytyi pankin tehtdvisté
syksylla siirtydkseen eldkkeelle.
Muilta osin organisaatiorakenne

sdilyi ennallaan.

Strateginen suunnittelu

Suomen Pankin strategisessa suun-
nittelussa pankin visio kiteytettiin
muutoksenhallinnan ja viestinndn
kannalta helposti omaksuttavaan
muotoon: Suomen Pankki — vakau-
den rakentaja.

Suomen Pankki osallistuu
Suomen hyvinvoinnin ja vaurauden
luomiseen turvaamalla rahatalou-
den vakautta. Tdhdn vakauteen
kuuluvat hintavakaus, varmasti ja
turvallisesti toimivat rahoitus-

markkinat sekd luotettavat maksu-

jarjestelmat ja -vélineet. Suomen
Pankki osallistuu eurojdrjestelmén
yhteisen rahapolitiikan méaritte-
lyyn ja toteuttamiseen ensisijaisena
tavoitteenaan hintavakauden sdily-
minen koko euroalueella. Euroopan
keskuspankissa Suomen Pankki on
omistaja ja padtoksentekiji. Koti-
maassa pankki tukee sellaista
talouspolitiikkaa, joka pyrkii sdilyt-
tdmédn Suomen vakaana sekid
muuntumis- ja kilpailukykyisena
kansantaloutena ja kiinnostavana
investointikohteena.

Strategisessa suunnittelussa
hy6dynnettiin aiempien vuosien
skenaarioanalyysejd. Pankin eri
osastoilla analysoitiin laajasti, mil-
laisia tavoitteita pankilla on euro-
jarjestelman rakenteen, toiminta-
tavan ja toimintojen suhteen. Ana-
lyysissa selvitettiin my0s, millaisiin
eurojarjestelman muutoksiin on
syytd varautua. Liséksi perehdyttiin
joidenkin EKPJ:hin kuuluvien
keskuspankkien viimeaikaisiin
strategisiin ratkaisuihin ja muutos-
suunnitelmiin.

Pankin strategia péivitettiin
rahapolitiikkaa, rahoitus-
markkinoiden vakautta ja maksu-
jarjestelmid koskeviksi lahivuosien
linjauksiksi. Ndissd linjauksissa
korostuvat aiempaa selvemmin
rahatalouden vakauden rakentami-
sen kannalta tarkedt tehtédvévalin-

nat. Lisédksi linjattiin viestinndn,
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tutkimuksen, tilastoinnin, valuutta-
varannon hallinnan ja voimavaro-
jen painotukset.

Toimintakulut- ja tuotot

Suomen Pankin vuoden 2000 toi-
mintakulujen loppusumma oli
526,2 milj. markkaa. Kasvua
vuoden 1999 toimintakuluista oli
69,8 milj. markkaa eli noin 15,3 %.
Tama kasvu johtui pddosin vuoden
2002 alun rahanvaihdon valmiste-
lusta. Pelkéstddn setelihankintojen
osuus toimintakulujen kasvusta oli
noin 61,6 milj. markkaa. Toiminta-
kulujen mééraa nosti myds ostopal-
veluiden kéyton lisddntyminen.
Tulevan rahanvaihdon valmis-
telu aiheuttaa merkittavid kerta-
luonteisia kuluerid pankin budjet-
tiin myos vuonna 2001. Samoin
pankin kassaperusteisesti maksetta-
vat eldkemenot tulevat kasvamaan,
kun eldkkeelle jaa l1dhivuosina
poikkeuksellisen paljon pankkilai-
sia. Henkilostomadrdn vihenemi-
nen ns. luonnollisen poistuman
kautta johtaa niin ikédn ostopalve-
luiden kdyton lisddntymiseen. Pan-
kin toiminnan tuottojen ennuste-
taan kasvavan hieman vuonna 2001
lahinni kiinteistdjen tuottojen kas-

vun johdosta.

Henkilosto

Vuonna 1999 kiynnistettyd enna-
koivaa henkildstosuunnittelua jat-
kettiin. Se koski koko organisaatio-
ta, ja siind koordinoitiin osastojen
nikemykset Suomen Pankin tehta-
vien painotuksista, osaamisen ke-
hittamistarpeista ja henkiloston

maarad koskevista ennusteista seu-
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Kuvio 47.
Suomen Pankin visio

Rahapolitiikka
Rahoitusmarkkinat

Maksujarjestelmat

Vaikutusvaltainen
jasen EKPJ:ssd

Suomen Pankki —

vakauden rakentaja

Akfiivinen vaikuttaja
Suomessa

Hinfavakaus
Rahoitusmarkkinoiden
vakaus

Maksujdrjestelmien
luotettavuus

[ Viestintd Tutkimus Tilastot

Valuutta-

Voima-
varanto varat

Léhde: Suomen Pankki.

raavaksi kolmivuotiskaudeksi.
Tehtdvipainotusten pohjana toimi-
vat johtokunnan kevailld vahvista-
mat pankin strategiset linjaukset.

Pankin henkildston kokonais-
madra supistuu vihitellen toiminto-
jen muutosten myotd. Suuri maara
henkilostosta siirtyy lahivuosina
eldkkeelle. Henkildstorakennetta
pyritddn samanaikaisesti muutta-
maan uusrekrytointien avulla entis-
td asiantuntijapainotteisemmaksi.
Toiminnassa keskitytddn keskus-
pankin perustehtéviin ja tukipalve-
luita tullaan tuottamaan aikaisem-
paa enemmin ostopalveluina.

Pankin palveluksessa
(ml. virkavapaana olleet) oli vuo-
den 2000 lopussa 768 henked,
joista tydskenteli padkonttorissa
665 ja haarakonttoreissa 103. Hen-
kilétydvuosiksi muutettuna vaki-
naisten ja médrdaikaisten tyopanos
vuonna 2000 oli 727 henkil6ty6-
vuotta.

Virkavapaana oli 43 henked.
Heistéd 20 tyoskenteli EKP:n palve-
luksessa.

Henkilostosta vakinaisten
osuus oli 90 % ja madraaikaisten
10 %.

Suomen Pankin eldkejérjestel-
méié hoitaa pankin sisdinen eldke-
laitos, ja sisdlloltdédn jarjestelma
vastaa valtion eldkejirjestelmaa.
Vakuutusmatemaattisesti lasketusta
elakevastuusta on noin 80 % katet-
tu taseeseen kirjatulla eldke-
varauksella. Eldkkeet maksetaan
kassasta ja maksuihin kdytettiin
72 milj. markkaa vuonna 2000.

Viranomaisten toiminnan julki-
suutta koskevan lainsdddantduudis-
tuksen my6td myos pankin virka-
miesten palkkatiedot tulivat julki-
siksi 1.12.1999. Julkisuusperiaat-
teen toteutusehdot méaariteltiin jo
ennen lain voimaantuloa ja ndiden
ehtojen mukaisesti toimittiin kerto-
musvuonna. Suurin osa pankkiin
tulleista tietopyynnoistd kohdistui
henkildston palkkoihin ja rekry-
tointeihin.

Kevaalld 2000 toteutettiin koko
henkilostod koskenut ilmapiiritut-

kimus. Tutkimuksen tavoitteena oli



Taulukko 3.

Suomen Pankin toimintakulut ja tuotot, milj. mk»

Kulut

Palkat ja palkkiot
Sosiaalikulut
Elakkeet

Koulutus
Virkamatkat
Atk-palvelut

Muut ostopalvelut
Kiinteistdjen kulut
Muut kulut
Yhteens&

Poistot

Atk-laitteista
Rahankdsittelykoneista
Rakennuksista

Muusta kéayttdéomaisuudesta
Yhteens&

YHTEENSA
Setelien hankintakulut
Toimintakulut yhteensé

Tuotot
Rahahuollon tuotot

Rahoitustarkastukselle myydyt palvelut

Kiinteistdjen tuotot
Muut tuotot

Tuotot yhteensa

NETTO

D Luvut eivart sisallé Rahoitustarkastusta.

Ldhde: Suomen Pankki.

Budjetti
2001

172.6
23,5
80.9
10,2
10,7
26,2
41,0
34,1
29.9

429,1

40
5,34
52,0
7,64
69,0

498,1
119,0
617,1
10,7
10,1
39.3
13.9
74,0

543,1

Toteutunut

2000

170.9
22,6
71,2
7.6
8.8
22,5
234
30,8
25,5

383,3

16,4
0.5
51,5
6,2
74,6

4579
68,3
526,2
16,6
9.2
34,9
14,1
74,8

451,4

Toteutunut

1999

168.9
24,1
69.0
7.1
8.1
24,1
20,6
30,8
264

379,1

456,3

15,2

8.6
33,0
12,7

69,5

386,8

Toteutunut
1998

166.6
24,3
66,2
7.1
8.6
210
19.2
29,7
23.8

366,5

13.0

55
36,0
10,9
65,4

431,9
39,8
471,7
14,1
8.5
29.8
15,1
67,5

404,2

700

600
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Kuvio 48.

Suomen Pankin toimintakulut ja -tuotot 1998-2001

Milj. mk

1998

1. Kulut
2. Tuotot

Lahde: Suomen Pankki.

1999

2000

Budjetti 2001
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Taulukko 4.

Suomen Pankin henkildstdmadran kehitys vuosina 1991-2000

1991 1992
P&dkonttori 731 735
Haarakonttorit 178 159
Yhteensd 909 894

L&hde: Suomen Pankki.

1993 1994 1995 1996
685 675 679 655
140 106 117 111
825 781 796 766

1997 1998 1999 2000
670 679,5 681 665
106 103 104,5 103
776 782,56 785,5 768

selvittdd henkildston kasityksid
siitd, kuinka Euroopan keskus-
pankkijdrjestelmédn liittymisesta
johtuviin muutoksiin on sopeudut-
tu. Erityisen tarkastelun kohteena
olivat johtaminen, jaksaminen ja

muutostilanteen kokeminen.

Henkil0ston kehittdminen ja
koulutus

Koulutustavoitteiden saavuttamisen
varmistamiseksi pankin tutkijoille
ja muille asiantuntijoille laadittiin
3 vuoden henkilokohtaiset kehitys-
suunnitelmat. Hankkeella pyrittiin
tukemaan strategista keskustelua ja
16ytamadn kehittdmisen painopisteet.

Oppisopimuksia alettiin sovel-
taa aiempaa enemmaén suorittavan
henkil6ston ammatillisiin tutkintoi-
hin tdhtddvand koulutusmuotona.

Pankin koulutusmenot olivat
7,6 milj. markkaa (4 % palkka-
summasta). Painopiste oli ammatil-
lisessa kehittdmisessi, johon kay-
tettiin 4,6 milj. markkaa. Vuorovai-
kutus-, viestinté- ja kielitaidon ko-
hentamiseen kéytettiin 1,5 milj.
markkaa seka tietotekniikan perus-
taitojen kehittimiseen 0,7 milj.
markkaa.

Suomen Pankin esimichistd
seitsemén osallistui Euroopan kes-
kuspankkijarjestelméan siséisiin

johtamiskoulutusohjelmiin. Niissa

Vuosikertomus 2000

ohjelmissa painottuivat johtamis-
valmiuksien lisdksi verkostoitumi-
nen ja kansainvélisyystaitojen
kehittdminen.

Tietotekniikan koulutuksessa
padpaino oli alan ammattilaisten
kouluttautumisessa uusiin menetel-
miin ja tyovélineisiin. Kayttdjakou-
lutus oli pddosin tietokoneen ajo-
korttikoulutusta ja loppuvuodesta
myo0s uusien asianhallintajarjes-
telmien kiyttodnottokoulutusta.

Taloudellisessa koulutuksessa
olivat kertomusvuonna keskeisia
tilastotieteen, ekonometrian ja
riskien hallinnan teemat. Moder-
nista makroteoriasta ja finanssi-
politiikan empiirisestd analyysista
jarjestettiin yhteensa kolme kurs-
sia, joissa kouluttajina oli kansain-
vélisesti tunnettuja asiantuntijoita.
Kaikkiaan taloudellisista teemoista
jarjestettiin 19 koulutustapahtumaa
ja niista kertyi yhteensa 792 oppi-
laspdivad. Sisdisen koulutuksen
lisdksi asiantuntijat osallistuivat
aktiivisesti ulkopuolisiin koulu-
tuksiin ja seminaareihin kotimaassa
ja ulkomailla.

Koulutusyhteisty6 eurooppa-
laisten ja EU-maiden keskuspank-
kien kanssa aloitettiin kutsumalla
muutamille kursseille osanottajia
niiltd tahoilta. Yhteistyoaloitteen
tarkoitus on vastavuoroisuuden

pohjalta lisdtd laadukkaan koulu-

tuksen tarjontaa keskuspankkien

henkilokunnalle, edistdd tutkijoi-
den ja asiantuntijoiden verkostoitu-
mista sekd pienentdd koulutuksen
kustannuksia ja lisdtd tehokkuutta.
Kaikkiaan EU-maiden keskuspan-
keista osallistui kursseille 10 hen-
ked ja Eesti Pankista 12 henkea.
Joillekin kursseille kutsuttiin osal-
listujia myds kotimaisista talous-
alan tutkimuslaitoksista, valtio-
varainministeridsti ja pankeista.
Kotimaisia ulkopuolisia osallistujia
oli 19 henkesd.

Muiden keskuspankkien ja
Kansainvilisen valuuttarahaston
asiantuntijoille jérjestettyihin kou-
lutustilaisuuksiin osallistui Suomen
Pankista 21 henked.

Aiempien vuosien tapaan osa
pankin tutkimushankkeista toteu-
tettiin akateemisina opinnéytepro-
jekteina. Néihin lisensiaatin- ja
véitoskirjatutkimuksiin kdytettiin
vuoden aikana yhteensd kuusi hen-
kilotydvuotta kymmenessé eri
projektissa.

Vakiintuneen kdytdnnon mu-
kaisesti Suomen Pankki jatkoi
siirtymatalouksien keskuspankkien
kanssa koulutusyhteistyotd. Sen
padasiallisena muotona olivat Suo-
meen suuntautuneet opinto-
vierailut. Nditd vierailuja jarjestet-
tiin 9, ja niihin osallistui 42 vierai-
lijaa. Koulutusyhteistyon pddkohde

oli Vendjan keskuspankki.



Tietotekniikka

uosituhannen vaihteen

jélkeen tietotekniikan

kehittdmisen painopiste
siirrettiin euroajan haasteisiin.
Valmistautuminen rahanvaihtoon,
pankkijérjestelmien uudistaminen,
sihkoisen viestinndn, arkistoinnin
ja asianhallinnan laajentaminen
sekd EKPJ:ssd tehtdvin yhteistyon
hy6tyjen ja mahdollisuuksien
vahvistaminen olivat tietotekniikan
kehittdmisalueita vuoden 2000
aikana.

Rahahuollossa valmistauduttiin
eurorahan jakeluun maérittelemalld
ja toteuttamalla uusia jarjestelmid
sekd osallistumalla EKPJ:n raha-
huoltohankkeisiin. Automatian tulo
rahajakelun osapuoleksi oli merkit-
tdvd muutos myos tietojarjestelma-
ratkaisujen kannalta.

Pankkitoiminnan perusjérjes-
telmien uusinta oli nahty vélttdmat-
toméksi jo aiempina vuosina.
Keskuskonearkkitehtuurista luopu-
minen ajoitettiin tietojarjestelmien
uudistamisen yhteyteen. Uuden
pankkijéarjestelmdkokonaisuuden
rakentaminen ajoittuu suurelta osin
vuoteen 2001. Vuoden 2000 aikana
selvitettiin tulevilta pankkisovel-
luksilta halutut ominaisuudet seké
laadittiin siirtymdsuunnitelma ja
jarjestelmaarkkitehtuuri. Kokonai-
suus muodostuu seki valmisohjel-
mistoista ettd rakennettavista uusis-

ta tietojarjestelmistd. Muutosta

nopeutettiin hankkimalla konver-
sio-ohjelmisto, jonka avulla osa
nykyisistd pankkisovelluksista
voidaan muuntaa toimimaan uu-
dessa ympéristossd. Myos sovellus-
kehitysvilineistda ja -menetelmié
uudistettiin. Windows NT -kaytto-
ymparistdd kehitettiin tavoitteena
jatkuvakayttdinen jarjestelméalus-
ta, jota pankkitoiminnan jirjestel-
mit edellyttivit. Laiteratkaisujen
lisdksi tyd on vaatinut prosessien
lapikdyntid, palvelujen kuvaamista,
uutta osaamista, vélineitd ja uusia
toimintamalleja. Ndiden edistdmis-
té jatketaan vuonna 2001.

Pankin laajaa Internet-sivustoa
kaytettiin paljon. Sen kilpailukyky
verrattuna muihin vastaaviin sivus-
toihin tutkittiin. Sivuston rakenteen
ja ulkoasun uudistus aloitettiin.
Edellisend vuonna mm. julkisuus-
lain velvoitteiden tdyttdmiseksi
kaynnistetty sdhkdisen arkistoinnin
hanke eteni, kun arkistossa ja kir-
jaamossa otettiin kdyttoon Docu-
mentum-asiakirjahallinta-
jarjestelma.

Pankki osallistui EKPJ:n yh-
teisten tiedonsiirtohankkeiden
kehittimiseen ja kdyton edistdmi-
seen. Mm. tilastollista tiedonsiirtoa
laajennettiin ja automatisoitiin.
Kansainvilisen seurannan lisdén-
tyneisiin tieto- ja tiedonsiirtotarpei-
siin vastattiin rakentamalla myos
uusia ratkaisuja BIS-, OECD-,
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Eurostat- ja IMF-yhteyksissé. Eko- toimimaan paremmin yhteen versio ja valtiovarainministerion
nomistijarjestelmien kilpailukyvyn EKP:n vastaavien jéarjestelmien edellisend vuonna alkanut Patu-
parantamisesta ja kehitystarpeista kanssa. Paatoksenteon tukena kéy- ohjelmiston kéytto vakiinnutettiin.
laadittiin kokonaissuunnitelma. tettdviastd analysointi- ja aikasarja-

Aikasarjajérjestelmid kehitettiin ohjelmistosta (Patu) tuotettiin uusi
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TiliNnpAAatos

Tase, milj. euroa

31.12.2000 31.12.1999

Vastaavaa

Kulta ja kultasaamiset (1)

Valuuttamdadrdiset saamiset

euroalueen ulkopuolelta (2)

Saamiset Kansainvdliseltd valuuttarahastolta
Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja
muut valuuttamdadrdiset saamiset

Valuuttamddrdiset saamiset euroalueelta (3)

Euromd&drdiset saamiset
euroalueen ulkopuolelta (4)
Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja lainat

Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvét
euromdadrdiset saamiset
eurodlueen luottolaitoksilta (5)
Perusrahoitusoperaatiot
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Muut euromdaadraiset saamiset
euroalueen luottolaitoksilta (6)

Eurojdrjestelman sisdiset saamiset (7)
Osuus EKP:n p&adomasta
Valuuttavarantojen siirfoon perustuva saaminen

Muut saamiset (8)

Euroalueen metalliraha

Aineellinen ja aineeton kdayttéomaisuus
Muu vaihto-omaisuus

Muut

Yhteensd&

Pyo&ristyksien vuoksi yhteenlaskut eivat valttadmattd tésmad.

462

8 447
692

7 755

859

454
394
61

769
70
699

615

16
248
170
181

11 610

457

8 071
930

7 141

672

2 389
2 389

1516
1283
230

768
70
699

638

17
240
234
147

14 512
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31.12.2000 31.12.1999

Vastattavaa

Liikkeessd olevat setelit (1) 2 982 3 008

Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvét
euromdadrdaiset velat

euroalueen luottolaitoksille (2) 2 475 4884
RTGS-tilit (ml. véhimmadaisvarantotalletukset) 2 475 4 884

Euromdadradiset velat muille
euroalueella oleville (3) 1 1

Euromddrdaiset velat
euroalueen ulkopuolelle (4) 194 195

Valuuttamdadardaiset velat
euroalueen ulkopuolelle (5) 299 239
Talletukset ja muut velat 299 239

Myoénnettyjen erityisnosto-oikeuksien

vastaerd (6) 200 195
Eurojdrjestelmdn sisdiset velat (7) 167 1267
Muut velat (8) 18 11
Arvonmuutostili (9) 1070 1232
Varaukset (10) 2 927 2 509
Oma p&ddoma (11) 969 969
Kantarahasto 841 841
Vararahasto 128 128
Tilikauden voitto (12) 309 0
Yhteensd 11 610 14 512
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Tuloslaskelma, milj. euroa

1.1.-31.12.2000 1.1.-31.12.1999

KORKOTUOTOT (1)
KORKOKULUT (2)
KORKOKATE (3)

VALUUTTAKURSSIMUUTOKSISTA
REALISOITUNEET VOITOT (4)

ARVOPAPEREIDEN REALISOITUNEET
HINTAEROT (5)

KESKUSPANKKITOIMINNAN TULOS
ENNEN RAHOITUSTULOA JA MUITA TUOTTOJA

RAHOITUSTULON NETTO-OSUUS (6)

MUUT KESKUSPANKKITOIMINNAN TUOTOT (7)
KESKUSPANKKITOIMINNAN TULOS

MUUT KULUT

Henkildstdkulut (8)

Hallinnolliset kulut (9)

Poistot kayttéomaisuudesta (10)

Setelien hankintakulut (11)

Muut kulut (12)

VARAUSTEN MUUTOS (13)

TILIKAUDEN TULOS (14)

583

-204

=379

375

36

790

27

818

=51

-16

=11
-10

-420

309

485

-147

338

198

-131

405

33

437

-361
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Tilinp&datdksen liitteet

31.12.2000 31.12.1999

Valuuttamdadrdiset futuurisopimukset, milj. euroa

Ostosopimukset ! 2 653.9 -
Myyntisopimukset ! 17070 -

Osakkeet ja osuudet, nimellisarvo, milj. euroa

(sulkeissa Suomen Pankin omistusosuus)

Setec 27 (40 %) 2,7 (40 %)
Rahakontti 2 0 (52 %) 0.2 (52 %)
HEX, Helsingin Arvopaperi- ja johdannaisporssi,

selvitysyhtid 1.9 7 %) 1,6 7 %)
Bank for International Settlements 11,5 (1.67 %) 11.1 (1.67 %)
Asunto-osakkeet 8.9 9.1
Kiinteistdosakkeet - 0.2

Muut osakkeet ja osuudet 0,1 1.1

Yhteensd 25,1 26,0
Laskennallinen osuus

Arvopaperikeskuksen rahastosta, milj. euroa 0,1 0,1
Eldkesitoumuksista johtuva vastuu, milj. euroa

Suomen Pankin eldkevastuu 377.6 360.,6

- tasté varauksilla katettu 305.0 294.5

Suomen Pankin huoltokonttori, milj. euroa

— talletukset 17,1 17,7

— luotot 7.4 7.6

! Kyseisen valuutan vuoden viimeisen pankkip&ivan keskikurssiin.
2 31.12.2000 jdljellé oleva jako-osuus 35 495 euroa.
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Suomen Pankin kiinteistot

Kiinteistd Osoite Valmistumisvuosi Tilavuus noin rm3
|

Helsinki Rauhankatu 16 1883/1961 49 500

Unioninkatu 33 / Rauhankatu 19 1848/1954 50 500

Snellmaninkatu 6 1857/1892 16 170

Ramsinniementie 34 1920/1983/1998 4 600
Kuopio Puutarhakatu 4 1993 11 900
Mikkeli Paivionkatu 15 1965 7 500
Oulu Kajaaninkatu 8 1973 17 700
Tampere Hameenkatu 13 1942 36 000
Turku Linnankatu 20 1914 10 500
Vantaa Suometsdntie 1 1979 311 500
Inari Saariselk& 1968/1976/1998 6 100

Johtokunta esittdd pankkivaltuustolle, ettd voitosta, 308 816 416,43 euroa,
kaytetdan 180 000 000 euroa vararahaston kartuttamiseen ja

128 816 416,43 euroa siirretddn kaytettaviksi valtion tarpeisiin.

Helsingissd 16. helmikuuta 2001
SUOMEN PANKIN JOHTOKUNTA
Matti Vanhala, puheenjohtaja

Matti Louekoski Sinikka Salo
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Tilinpddafoksen
kommentit

Kirjanpito- ja
tilinpdatoskaytantod

Suomen Pankki noudattaa EKP:n
neuvoston hyviksymid kirjanpito-
periaatteita ja -tekniikoita, ja vuo-
sien 1999 ja 2000 tilinpdatdkset on
laadittu ndiden yhdenmukaistettu-
jen periaatteiden mukaisesti.
Pankkivaltuusto vahvistaa
Suomen Pankista annetun lain 11
pykéldn mukaisesti pankin tilin-
padtoksen perusteet johtokunnan

esityksen perusteella.

Kulta ja

valuuttamaéairaiiset erit

Ulkomaan rahan méériiset erit ja
kulta on tilinpdatoksessd muunnet-
tu euroiksi kdyttden markkinakurs-
seja. Ulkomaan rahan méardisten
erien arvostus on tehty valuutta-
kohtaisesti. Arvopapereiden arvos-
tus on tehty arvopaperilajeittain.
Valuuttakursseista johtuva
arvostusero kasitelldén erilldan
arvopapereiden hintojen muutok-
sesta johtuvasta erosta. Kullan
hinnanmuutos- ja kurssimuutoserot
kisitelladan yhtend erdnd. Kulta on
arvostettu 28.12.2000 markkina-
hintaan (kultaunssin dollariméarai-

nen hinta muunnettuna euroiksi).
Arvopapereiden takaisinmyynti-
ja takaisinostositoumukset
Arvopapereiden takaisinmyynti-

sitoumukset eli kdanteiset repo-

sopimukset on kirjattu taseeseen
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vakuudellisina talletuksina vastaa-
vaa-puolelle. Arvopapereiden
takaisinostositoumukset eli repo-
sopimukset on kirjattu taseeseen
vakuudellisina luottoina vastatta-
vaa-puolelle. Reposopimuksilla
myydyt arvopaperit jaddvat Suomen
Pankin taseeseen.

EU-maiden kansallisten
keskuspankkien viiliset

saamiset ja velat

EU-maiden kansallisten keskus-
pankkien viliset saamiset ja velat
on nettoutettu 1.12.2000 alkaen
siten, etté jokaisella pankilla on
saatava EKP:1t tai velka EKP:lle.
Vuonna 1999 eurojirjestelméin
kuuluvien keskuspankkien viliset
saamiset ja velat esitettiin Suomen
Pankin taseessa nettoméérdisena.
Eurojérjestelmaian kuulumattomien
keskuspankkien velat ja saamiset
esitettiin Suomen Pankin taseessa

erikseen.

Kiyttoomaisuus

Tilikauden 1999 alusta lukien kéyt-
tdomaisuus on arvostettu hankinta-
hintaan poistoilla vihennettyna.
Poistot on laskettu tasapoistomene-
telmailld. Tasapoistot tehddédn kayt-
tdomaisuuden odotettuna taloudel-
lisena kéyttdaikana siten, ettd ne
aloitetaan toisen hankintaa seuraa-
van kalenterikuukauden alusta.
Vuoden 1999 taseessa markki-
nahintaan aktivoitujen rakennusten
ja maa-alueiden vastaerd on arvon-
muutostili. Ndiden rakennusten
poistot on kirjattu arvonmuutostilid

purkamalla siten, ettd poistoilla ei

ole tulosvaikutusta.

Taloudelliset kdyttdajat ovat seu-

raavat:

— atk-laitteet ja ohjelmistot,
autot: 4 vuotta

—  koneet, kalustot: 10 vuotta

— rakennukset: 25 vuotta.

Kayttdomaisuus, jonka arvo on alle
10 000 euroa, poistetaan hankinta-

vuonna.

Taseen ulkopuoliset erit

Valuuttatermiinit otetaan huomioon
laskettaessa valuuttaposition netto-
keskihintaa. Taseen ulkopuolisista
eristd aiheutuvat voitot ja tappiot
késitellddn samalla tavalla kuin
taseessa olevista eristd aiheutuneet

voitot ja tappiot.

Tuloslaskelmaan kirjaamisen
periaatteet

Tuotot ja kulut kirjataan suorite-
periaatteella.

Realisoituneet tuotot ja kulut
kirjataan tuloslaskelmaan. Reali-
soituneiden valuuttakurssivoittojen
ja -tappioiden laskemisessa on
kdytetty paivittdisen nettokeskihin-
nan menetelméd. Arvopaperien
hintaeroista johtuvien voittojen ja
tappioiden laskemisessa on kéytet-
ty arvopapereiden keskihinnan
menetelmaa.

Realisoitumattomat voitot
kirjataan taseen arvonmuutostilille.
Realisoitumattomat tappiot

kirjataan tuloslaskelmaan, jos ne
ovat suuremmat kuin aikaisemmin
taseen arvonmuutostilille kirjatut
vastaavat realisoitumattomat arvos-
tusvoitot. Tuloslaskelmaan kirjattu-

jarealisoitumattomia tappioita ei



peruuteta seuraavina tilikausina.
Jos arvopaperilajista tai valuutasta
kirjataan tilinpaétokseen realisoitu-
mattomia tappioita, timén arvo-
paperilajin nettokeskihintaa tai
valuutan nettokeskikurssia muute-
taan vastaavasti ennen seuraavan
tilikauden alkua.

Realisoitumattomia tappioita ja
voittoja ei nettouteta keskendan.
Ne kirjataan arvopaperilajeittain,
valuutoittain ja kullan osalta erik-
seen.

Arvopapereiden hankintahin-
nan ja nimellisarvon erotus kirja-
taan tulosvaikutteisesti juoksuajan

kuluessa.

Taseen kommentit

Vastaavaa

1. Kulta ja kultasaamiset
Suomen Pankilla on 1 577 165
troyunssia kultaa, joka on tilinpda-
toksessa arvostettu markkinahin-
taan. Muiden eurojdrjestelméin
kansallisten keskuspankkien tavoin
Suomen Pankki siirsi tilikauden
1999 alkaessa noin 20 % kullastaan
EKP:lle.

2. Valuuttaméiiriiset

saamiset euroalueen

ulkopuolelta
Tase-eréssi ovat erityiset nosto-
oikeudet Kansainviliseltd valuutta-
rahastolta ja Suomen jdsenosuus
valuuttarahastossa, pankkitalletuk-
set, arvopaperisijoitukset ja muut
valuuttamairdiset erdt. Suomen
Pankki siirsi EKP:lle tilikauden
1999 alkaessa osan dollari- ja jeni-
madriisistd saamisistaan, ja nima
yhdessé edelld mainitun kultaerdn
kanssa muodostavat Suomen Pan-

kin osuuden EKP:n varannosta.

3. Valuuttaméiéiriiset saamiset
euroalueelta
Tase-erdssd on pankkitalletuksia ja

arvopaperisijoituksia.

4. Euroméiriiset saamiset
euroalueen ulkopuolelta
Tase-eré sisdlsi vuonna 1999 paa-
asiassa eurojarjestelméidn kuulu-
mattomien EU-maiden keskus-

pankkien saldoja.

5. Rahapoliittisiin
operaatioihin liittyvit
euromairiiset saamiset
euroalueen luottolaitoksilta

Tase-erdssid ovat rahapolitiikassa

kiytettdvien instrumenttien tilin-

padtoshetken saldot.

6. Muut euroméiéiraiiset
saamiset euroalueen
luottolaitoksilta

Tase-erdsséa ovat tilit euroalueen

luottolaitoksissa.

7. Eurojirjestelmén siséiset
saamiset

Tase-erdssd ovat Suomen Pankin

osuus EKP:stid, valuuttavarantojen

ja kullan siirtoon perustuva saami-

nen EKP:1td sekd EU-maiden kes-

kuspankkien muut saamiset netto-

madraising.

8.  Muut saamiset

Tase-erissd ovat euroalueen koli-
kot, sijoitusomaisuutena olevat
arvopaperit, kiyttbomaisuus
(rakennukset, koneet ja kalusto),
taseen ulkopuolisten erien arvos-
tuksesta johtuvat erit seka siirto-

saamiset ja muut saamiset.

Vastattavaa

1. Liikkeessi olevat setelit

Eri kisittaa litkkeessd olevat ylei-
son tai rahalaitosten hallussa olevat
markkamaiiriiset setelit.

2. Rahapoliittisiin operaatioihin
liittyviit euroméiriiset velat
euroalueen luottolaitoksille

Pankit, joilla on RTGS-tili Suomen

Pankissa, tayttavit varantovelvoit-

teensa siten, ettd niidden RTGS-tilin
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paivittdisten saldojen keskiarvo
seurantajakson aikana on véhintdan

varantovelvoitteen suuruinen.

3. Euromairiiset velat

muille euroalueella oleville
Tase-erédssd ovat euromaariiset
velat muille kuin vahimmaisvaran-
tovelvoitteen alaisille luottolaitok-
sille.

4. Euromiiriiset velat
euroalueen ulkopuolelle
Vuonna 1999 tase-eré sisélsi paa-
asiassa eurojarjestelméén kuulu-
mattomien EU-maiden keskus-
pankkien saldoja ja vuosina 1999
ja 2000 kansainvélisten jarjestojen
ja ulkomaisten pankkien ns. loro-

tilien saldoja.

5. Valuuttamiiraiiset velat
euroalueen ulkopuolelle
Valuuttavarannon hallinnoimiseksi
tehdyt reposopimukset on kirjattu

tdhdn tase-erdin.

6. Mydnnettyjen erityis-
nosto-oikeuksien vastaeri
Tase-erd on alun perin SDR-méé-
rdinen ja liittyy Kansainvéliseen
valuuttarahastoon.

7. Eurojirjestelmin sisiiset
velat
Tase-erdssi olivat vuonna 1999
eurojirjestelmissid mukana olevien
keskuspankkien saldot Suomen
Pankkia vastaan nettoméardisina.
Vuonna 2000 kansallisten keskus-
pankkien saldot on nettoutettu ja
Suomen Pankilla on yksi saldo
EKP:td vastaan.

8. Muut velat

Tase-erdssi ovat siirtovelat ja muut

velat.
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9. Arvonmuutostili

Tase-erédssd ovat maa-alueiden ja
rakennusten arvonkorotukset sekd
kirjanpitokdytdnnon muutoksesta
johtuvat muut arvostuserot. Lisdksi
tase-erd sisdltdd valuuttamaériisten
erien ja arvopapereiden markkina-
hinta-arvostuksesta syntyneet reali-

soitumattomat arvostusvoitot.

10. Varaukset
Tase-erdssa ovat kaikki varaukset.
Suomen Pankin eldkevastuun ko-
konaismééra on 378 milj. euroa, ja
téstd on varauksilla katettu 81 % eli
305 milj. euroa.

Suomen Pankista annetun lain
20 pykélan mukaan tilinpaéatokses-
sd voidaan lisdksi tehdd varauksia,
jos se pankin rahastojen reaali-
arvon turvaamiseksi taikka valuut-
takurssien tai arvopaperien markki-
nahintojen muutoksista aiheutuvien
tuloksen vaihteluiden tasaamiseksi
on tarpeen. Tamén pykaldn tarkoit-
tamia varauksia on tehty 2 622

milj. euroa.

11. Oma pidoma
Tase-eréssd ovat kantarahasto ja

vararahasto.

12. Tilikauden voitto
Tilikauden 2000 voittona esitetddn

309 milj. euroa.

Tuloslaskelman
kommentit

1. Korkotuotot

Korkotuotoista enin osa on kullan
ja valuuttavarannon korkotuottoja
sekd korkotuottoja eurojirjestel-

man sisdisistd saamisista.

2. Korkokulut

Korkokuluista 66 milj. euroa on
vihimmadisvarantotalletuksille
maksettuja korkoja. Korkokuluja
syntyi my0s eurojérjestelmén siséi-
sistd veloista ja eurojirjestelméén
kuulumattomien EU-keskuspank-
kien TARGET-saldoille maksetta-

vista koroista.

3. Korkokate

Korkokate oli 379 milj. euroa.

4. Valuuttakurssimuutoksista
realisoituneet voitot
Valuuttoja tarkastellaan valuutta-
kohtaisesti jokaisena kirjanpitopdi-
vana. Kun valuuttapositio pienenee
valuuttaa myytdessa, siitd realisoi-
tuu voittoa tai tappiota. Vuonna
2000 valuuttakurssien muutoksista
realisoituneet voitot olivat 375 milj.

curoa.

5. Arvopapereiden
realisoituneet hintaerot
Jokaista arvopaperilajia tarkastel-

laan kirjanpidossa erikseen. Kun
arvopaperi myydaén, siitd realisoi-
tuu voittoa tai tappiota. Vuonna
2000 arvopapereista realisoitui
niiden hinnan muutosten johdosta

36 milj. euroa voittoa.

6. Rahoitustulon netto-osuus
Eréssa esitetddin eurojérjestelmaille

maksetun ja eurojdrjestelmasta



takaisin jaetun rahoitustulon netto-

summa.

7. Muut keskuspankki-
toiminnan tuotot

Téssé erdssd ovat osingot, toimitus-

maksut ja palkkiot sekd muut tuo-

tot.

8. Henkilostokulut
Palkkakulut olivat 35 milj. euroa.
Sosiaalikulut, 17 milj. euroa, sisél-
tavét 11 milj. euroa tilikaudella
2000 maksettuja eldkkeita.

9. Hallinnolliset kulut

Erdidn siséltyvit vuokrat, edustus-
kulut, ostopalveluista aiheutuneet
kulut, tarvikkeet sekd henkildstoon
liittyvid koulutus-, virkamatka- ja

rekrytointikuluja.

10. Poistot kiyttoomaisuudesta
Poistot kdyttoomaisuudesta olivat

alle Y5 milj. euroa.

11. Setelien hankintakulut
Setelien hankintakulut olivat 11

milj. euroa.

12. Muut kulut

Muista kuluista enin osa liittyy

kiinteist6jen kayttdoon ja ylldpitoon.

13. Varausten muutos
Eldkevaraukseen siirrettiin vuoden
2000 aikana palkoista peritty tyon-
tekijdin tyoeldkemaksu, 1,7 milj.
euroa. Lisdksi eldkevarausta kartu-
tettiin hyvittdmalla tyontekijiin
elakevakuutusmaksuille ja edellisi-
nd vuosina tehdyille eldkevarauk-

sille laskennallista korkoa. Lasken-

takorko oli 3 %. Yhteensé eldke-
varausta kartutettiin 9 milj. euroa.
Suomen Pankista annetun lain
20 pykéldn mukaisen eldkevarauk-
sen lisdksi varausta kartutettiin
411 milj. euroa, mika vastaa
valuuttakurssimuutoksista realisoi-
tuneita voittoja ja arvopapereiden

realisoituneita hintaeroja.

14. Tilikauden tulos
Tilikauden tuloksena esitettiin
309 milj. euroa.

Pankkivaltuusto péétti
9.3.2001, ettd voitosta kdytetdan
180 milj. euroa vararahaston kar-
tuttamiseen ja loput siirretddn kay-

tettdviksi valtion tarpeisiin.
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Tilintarkastuskerfomus

Eduskunnan valitsemina tilintarkastajina olemme suorittaneet
Suomen Pankin tilinpddtoksen ja kirjanpidon sekd hallinnon

tarkastuksen tilivuodelta 2000 hyvan tilintarkastustavan mukaisesti.

Pankin tarkastusyksikko 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.

KHT-yhteiso Arthur Andersen Oy on suorittanut Euroopan
keskuspankkijérjestelmén ja Euroopan keskuspankin perussdannon
artiklan 27 mukaisen pankin kirjanpidon ja tilinpadtoksen
tarkastuksen. Olemme perehtyneet tarkastuksesta laadittuun

28.2.2001 paivittyyn raporttiin.
Tilinpdatds on laadittu eduskunnan pankkivaltuuston vahvistamien
tilinpaédtdsperusteiden ja voimassa olevien sdédnndsten mukaisesti.
Tilinpdatds antaa oikeat ja riittdvét tiedot pankin taloudellisesta
asemasta ja tuloksen muodostumisesta.
Esitimme tuloslaskelman ja taseen vahvistamista tarkastamaltamme
tilivuodelta. Puollamme tilivuoden tuloksen kéyttdd pankin
johtokunnan ehdottamalla tavalla.
Helsingissd maaliskuun 8. pdivani 2001
Johannes Leppédnen
Juha Karpio Reino Majala KHT

Tivo Polvi JHTT HTM Matti Saarinen

./ . Kalervo Virtanen KHT
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Lausunto

Euroopan keskuspankkijdrjestelmdn perussddnnon
artiklan 27 tarkoittamasta tilintarkastuksesta

Olemme tarkastaneet Euroopan keskuspankkijirjestelmén perus-
sdaannon artiklan 27 tarkoittamina ja Euroopan keskuspankin
neuvoston suosittelemina ja Euroopan unionin neuvoston
hyvdksymina riippumattomina ulkopuolisina tilintarkastajina
Suomen Pankin kirjanpidon ja tilinpaéatoksen tilikaudelta
1.1.-31.12.2000. Johtokunnan laatima tilinpaatos sisaltda tulos-

laskelman, taseen ja liitetiedot.

Kirjanpitoa seka tilinpadtdksen laatimisperiaatteita, sisdltod ja
esittdmistapaa on tarkastettu riittdvéssi laajuudessa sen
toteamiseksi, ettei tilinpddtos sisdlld olennaisia virheiti tai puutteita.

Lausuntonamme esitimme, etta tilinpaatos on laadittu Euroopan
keskuspankin neuvoston 1.12.1998 hyviksymien kirjanpito-
periaatteiden ja -tekniikoiden mukaisesti. Tilinpaétds antaa oikeat
ja riittavit tiedot Suomen Pankin toiminnan tuloksesta ja

taloudellisesta asemasta.

Helsingissa 28. pdivand helmikuuta 2001

ARTHUR ANDERSEN OY
KHT-yhteiso

Teppo Rantanen
KHT
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Eurojarjestelman
ranapoliittiset
tfoimenpiteet

vuonna 2000

Tammikuu

Eurojdrjestelma toteutti 5.1.2000
likviditeettid vahentédvén hienosda-
tooperaation. Toimenpiteelld pyrit-
tiin palauttamaan markkinoille
normaali likviditeetti sen jalkeen,
kun vuoteen 2000 siirtyminen oli
sujunut ongelmitta.

Kreikan viranomaisten pyyn-
nostd euroalueeseen kuuluvien
EU:n jasenvaltioiden ministerit,
EKP seki Tanskan ja Kreikan mi-
nisterit ja keskuspankkien paéjohta-
jat paattivat 15.1.2000 revalvoida
Kreikan drakman keskuskurssin
valuuttakurssimekanismissa (ERM II)
3" prosentilla alkaen 17.1.2000.

EKP:n neuvosto pdatti
20.1.2000, ettd eurojérjestelma
jakaa 20 mrd. euroa kussakin vuo-
den 2000 alkupuoliskolla toteutet-
tavassa pitempiaikaisessa rahoitus-

operaatiossa.

Helmikuu

EKP:n neuvosto paitti 3.2.2000
nostaa eurojarjestelmén perus-
rahoitusoperaation korkoa 0,25
prosenttiyksikkdd 3,25 prosenttiin
seuraavasta perusrahoitusoperaa-
tiosta ldhtien. Lisdksi maksuval-
miusluoton korkoa nostettiin 0,25
prosenttiyksikkod 4,25 prosenttiin
ja talletuskorkoa 0,25 prosentti-

yksikkod 2,25 prosenttiin 4.2.2000
lghtien.

Maaliskuu

EKP:n neuvosto paitti 16.3.2000
nostaa eurojirjestelméan perus-
rahoitusoperaation korkoa 0,25 pro-
senttiyksikkod 3,5 prosenttiin seu-
raavasta perusrahoitusoperaatiosta
lghtien. Lisdksi maksuvalmiusluo-
ton korkoa nostettiin 0,25 prosent-
tiyksikkod 4,5 prosenttiin ja talle-
tuskorkoa 0,25 prosenttiyksikkoa
2,5 prosenttiin 17.3.2000 ldhtien.

Huhtikuu

EKP:n neuvosto paitti 27.4.2000
nostaa eurojirjestelmén perus-
rahoitusoperaation korkoa 0,25
prosenttiyksikkdd 3,75 prosenttiin
seuraavasta perusrahoitusoperaa-
tiosta ldhtien. Lisdksi maksuval-
miusluoton korkoa nostettiin 0,25
prosenttiyksikkda 4,75 prosenttiin
ja talletuskorkoa 0,25 prosentti-
yksikkod 2,75 prosenttiin
28.4.2000 ldhtien.

Kesdkuu

EKP:n neuvosto paitti 8.6.2000

nostaa eurojarjestelmén perus-
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rahoitusoperaation korkoa 0,50
prosenttiyksikkod 4,25 prosenttiin
ja soveltaa sitd kahteen seuraavaan
(kiintedkorkoisena huutokauppana
toteutettavaan) perusrahoitusope-
raatioon. Lisdksi maksuvalmius-
luoton korkoa nostettiin 0,50 pro-
senttiyksikkod 5,25 prosenttiin ja
talletuskorkoa 0,50 prosenttiyksik-
koa 3,25 prosenttiin 9.6.2000 1dh-
tien. EKP:n neuvosto ilmoitti myos,
ettd siitd operaatiosta alkaen, jonka
maksut suoritetaan 28.6.2000,
eurojirjestelmén perusrahoitusope-
raatiot toteutetaan vaihtuvakorkoi-
sina huutokauppoina siten, etti
likviditeetin jaossa kédytetddn moni-
korkoista menettelyd. EKP:n neu-
vosto padtti asettaa ndissid operaa-
tioissa tehtiville korkotarjouksille
alarajan, joka on 4,25 %. Siirtymi-
selld vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina toteutettaviin perus-
rahoitusoperaatioihin reagoitiin yli-
kysyntédén, johon kiintedkorkoinen
huutokauppamenettely oli toistu-
vasti johtanut. Uudella menettelylla
ei pyritty muuttamaan eurojérjes-
telmén rahapolitiikan viritysta.
Euroopan yhteison perustamis-

sopimuksen mukaisesti Ecofin-
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neuvosto paitti 19.6.2000, ettd
Kreikka tayttad artiklan 121 koh-
dassa 1 esitettyihin kriteereihin
perustuvat vaatimukset, ja kumosi
Kreikkaa koskeneen poikkeuksen
1.1.2001 lukien. Samalla Ecofin-
neuvosto vahvisti Kreikan drakman
ja euron vélisen peruuttamattoman
muuntokurssin, joka tulee voimaan
1.1.2001. Muuntokurssi vastaa
drakman keskuskurssia euroon
nidhden ERM II -valuuttakurssi-
mekanismissa.

EKP:n neuvosto paatti
21.6.2000, ettd eurojarjestelma
jakaa 15 mrd. euroa kussakin vuo-
den 2000 loppupuolella toteutetta-
vassa pitempiaikaisessa

rahoitusoperaatiossa.

Elokuu

EKP:n neuvosto paitti 31.8.2000
nostaa eurojarjestelmén perus-
rahoitusoperaatioiden korkotarjous-
ten alarajaa 0,25 prosenttiyksikkod
4,50 prosenttiin seuraavasta perus-
rahoitusoperaatiosta ldhtien. Lisdk-
si maksuvalmiusluoton korkoa

nostettiin 0,25 prosenttiyksikkod

5,50 prosenttiin ja talletuskorkoa
0,25 prosenttiyksikkod 3,50 pro-
senttiin 1.9.2000 ldhtien.

Lokakuu

EKP:n neuvosto padtti 5.10.2000
nostaa eurojarjestelmén perus-
rahoitusoperaatioiden korkotarjous-
ten alarajaa 0,25 prosenttiyksikkod
4,75 prosenttiin seuraavasta perus-
rahoitusoperaatiosta ldhtien. Lisdk-
si maksuvalmiusluoton korkoa
nostettiin 0,25 prosenttiyksikkod
5,75 prosenttiin ja talletuskorkoa
0,25 prosenttiyksikkod 3,75 pro-
senttiin 6.10.2000 alkaen.

Joulukuu

EKP:n neuvosto paitti 14.12.2000
pitda lavean raha-aggregaatin M3:n
vuotuisen kasvuvauhdin viitearvon
4 prosentissa. EKP:n neuvosto
tarkistaa viitearvon seuraavan ker-

ran joulukuussa 2001.



Rahoitusmarkkinoita
koskevart keskeiset
viranomaistoimenpiteet

vuonna 2000

Euroopan
keskuspankkijdrjestelmadn
ja Suomen Pankin
toimenpiteet

Tammikuu

Suomen Pankki yllapiti vuosituhan-
nen vaihtuessa siirtyméviikonlopun
mahdollisiin ongelmiin keskittynyt-
td ns. kontaktipistettd ja koordinoi
kansallisten osapuolten vilisen
yhteydenpidon 30.12.1999 —
4.1.2000. Suomen Pankin kontakti-
piste informoi siirtyméviikonlopun
yhteistydryhméi kokoamalla tilan-
neraportteja. Siirtyméajan koke-
muksista ja jérjestelyistd on hyotya
myds euron kéyttdonotossa ja mah-

dollisissa kriisitilanteissa.

Helmikuu ja lokakuu
EKP:n neuvosto hyviksyi helmi-
kuussa kuusi uutta arvopaperikes-
kusten vilista linkkid, joita voidaan
kayttdd eurojirjestelmin hyvéksy-
mén vakuusmateriaalin siirtoon.
Lokakuussa EKP:n neuvosto
hyvéksyi kaksi uutta arvopaperi-
keskusten vilisti linkkid. Kaiken
kaikkiaan linkkejd on hyvéksyt-
ty 64. Linkeilld on suuri merkitys
euroalueen markkinoiden yhdenty-

misen kannalta.

Toukokuu
Suomen Pankin sekkitilijarjestel-

missd otettiin toukokuussa kéyt-

toon aamukatekirjaukset korvaava
yokatekirjaus. Uusi kdytanto va-
hentdd pankkien keskindisid vasta-
puoliriskejéd niiden vilisessd mak-
suliikkeessd, silld pankit kirjaavat
muista pankeista tulleet hyvitykset
omille asiakastileilleen vasta kate-
kirjausajon jalkeen. Yokate-
kirjaukset suoritetaan tdysin auto-
maattisesti. Jarjestelmé tarkastaa
kaikkien clearingiin osallistuvien
sekkitilien katteiden riittivyyden
ennen katekirjausten suorittamista
sekkitilille. Y okatekirjausten
lisdksi suoritetaan iltapdivikate-
kirjaukset.

Suomen Pankki ilmoitti
31.5.2000 pitdvansd pankkien
maksujérjestelmdt suljettuina
31.12.2001.

Kesdkuu

Euroopan keskuspankki julkisti
21.6.2000 politiikkalausunnon
eurojirjestelmin asemasta maksu-
jérjestelmien yleisvalvonnassa.
Tallda EKP pyrki selventimain
jarjestelmén roolia yleisvalvojana
sekd tismentdmédn kiytdnnon tyon

organisointia.

Joulukuu

Hyviksyttyjen arvopaperilinkkien
madrad vihennettiin uudelleenjar-
jestelyjen myotéd kahdella. Vuoden
2000 lopussa linkkejé oli ndin
ollen 62.

Suomen Pankin sekkitili-
jarjestelmin sdannot muuttuivat
1.1.2001 alkaen Euroopan keskus-
pankin antamien ns. TARGET-
suuntaviivojen (Euroopan keskus-
pankin suuntaviivat Euroopan laa-
juisesta automatisoidusta reaali-
aikaisesta bruttomaksujarjestelmas-
td [TARGET]) mukaisiksi.

Euroopan unionin

direktiivit ja

niiden kansallinen
taytanfodnpano
Suomessa
Maaliskuu

Euroopan parlamentin ja EU:n
neuvoston direktiivi luottolaitosten
liikketoiminnan aloittamisesta ja
harjoittamisesta (2000/12/EY)
julkaistiin 20.3.2000.

Heindkuu

Laki luottolaitostoiminnasta anne-
tun lain muuttamisesta tuli voi-
maan 21.7.2000. Luottolaitostoi-
minnasta annetun lain vakavarai-
suussdannoksid muutettiin Euroo-
pan yhteison lainsddddnnon mukai-
sesti. Asuntovakuudellisten arvo-
paperien vakavaraisuusvaatimusta
muutettiin siten, ettd sdéntely on
yhdenmukainen asuntoluottojen
sdantelyn kanssa. Kiinnitys-

vakuudellisten joukkovelkakirjalai-
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nojen vakavaraisuusvaatimusta
muutettiin vastaamaan Euroopan
yhteisossi yleisesti noudatettua
kaytantod. Lakiin lisédttiin sdannos
hy6dykeriskin huomioon ottami-
sesta vakavaraisuuslaskennassa.
Lisiksi erdiden vakavaraisuus-
laskennassa kéytettdvien tase-

erien riskipainotusta muutettiin.

Syyskuu

Euroopan parlamentin ja EU:n
neuvoston direktiivi sdhkodisen
rahan liikkeeseenlaskijoiden liike-
toiminnan aloittamisesta, harjoitta-
misesta ja toiminnan vakauden
valvonnasta (2000/46/EY) julkais-
tiin 18.9.2000.

Muita keskeisid
sddntelyhankkeita ja
viranomaistoimenpiteitd

Tammikuu
Kiinnitysluottopankkilaki tuli voi-
maan 1.1.2000. Lakia sovelletaan
toimintaan, jossa luottolaitos laskee
liikkkeeseen téssa laissa tarkoitettuja
vakuudellisia joukkovelkakirja-
lainoja sekd mydntdd ndin hanki-
tuista varoista vakuudellisia luotto-

jayleisolle.

Maaliskuu

Maaliskuun lopussa pééttyi konsul-
taatioprosessi, joska koski Baselin
pankkivalvontakomitean ja Euroo-
pan komission vuonna 1999 esitté-
mid vakavaraisuuskehikon uudis-
tuksia. Baselin komitea antoi lopul-
liset suositukset vakavaraisuuskehi-
kosta vuodenvaihteessa 2000—
2001. EU:n vastaavan ehdotuksen
toinen lausuntokierros alkoi sa-
maan aikaan ja paittyy kevaalla
2001.

Vuosikertomus 2000

Toukokuu

Laki postipankista annetun lain
kumoamisesta tuli voimaan
1.5.2000. Postipankista annettu laki
sisédlsi mm. sddnnoksid, jotka liit-
tyivat Leonia Pankin oikeuteen ja
velvollisuuteen hoitaa valtion mak-
suliikettd ja Suomen Postin kontto-
rien kdyttdmiseen pankin liiketoi-

minnassa.

Kesdkuu
Talletuskorkojen verottomuus paat-
tyi vuoden alussa voimaan tulleen
verolain muutoksen mukaisesti.
Helsinki Exchange Groupin
hallitus kdynnisti yhtion mahdollis-
ta porssilistausta koskevat selvityk-
set. Yhtion johto selvitti yhdessd
viranomaisten ja muiden asian-
omaisten tahojen kanssa, voiko
yhtid listautua porssiin. Téstd syys-
td yhtion ylimédrdinen yhtidkokous
paatti marraskuussa, ettd Helsinki
Exchange Group muutetaan yksi-

tyisestd osakeyhtiosti julkiseksi.

Syyskuu

Euroopan komission korkean tason
arvopaperivalvojien tyoryhma
julkisti 12.9.2000 mietintonsa
markkinoiden hyvéksikayton esté-
miseen pyrkivén direktiivin sisdl-
16std. Tyoryhma pyrkii méérittele-
maédn markkinoiden manipuloinnin
sekd arvioimaan yhteistydmuotoja,
vastuunjakokysymyksid sekd kay-

tettdvisséd olevia keinoja.

Lokakuu
Laki euroméadriisten maksujen
pyoristimisestd annettiin
27.10.2000.

Suomen Arvopaperikeskuksen
osakeselvitysjérjestelmidn (OM)
rekisterien keskittdmisti koskeva

lainsdddanto astui voimaan

16.10.2000. Muutosten my6td Suo-
messa siirryttiin hajautetusta jérjes-
telmista yhteen keskitettyyn rekis-
teriin, johon tilinhoitajat saavat
tehda selvitystoiminnan vaatimat
kirjaukset.

Euroopan arvopaperikeskusten
yhdistys ECSDA julkisti
31.10.2000 suosituksensa maasta
toiseen vilitettivien arvopaperien
selvityksen parantamiseksi. Ndiden
suositusten tarkoitus on yhtailta
vahentda kansallisten selvitys-
jarjestelmien vélisid riskeja ja toi-
saalta tehostaa selvitystd. ECSDA
suosittelee erityisesti siirtymista
toimitus maksua vastaan -jarjeste-
lyyn (DVP).

Marraskuu

Ecofin-neuvoston asettama

ns. Wise Men -tyoryhma julkisti
9.11.2000 viliraporttinsa Euroopan
arvopaperimarkkinoiden sééntelys-
td. Lopullinen raportti julkistettiin
15.2.2001.

Joulukuu
Pankkipalvelutydryhmén esitys
talletusten ja niihin rinnastettavien
takaisinmaksettavien varojen
vastaanottamisesta yleisolta seka
maksujen vilitystd koskevan lain-
sdaddnnon tarkistamisesta valmis-
tui joulukuussa 2000 ja annettiin
tammikuussa 2001. Tyoryhma esitti
luottolaitoslain muuttamista siten,
ettd yrityksille annetaan rajoitetusti
mahdollisuus ottaa vastaan takai-
sinmaksettavia varoja yleisolta.
Ty6ryhmad esitti maksujen valityk-
sen sdédntelyd siten, ettd vilitys
sallittaisiin koko laajuudessaan
vain luottolaitoksille. Liséksi tyo-
ryhma esittaa, ettd pankkipalvelu-
jen ulkoistamisesta sdddetdén luot-

tolaitoslaissa.



Suomen Pankin
vuonna 2000

anfamia
lausuntoja

Rahoitusmarkkinoiden
lainsaadantod ja
kehiftdmistd koskevia
lausunfoja

Lausunto

Rahoitustarkastukselle luottolai-
tosten hallintohenkildston sopi-
vuutta ja luotettavuutta arvioivas-
ta ohjeesta 10.1.

valtiovarainministeridlle laki-
luonnoksesta arvo-osuus-
jarjestelman keskittdmiseksi
Suomen Arvopaperikeskukseen
10.1.

valtiovarainministeridlle osakkei-
den kaupankdynnin sddntomuu-
toksista 11.2.

valtiovarainministeriolle OM-
selvityksen turvaamiseen liitty-

vistd sddntomuutoksista 17.2.

Rahoitustarkastukselle omien
varojen sekd luotto- ja markkina-
riskin kattamiseksi vaadittujen
omien varojen ilmoittamismaa-

rdysten muutoksista 18.2.

Suomen Arvopaperikeskukselle
muutosehdotuksista Arvopaperi-
keskuksen alemmantasoiseen

itsesddntelyyn 9.3.

Euroopan komissiolle asiakirjas-
ta ”Euroopan unionin luottolai-
toksia ja sijoituspalveluyrityksia

koskevien lakiséddteisten pddoma-

vaatimusten tarkistamisesta” 17.3.

Baselin pankkivalvontakomiteal-
le asiakirjasta ”A New Capital
Adequacy Framework” 17.3.

Rahoitustarkastukselle velka-
arvopaperikauppojen julkistamis-

ta koskevasta méardyksestd 6.4.

valtiovarainministeriolle mek-
larin oikeuksien myontdmisesta
ja tuoteméidritysten kohde-
etuusluetteloiden muuttamises-
ta 27.4.

valtiovarainministeriolle luotto-
laitoslainsddddnnon muuttami-
sesta 5.6.

Rahoitustarkastukselle luottolai-
tosten harjoittamasta markki-
noinnista 26.6.

Helsinki Exchanges Group
Ltd:lle arvo-osuusjarjestelmén
keskityksen edellyttdmisti sédén-
tomuutoksista Suomen Arvo-
paperikeskuksessa 18.8.

valtiovarainministeridlle Sijoitta-

jien korvausrahastoon vuodelta

2000 kartutettavien kannatus-

maksujen yhteisméaristi 31.8.

valtiovarainministeridlle arvo-
paperipdrssin sddntdmuutosten

vahvistamisesta 4.9.

valtiovarainministerille warrant-
tien liikkeeseenlaskusta ja war-
ranteilla kiytdviastd julkisesta
kaupasta 4.9.

Baselin maksu- ja selvitysjarjes-
telmdkomitealle asiakirjasta
”Core Principles for Systemati-
cally Important Payment Sys-
tems” 6.9.

valtiovarainministeriolle Suomen
Arvopaperikeskuksen sdinto-
muutosten vahvistamisesta 13.9.

valtiovarainministeriolle kiinni-
tysluottopankkilain muuttamises-
ta 18.9.

valtiovarainministeriolle indeksi-
ehdon kéyttdd rajoittavasta laki-

esitysluonnoksesta 20.9.

Helsinki Exchange Group Ltd:lle
arvo-osuusjirjestelmin keskitta-
misen edellyttdmien sdantdmuu-
tosten vaikutuksista Suomen
Arvopaperikeskuksen padtoksiin
3.10.
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valtiovarainministeridlle WTO-
rahoituspalvelukomitean konsul-
taatioista 4.10.

valtiovarainministeridlle rahoi-
tuspalveluyritysten toimintojen
ulkoistamisesta 5.10.

valtiovarainministeri6lle pankkien
vilisen maksuliikennejirjestelmén
(PMJ) sekd pankkien on line
-pikasiirrot ja sekit (POPS)
-jarjestelmén sddannoistd 20.11.

valtiovarainministeriolle Aktia
Sparbank Abp:n ylldpitimén
maksujérjestelmén sddnndistd
22.11.

opetusministeridlle opintolaino-
jen enimmaiiskoron tarkistami-
sesta 22.11.

valtiovarainministeriolle Osuus-
pankkien Keskuspankki Oyj:n
yllapitiméan maksujarjestelmén

saannoista 29.11.

Rahoitustarkastukselle luottojoh-
dannaisten késittelysta luottolai-
tosten vakavaraisuuslaskelmassa
ja suurissa asiakasriskeissi
30.11.

valtiovarainministeriolle Omai-
suudenhoitoyhtid Arsenal Oyj:n
ja Omaisuudenhoitoyhtié
Arsenal-SSP Oy:n omavelkaisen
takauksen pienentdmisestd
14.12.

Rahoitustarkastukselle luottolai-
toksen kirjanpitoa koskevan maa-

rdyksen muutoksesta 19.12.

Vuosikertomus 2000

Muita lausuntoja
Lausunto

* ulkoasiainministeridlle hallituk-
sen esityksestd Bulgarian, Puo-
lan, Romanian, Slovakian, TSekin
ja Unkarin Eurooppa-sopimusten
ja mukautuspdytikirjojen erdiden

madrdysten hyviksymisestd 5.1.

ulkoasiainministeridlle Suomen
ja Singaporen vélisestd investoin-

tisopimuksesta 18.2.

tilintarkastustoimisto Arthur
Andersenille Suomen Pankin
vuoden 1999 tilinpaatoksesta
6.3.ja7.3.

ulkoasiainministeridlle Suomen
ja Makedonian vilisestd inves-

tointisopimuksesta 7.3.

valtiovarainministeridlle kirkon
juhlarahasta ja Helsingin kau-

pungin juhlarahasta 21.3.

korkeimmalle hallinto-oikeudelle
toimittaja Ari Korvolan valituk-
sesta 21.3.

* oikeusministeridlle YK:n kan-
sainvilisen kauppaoikeuden
toimikunnan kansainvélistd sopi-
muskéytintod kasittelevén tyo-
ryhmén hyvidksymastd ehdotuk-
sesta 21.3.

sosiaali- ja terveysministeriolle
lakisddteisen tyoeldkejarjestel-
min kilpailuolosuhteita késittele-
vistd selvitysmiestehtdvén lop-
puraportista 6.4.

¢ ulkoasiainministeridlle Suomen
kahdenvilisten investointisuoja-

sopimusten tarkentamisesta 5.5.

ulkoasiainministeriélle Suomen
ja Bosnian ja Hertsegovinan
vilisestd investointisuojasopi-
muksesta 30.6.

¢ oikeusministeriolle virkarikos-
lainsdddannon muuttamisehdo-
tuksesta 9.8.

ulkoasiainministeriolle Suomen
ja Vendjin vilisen investointi-

sopimuksen uusimisesta 10.8.

ulkoasiainministeriolle Suomen
investointisuojasopimusneuvot-
teluista 29.8.

valtiovarainministeriolle Aleksis
Kiven ja suomalaisen kirjallisuu-
den juhlarahasta 4.9.

e oikeusministeridlle ulosottolain

muuttamisesta 26.9.

* oikeusministeridlle osakeyhtio-
lain uudistamiseen liittyvésti

arviomuistiosta 27.10.

°

ulkoasiainministeridlle Suomen
ja Mongolian vilisestd inves-

tointisopimuksesta 15.11.






Taulukot

Pyoristyksien vuoksi yhteenlaskut eivat valttaméattd tAsmaa.
0 havainto on vihemmaén kuin puolet kaytetystd yksikosta
loogisesti mahdoton
tietoa ei ole saatu
— nolla
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Taulukko 1.
Suomen Pankin tase kuukausittain, milj. euroa

Vastaavaa

Kulta ja kultasaamiset

2 Valuuttamadradiset saamiset euroalueen ulkopuolelta

2.1 Saamiset Kansainvdliseltd valuuttarahastolta

2.2 Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja
muut valuuttamdadrdiset saamiset

3 Valuuttamadardiset saamiset euroalueelta

4 Euromadraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta

4.1 Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja lainat

4.2 ERM II:n luottojdrjestelyinin perustuvat saamiset

5 Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvét euromadraiset saamiset
euroalueen luoftolaitoksilta

&) | Perusrahoitusoperaatiot

52 Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

5.8 K&dnteiset hienosddtdoperaatiot

54 K&dnteiset rakenteelliset operaatiot

5.5 Maksuvalmiusluotot

5.6 Vakuuksien muutospyyntéinin liittyvét luotot

6 Muut euromadrdiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta

7 Euromadraiset arvopaperit euroalueelta

8 Euromddrdiset saamiset julkisyhteisoilté

9 Eurojdrjestelman siséiset saamiset

9.1 Osuus EKP:n padomasta

9.2 Valuuttavarantojen siifoon perustuva saaminen

9.3 EKP:n sijoitustodistusten likkeeseenlaskuun liittyvéat saamiset

9.4 TARGET-jarjestelmdadn ja kijeenvaihtajien pankkitileihin
littyvat saamiset (netto)

9.5 Muihin eurojérjestelmdan toimintoihin liittyvat saamiset

10 Muut saamiset

Yhteensa

L&dhde: Suomen Pankki.

Pyé&ristyksien vuoksi yhteenlaskut eivat valttamattd tésmad.

102

457

8124
928

7196

701

3717
3717

219
72
146

768
70
699

599

14 587

457

8 227
900

7 328

743

4064
4064

346
200
146

977
70
699

209

609

15 425

456

8314
923

7 391

756

8 233
8233

261
194
66

768
70
699

663

19 453
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\Y \'%
456 456
8 567 8 270
815 758
7752 7512
724 746
1680 813
1680 813
1164 884
1163 884
2 3
768 768
70 70
699 699
640 614
14 001 12 555
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\

477

8117
800

7317

760

2882
2882

181
170

2912
70
699

2144

620

15 952

\l

477

8 397
811

7 585

743

1993
1993

164
1562

768
70
699

613

13 159

Vil

477

8 300
878

7 422

736

1111
1111

199
187

2 489
70
699

1721

618

13 932

493

8736
777

7 959

795
70
699

27

665

14783

493

8 601
749

7 852

784

6934
6934

300
240

2853
70
699

2084

654

20 623

Xl

493

8 684
734

7 950

815

3854
3854

251
190

2228
70
699

1460

632

16 961

Xl

462

8 447
692

7755

859

454
394

769
70
699

615

11 610

103



Taulukko 1. (jatkoa)

Vastattavaa

2 Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat euromaaraiset velat
euroalueen luottolaitoksille

2.1 RTGSilit (ml. v&himmaisvarantotalletukset)

2.2 Yétalletukset

2.3 Mdadrdaikaistalletukset

2.4 K&dnteiset hienosddtdoperaatiot

2.5 Vakuuksien muutospyyntéihin liittyvat talletukset

3 Muut euromadraiset velat euroalueen luoftolaitoksille

4 Euromddrdiset velat muille euroalueella oleville

4.1 Julkisyhteisot

4.2 Muut

5 Euromaadaraiset velat euroalueen ulkopuolelle

6 Valuuttamadrdiset velat euroalueelle

7 Valuuttamdadraiset velat euroalueen ulkopuolelle

7.1 Talletukset ja muut velat

7.2 ERM II:n luottojdrjestelyihin perustuvat velat

8 Mydnnettyjen erityisnosto-oikeuksien vastaeré

9 Eurojdrjestelman sisdiset velat

9.1 EKP:n sijoitustodistuksiin littyv& velkajarjestely

9.2 TARGET-jarjestelmdadn ja kijeenvaihtajien pankkitileihin
littyvat velat (netto)

9.3 Muihin eurojdrjestelmdn toimintoihin liittyvat velat

10 Muut velat

11 Arvonmuutostili

12 Varaukset ja oma pddoma

Yhteensa

Liikkeess& olevat setelit

L&dhde: Suomen Pankki.

Pyé&ristyksien vuoksi yhteenlaskut eivat valttamattd tésmad.

2 659

2131
2131

1586

289
289

195

3007

3 007

1232

3479

14 587

2604

1167
1167

6288

412
412

195

50

1232

3475

15 425

2 630

1542
1542

632

223

223

202

9136

9136

137

1475

3 475

19 453
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4128

375

375

202

570

570

181

1475

3475

14 001

1597

105

105

202

1161

1161

249

1475

3475

12 555
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147
147

200

317

1240

3475

15 952

2063

368

368

202

718

718

345

1240

3475

13 159

4 459

210
210

204

399

1240

3475

13 932

4170

263
263

211

523

1561

3475

14783

147
147

211

535

1561

3475

20 623

7 047

172
172

211

624

1561

3475

16 961

194

299
299

200

167

167

18

1070

4 205

11 610

105



Taulukko 2.

Eurojdrjestelmdn perusrahoitusoperaatiot

Huutokaupan
maksujen
suorituspdiva

2000
12.1.
19.1.
26.1.

2.2.
9.2.
16.2.
23.2.

1.3.
8.3.
15.3.
22.3.
29.3.

5.4.
12.4.
19.4.
27.4.

4.5.
10.5.
17.5.
24.5.
31.5.

7.6.
15.6.
21.6.
28.6.

5.7.
12.7.
19.7.
26.7.

2.8.
9.8.
16.8.
23.8.
30.8.

6.9.
13.9.
20.9.
27.9.

4.10.
11.10.
18.10.
25.10.

1.11.
8.11.
15.11.
22.11.
29.11.

6.12.
13.12.
20.12.
27.12.

Tehdyt
farjoukset,
milj. euroa

1

914 566
1145 548
1520 993

3012 630
1036 648
1022 832
2126 309

2901 133
1627 522
4165 993
1661 995
3022 435

2 869 408
4290278
4277 306
5 492 939

4 624 944
6352776
6 574 441
7 057 234
7 127 001

8 491 195
3 544 808
1867 673

201 612

171 848
192 977
160 519
211 485

172 252
199 922
173 995
218 102
149 939

190 506
1568 302
168 230
159 098

174 302
128 731
107 602
1569 063

150 445
147 173
130 251
148 887
147 060

129 916
116 112
1562 151
118 217

Lahteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.

Hyvaksytyt
tarjoukset,
milj. euroa

2

35 000
77 000
69 000

62 000
66 000
59 000
63 000

89 000
47 000
85 000
52 000
89 000

48 000
82 000
58 000
89 000

64 000
72 000
66 000
78 000
62 000

75 000
68 000
74 000
99 000

58 000
99 000
53 000
118 000

45 000
111 000
54 000
113 000
68 000

108 000
63 000
104 000
81000

99 000
76 000
93 000
90 000

90 000
95 000
90 000
108 000
92 000

128 000

91 000
121 000
102 000

Niista
suomalaisten
luotto-
laitosten
osuus,
milj. euroa

45
16
56

386
209

15
185

361
162
475

194

130
637
412
750

583
591
393
491
411

654
352
170

221
20
132

12
144

187
150

267
545
115
500

40
446
45
195

222
30
100
91
311

250
394

Osallistuneiden
euroalueen
luottolaitosten
lukumadra

655
729
825

904
686
696
819

850
681
923
760
855

826
870
885
867

844
894
894
882
883

868
762
666
800

700
739
699
781

710
741
590
786
649

637
663
658
659

589
597
517
613

614
575
565
587
592

534
496
680
497
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Kiintedkorkoinen huutokauppa

Hyvaksymis-
prosentti

3,83
6,72
4,54

2,06
6,37
5,77
2,96

3.07
2,89
2,04
3.13
2,94

1,67
1.91
1,36
1.62

1.38
1,13
1,00
1,11
0.87

0.88

1.92
3,96

Vuosikertomus 2000

Korko,
%

3.00
3.00
3.00

3.00
3.25
3.25
3.25

3.25
3.25
3.25
3.50
3.50

3.50
3.50
3.50
3.50

3.75
3.75
3.75
3.75
3.75

3.75
4,25
4,25

Vaihtuvakorkoinen huutokauppa

Minimitarjous-
korko,
%

425

4,25
4,25
4,25
4,25

4,25
4,25
4,25
4,25
4,25

4,50
4,50
4,50
4,50

4,50
4,75
4,75
4,75

4,75
4,75
4,75
4,75
4,75

4,75
4,75
4,75
4,75

Marginaali-
korko,
%

429

4,29
4,29
4,29
4,30

4,31
4,30
4,35
4,47
4,68

4,55
4,58
4,56
4,65

4,67
4,76
4,75
4,80

4,84
4,83
4,78
4,80
4,82

4,75
4,76
4,80
4,79

Hyvdksyttyjen
tarjousten
painofetfu

keskikorko,
%

9

4,32

4,30
4,30
4,30
4,31

4,31
431
4,37
4,50
4,71

4,57
4,59
4,58
4,68

4,68
4,78
4,76
4,82

4,85
4,84
4,80
4,82
4,83

4,79
4,78
4,86
4,84

Operaation
kesto,
pdivad

14
14
14

14
14
14
14

14
14
14
14
14

14
15
15
13

13
14
14
14
15

14
13
14
14

14
14
14
14

14
14
14
14
14

14
14
14
14

14
14
14
14

14
14
14
14
14

14
14
14
14
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Taulukko 3.

Eurojdrjestelmdn pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Huutokaupan
maksujen
suorituspdiva

Tehdyt
farjoukset,
milj. euroa

Hyvadksytyt
farjoukset,
milj. euroa

2000 ] 2
27.1. 87 052 20 000
2.3. 72 960 20 000
30.3. 74 929 20 000
27.4. 64 094 20 000
1.6. 64 317 20 000
29.6. 41 833 20 000
27.7. 40 799 15000
31.8. 35 417 15000
28.9. 34 043 15000
26.10 43 085 15 000
30.11 31999 15 000
29.12 15 869 15 000
L&dhde: Euroopan keskuspankki.

Taulukko 4.

Muut huutokauppoina toteufetut operaatiot
Huutokaupan Operaation Tehdyt
maksujen tyyppi tarjoukset,
suorituspdiva maard

Mdadaraaikais-
talletusten
ker&d&minen

Kadanteis-
operaatio

L&hde: Euroopan keskuspankki.

14 420

18 845

Niista
suomalaisten
luotto-
laitosten
osuus,
milj. euroa

o w

OO —-—000O0—-—0000

o

Hyvaksytyt
farjoukset,
maard

14 420

7 000

Osallistujien
lukumddra

Kiinted-
korkoiset
huutokaupat

Kiinted korko,
%

Marginaali-
korko,
%

Marginaali-
korko,
%

4,26

Painofettu Operaation
keskikorko, kesto,
% paivad
6 7
3.30 91
3.61 91
3.80 91
4,01 91
4,42 91
4,52 91
4,60 91
4,87 91
4,86 92
5,07 91
5,05 91
4,81 90
Vaihtuvakorkoiset
huutokaupat
Painofettu Operaation
keskikorko, kesto,
% paivaa
6 7
3.00 7
4,28 1
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Taulukko 5.
Eurojdrjestelmdn keskeisef ohjauskorot
Kiintedkorkoinen huutokauppa Vaihtuvakorkoinen huutokauppa

Perusrahoitusoperaation korko Minimitarjouskorko

Padtos Voimaan- % Padtos Voimaan- %
fulopdiva tulopdiva
|
22.12.1998 1.1.1999 3.00 8.6.2000 28.6.2000 4,25
8.4.1999 14.4.1999 2,50 31.8.2000 6.9.2000 4,50
4.11.1999 10.11.1999 3.00 5.10.2000 11.10.2000 4,75
3.2.2000 9.2.2000 3.25
16.3.2000 22.3.2000 3.50
27.4.2000 4.5.2000 8,719
8.6.2000 156.6.2000 4,25
Maksuvalmiusjdrjestelmd
Talletuskorko Maksuvalmiusluoton korko
Paatos Voimaan- % Paatos Voimaan- %
fulopdiva tulopdiva
|
22.12.1998 1.1.1999 2,00 22.12.1998 1.1.1999 4,50
22.12.1998 4.1.1999 2,75 22.12.1998 4.1.1999 3.25
21.1.1999 22.1.1999 2,00 21.1.1999 22.1.1999 4,50
8.4.1999 9.4.1999 1,50 8.4.1999 9.4.1999 3.50
4.11.1999 5.11.1999 2,00 4.11.1999 5.11.1999 4,00
3.2.2000 4.2.2000 2,25 3.2.2000 4.2.2000 4,25
16.3.2000 17.3.2000 2,50 16.3.2000 17.3.2000 4,50
27.4.2000 28.4.2000 2,75 27.4.2000 28.4.2000 4,75
8.6.2000 9.6.2000 3.25 8.6.2000 9.6.2000 5,25
31.8.2000 1.9.2000 3.50 31.8.2000 1.9.2000 5,50
5.10.2000 6.10.2000 8,79 5.10.2000 6.10.2000 5,749

L&hde: Euroopan keskuspankki.
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Taulukko 6.
Euroalueen pankkijdrjestelmdn likviditeettiasema, pdivittdisten arvojen keskiarvoja, mrd. euroa
Pitoajan- Likviditeettid lisadvat tekijat Likviditeettid vahentdvat tekijat Luotfo- |Perusraha
jakso laitosten | (keskus-
padttyy’ Eurojdrjestelmdn rahapoliittiset operaatiot sekkifilit pcr;]kk;—
raha
Eurojdrjes-| Perus- | Pitfempi- | Maksu- Muut Talletus- |  Muut | Liikkeessd| Valtioiden| Muut
felmdn | rahoitus- | aikaiset | valmius- | likvidi- mahdol- | likvidi- olevat | filit euro-| ftekijdt,
kulta- ja | operaatiot| rahoitus- luotto feeftid lisuus feettid sefelit | jdrjestel-| neffo
valuutta- operaatiot lisadvat vdhentd- mdssd
saamisef, operaa- v@t ope-
netto tiof raatiot
|
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999
Joulukuu 351,7 | 1504 65,0 0.3 0,0 1.0 00 | 3543 59.0 47.5 1056 | 460.,8
2000

Tammikuu | 362,3 | 138,5 75,0 1.9 0.0 0.5 3.3 | 363.0 41,0 61,2 108,7 | 4723
Helmikuu 367.8 | 1309 70,5 0.1 0.0 0.2 00 | 347.6 49,2 642 | 108,1 | 4559
Maaliskuu | 369.2 | 136,1 66,2 0.2 0.0 0.3 00 | 347.6 51,7 63,56 | 1086 | 4564
Huhtikuu 377.1 | 136.7 61,0 0.2 0.0 0.9 00 | 349.7 45,6 69,1 109.7 | 4603
Toukokuu 378.8 | 1426 60.0 04 0.0 2.3 00 | 353.8 419 71,8 112,0 | 4682
Kesdakuu 378,1 | 1409 59.9 0.3 0.2 0.8 00 | 354.1 38.3 72,1 1142 | 4691
Heindkuu 380,8 | 157.9 59,9 04 0.0 0.5 00 | 357.0 504 76,8 1142 | 4717
Elokuu 382,0 | 1631 55.4 0.1 0.0 0.3 00 | 3592 48,8 80.0 1124 | 4719
Syyskuu 381.6 | 173.1 51,1 0.3 0.0 0.2 00 | 354.8 56,6 81.2 113.3 | 468.3
Lokakuu 3963 | 1765 45,7 0.5 0.0 0.2 00 | 3545 47,4 | 1025 1144 | 469.1
Marraskuu | 398,6 | 183.7 45,0 0.2 0.0 0.2 00 | 3527 49,8 | 109.2 115,7 | 4686
Joulukuu 3944 | 2104 45,0 04 0.0 0.2 00 | 3604 61,1 | 111,1 1174 | 4780

Lahde: Euroopan keskuspankki.
! Pitoajanjakso alkaa kuukauden 24. pdivand ja pddattyy seuraavan kuukauden 23. pdivand.
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Suomen pankkijdrjestelmdn likviditeettiasema, pdivittdisten arvojen keskiarvoja, milj. euroa

Pitoajan- Likviditeettid lisaavat tekijat Likviditeettid vahentdvat tekijat Luotfo- |Perusraha
jakso laifosten | (keskus-
padttyy’ Eurojdrjestelmdn rahapoliittiset operaatiot sekkifilit p%”h‘;")i'
Eurojdrjes-|  Perus- | Pitempi- | Maksu- Muut Talletus- |  Muut |Liikkeessd| Valfioiden| Muut |1+2+3| 6+8
telmdn | rahoitus- | aikaiset | valmius- | likvidi- mahdol- | likvidi- olevat | filit euro- | fekijdf, +4 +5 + 11
kulta- ja | operaatiot| rahoitus- |  luofto teettid lisuus teettid sefelit | jdrjestel- | nefto -6-7
valuutta- operaatiot lisadvat vdhenta- mdssd —-8-9
saamiset, operaa- vt ope- -10
netto tiof raatiof
. ___________________________________________________________|
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999
Joulukuu | 7957,7 | 227.,8 2284 0.0 0,0 20,7 00 | 27935 - | 39943| 16055|4419,8
2000
Tammikuu | 82450 | 828,0 | 230,0 0.0 0.0 62,1 542 | 28427 - | 4594,0| 1750,2| 46550
Helmikuu | 8 320,3 | 3114 154.4 0.0 0.0 44 00 | 26194 - | 4547,4]16150| 4238,7
Maaliskuu | 8 304,7 | 4811 85,6 0,0 00 11.5 00 | 25973 - | 4687,9|1574,7| 4183,5
Huhtikuu | 8 572,8 | 535,6 66,3 0,0 0.0 19,7 0.0 | 26381 - | 48670 16502| 4308,1
Toukokuu | 8 622,8 | 1 146,6 6,6 0,0 00 28,4 0.0 | 26812 - | 54460 1620,3| 43299
Kes&kuu | 8656,8 | 9235 8.1 3.2 0.0 14,5 00 | 27492 - | 5194,6|1633.9| 4397.6
Heindkuu | 8 570,7 | 2012 10,9 0.0 0.0 3.2 0,0 | 2800,1 - | 43584 16209| 44242
Elokuu 85569 | 156,6 10,9 3.0 0.0 18.0 0.0 | 27689 - | 4339.2|16012| 43881
Syyskuu 8576,6 | 4750 2,5 0.2 0.0 14,8 00 | 27244 - | 46854 1629,7| 43689
Lokakuu | 8885,7 | 5469 0.0 3.0 0.0 5,6 00 [2711.3 - | 5074,7|1644,0| 4361,0
Marraskuu| 8 984,9 | 2624 56,7 0.8 00 4,7 0,0 | 2680,3 - | 5060,6|15592|4244,2
Joulukuu | 91069 | 367.4 60,6 2,1 0.0 7.1 0,0 | 28452 - | 50560 162838| 4481,1

Ladhde: Suomen Pankki.
' Pitoajanjakso alkaa kuukauden 24. pdivand ja padttyy seuraavan kuukauden 23. pdivand.
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Taulukko 7.

Vahimmdaisvarantojdrjestelmdn alaisten euroalueen luotfolaitosten varantopohja, mrd. euroa

Varantopohja Yhteensd Velat, joihin sovellefaan 2 prosentin velvoitetta Velat, joihin sovellefaan O prosentin velvoitetta
Talletukset Enintadn Raha- Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yon yli, 2 vuoden markkina- (yli 2 vuoden velkapaperit
eninfadan velkapaperit paperit madrdaika ja
2 vuoden irfisanomisaika)
mddrdaika ja
ifisanomisaika)
|
1 2 3 4 5 6 7
1999
Joulukuu 91874 51234 113.5 1693 12049 503.5 20728
2000
Tammikuu 9 265,7 51646 108.0 156.8 1210.3 547.9 20782
Helmikuu 9338.9 5189,6 114.5 164,5 1220,7 B553)1 20964
Maaliskuu 9490.8 5306.7 1171 174.9 1231.3 543.8 21169
Huhtikuu 96294 54115 116,7 174,7 1243,2 637.5 21459
Toukokuu 9641,5 5390.3 118.4 188.4 12413 5414 2161,7
Kesdkuu 9539.4 5316,9 120.4 184.,7 1250,6 506,7 2 160,1
Heindkuu 9590,1 5348,0 119.8 192.3 12580 489.,9 21822
Elokuu 9 686.5 5393.8 122.9 197.1 12690 502,5 22013
Syyskuu 9773.3 5 465,7 123.6 193.6 1270,2 502,1 22182
Lokakuu 99312 558319 127.6 201,1 12832 534,2 22532
Marraskuu 10074.5 56534 130.0 199.9 12822 561.,5 22476
Joulukuu 10075,1 5713.4 136.7 188.5 12733 528.4 22347
Ladhde: Euroopan keskuspankki.
Taulukko 8.
Vahimmdisvarantojdrjestelmdn alaisten euroalueen luottolaitosten varantojen pito, mrd. euroa
Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje Vahimmdis-
piquj\‘glr}jakso varantotallefukset varantotalletukset ylittavat talletukset varaniojen korko, %
pad
|
1 2 3 4 5
2000
Tammikuu 1077 108.5 0.8 0.0 3.00
Helmikuu 107.5 107.9 04 0.0 3,12
Maaliskuu 108.0 108.4 0.5 0.0 3.27
Huhtikuu 108.7 109.5 0.8 0,0 3,50
Toukokuu 111.3 111.8 0.5 0.0 3,67
Kesdkuu 113.4 113.9 0.5 0.0 3,90
Heindkuu 113.3 114,0 0,7 0.0 4,28
Elokuu 111.8 112,3 05 0.0 4,32
Syyskuu 112,6 113.1 0.5 0.0 4,57
Lokakuu 113.7 114.2 0.5 0.0 4,69
Marraskuu 115,1 11575 04 0.0 4,81
Joulukuu 116.6 117.2 0.6 0.0 4,78
2001
Tammikuu 118.5 119.0 0.5 0.0 4,77

Lahde: Euroopan keskuspankki.
! Pitogjanjakso alkaa kuukauden 24. pdivand ja pddattyy seuraavan kuukauden 23. pdivand.
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Vahimmdaisvarantojdrjestelmdn alaisten suomalaisten luottolaitosten varantopohja, milj. euroa

Varantopohja Yhteensd Velat, joihin sovellefaan 2 prosentin velvoitetta Velat, joihin sovellefaan O prosentin velvoitetta
Talletukset Enintadn Raha- Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yon yli, 2 vuoden markkina- (yli 2 vuoden velkapaperit
eninfaan velkapaperit paperit madrdaika ja
2 vuoden ifisanomisaika)
mddrdaika ja
ifisanomisaika)
|
1 2 3 4 5 6 7
1999
Joulukuu Q1 469 68 463 870 13 107 3769 276 4984
2000
Tammikuu 90 248 69318 495 10 638 3 804 539 5453
Helmikuu 91 826 67772 381 13 525 3782 762 5 604
Maaliskuu 92 641 67 207 277 15233 3 491 693 5740
Huhtikuu 93 806 71 499 269 11 642 3779 782 5836
Toukokuu 91748 67 425 406 13 907 3 520 839 5652
Kesdkuu 92 050 68 267 398 13 030 3683 999 5673
Heindkuu 92914 68778 393 13 484 3718 943 5598
Elokuu 94738 70 638 432 12810 4186 1092 5580
Syyskuu 90 052 67 769 528 11 359 3 929 1098 5 369
Lokakuu 93 432 70513 657 11 689 4099 1141 5333
Marraskuu 96 043 72 170 916 11 965 4062 1678 5252
Joulukuu 101 278 76 915 1409 9110 4210 920 8716
Lahde: Suomen Pankki.
Vahimmdaisvarantojdrjestelmdn alaisten suomalaisten luottolaitosten varantojen pito, milj. euroa
Varantojen Vaadifut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje Vahimmdis-
pifoajanjakso varantotalletukset varantotallefukset ylittavat talletukset varantojen korko, %
paattyy’
|
1 2 3 4 5
2000
Tammikuu 1658 1750 91.4 00 3,00
Helmikuu 1614 1615 0.6 0,0 3,12
Maaliskuu 15675 1575 00 0.0 3,27
Huhtikuu 1599 1650 51,0 0,0 3,50
Toukokuu 1620 1620 0.3 0.0 3,67
Kesakuu 1634 1634 0.0 0,0 3,90
Heindkuu 1601 1621 20,2 0.0 4,28
Elokuu 1 600 1601 1.4 0.0 4,32
Syyskuu 1619 1630 10,6 0.0 4,57
Lokakuu 1644 1644 04 0,0 4,69
Marraskuu 15589 1559 0,1 0,0 4,81
Joulukuu 1623 1628 5,1 0,0 4,78
2001
Tammikuu 1667 1667 0,0 0.0 4,77

Ladhde: Suomen Pankki.

! Pitogjanjakso alkaa kuukauden 24. pdivand ja pdadattyy seuraavan kuukauden 23. pdivand.
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Taulukko 9.

Euroalueen rahamdadrd M3 ja Suomen rahalaitosten vastaavat erdt

1996
1997
1998
1999
2000

2000
Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesdkuu
Hein&kuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu
Joulukuu

Kanta,
mrd. euroa

1

40904
42674
44641
47910
5082,5

48009
48224
48625
49544
49518
4944,1
4953,7
49576
49578
49779
5013,0
50825

Euroalueen rahamddrd M3

12 kk:n
muutos,
0/01

3.9
40
4.8
6.2
5.2

5.3
6.2
6.6
6,7
6.0
54
5.2
5,7
53
52
50
5.2

Lahteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.
' Muutosprosentti on laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten,

valuuttakurssimuutosten tai itse transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

Taulukko 10.

Keskeiset markkinakorot

2000

2000
Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesakuu
Hein&kuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu

Eonia-
korko

4,12

3.04
3.28
3.51
3.69
3,92
4,29
4,31
4,42
4,59
4,76
4,83

12 kk:n
muutoksen
3 kk:n
liukuva
keskiarvo, %

5.9
5.0

5.9
6.0
6.5
6,5
6,1
5.5
54
54
54
5.2
5.1
5.0

Euroalueen M3:een luettavat

suomalaisten rahalaitosten erat

Kanta,
mrd. euroa

64,7
69.6
71.2
75.3
72,6

74,2
78.4
80,1
77.3
77,7
77.9
77,7
78,7
74,9
73.8
73.8
72,6

12 kk:n
muutos,
%'

12 kk:n
muutoksen
3 kk:n
liukuva
keskiarvo, %

7.2
2,6
54
-3.7

2,7
9.9
13,6
7.2
59
8.3
6.0
10,7
4.4
-0.2
-1.2
=37

4,6
-1.3

6.0
8.7
10,2
8.9
7.1
6,7
8.3
7.0
50
1.0
=17
-1.3

Euriborkorot (fodell. pdivat / 360) Suomen valtion
obligaatioiden
korkoja
1 kk 2 kk 3 kk 6 kk 9 kk 12 kk 5v 10v
|
2 3 4 5 6 7 8 9

4,244 4,325 4,400 4,556 4,682 4,789 5,27 5,49
3,150 3.244 3,343 3,656 3,756 3,949 5,12 8,79
3,359 3,452 821817/ &, 78 3,932 4,111 5,19 5,72
3.589 3.666 3.747 3,936 4,110 4,267 5,04 5,50
3.791 3.864 3.925 4,083 4,252 4,365 524 5,46
4,163 4,267 4,362 4,544 4,720 4,849 5,48 5,59
4,370 4,428 4,502 4,681 4,846 4,965 531 5,39
4,408 4,488 4,583 4,837 4,978 5,105 5,42 5,48
4,574 4,683 4,777 5,011 5,139 5,248 541 5,43
4,698 4,772 4,853 5,038 5,136 5219 5,42 5,49
4,854 4919 5,041 5,108 5,165 5218 5,34 5,45
4,925 5,074 5,092 5,131 5,162 5,193 5,26 5,40
4,943 4,938 4,933 4913 4,888 4,870 4,89 5,14

Joulukuu

4,83

L&hteet: Euroopan keskuspankki, Reuters ja Bloomberg.
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Taulukko 11. Taulukko 12.
Euroalueen ja Suomen yhdenmukaistettu Euron peruuttamattomasti kiinnitetyt muuntokurssit
kuluttajahinfaindeksi, vuotuinen prosenttimuutos 1.1.1999 alkaen
Euroalue Suomi Maa Valuutta Yhden euron Yhden ko.
* arvo valuuttayksikén
1 9 ko. valuuttana arvo markkoina
|
1996 22 1.1
1997 1.6 12 [tavalta Sillinki 13,7603 0,432093
1998 1.1 1.4 Belgia frangi 40,3399 0,147391
1990 1.1 13 Saksa markka 1,95583 3,04000
2000 23 30 Espanja peseta 166,386 0,0357346
Suomi markka 5,94573
2000 Ranska frangi 6.,55957 0,906421
ey 19 2.3 Irlanti punta 0,787564 7.54952
MRl 20 2.7 [talia liira 1936.,27 0,00307071
Micalligkuy 21 32 Luxemburg frangi 40,3399 0,147391
MUl 19 25 Alankomaat guldeni 2,20371 2,69805
Tl 1.9 2.7 Portugali escudo 200,482 0,0296572
Kes&kuu 24 3.1
Heindkuu 2,3 29
Elokuu 23 29
Syyskuu 2.8 3.4
Lokakuu 2,7 3.4
Marraskuu 2.9 &)
Joulukuu 2,6 29
L&ahteet: Eurostat ja Tilastokeskus. L&hde: Euroopan unioni.
Taulukko 13.
Suomen nimellisid kilpailukykyindikaattoreita ja EKP:n laskema euron efektiivinen valuuttakurssi
Suppea Suppea, euroalueen Laaja Euron efektiivinen Suomen Pankin
indikaattori! mailla tdydennetty indikaattori’ valuuttakurssi, vanha
indikaattori' suppea maaryhmd’ valuuftaindeksi?®
Tammi-maaliskuu 1999 = 100 1982 = 100
|
1 2 3 4 5
1996 106.6 103.3 96,4 107.9 115,3
1997 99.8 100.4 94,0 99.1 118.5
1998 101,1 100.6 96,5 101.,5 118.,9
1999 96,0 97.8 97.9 95,7 121,2
2000 87.0 92.8 92.8 85,7 126.6
2000
Tammikuu 91,0 95,1 95,4 90,2 124,2
Helmikuu 90,0 94,6 94,7 89,2 124,8
Maaliskuu 88.6 93.7 93.8 87.7 125.,8
Huhtikuu 87.0 92,9 92,9 86,0 126.8
Toukokuu 85,7 92,1 92,0 84,5 127.6
Kesdkuu 88.3 93,5 Q3.7 87.4 125,7
Heindkuu 88.0 93.4 93.4 86,9 125,9
Elokuu 86.0 92,3 92,1 84,6 1272
Syyskuu 84,4 91,4 91,1 82,8 128,0
Lokakuu 83.6 91.0 90.6 81.6 128.5
Marraskuu 84,3 91.4 91.0 82.3 128.,0
Joulukuu 87.0 93,0 92.8 85,4 126,2

L&hteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.

' Kun euro vahvistuu, indeksi nousee. Suppeassa indikaattorissa on mukana 13 maata,
suppeassa euromailla t&ydennetyssd indikaattorissa 23 maata ja lagjassa indikaattorissa 32 maata.

2 Aiemmin Suomen Pankin valuuttaindeksi.
3 Kun euro (ennen vuotta 1999 markka) vahvistuu, indeksi laskee.
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Taulukko 14a.
Keskeisid euron kursseja

1999
2000

2000
Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesdkuu
Hein&kuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu
Joulukuu

L&ahde: Euroopan keskuspankki.

Taulukko 14b.

Alin

1,0015
0,8252

0.9791
0,9639
0,9543
0,9085
0,8875
0,9327
0.9216
0.8906
0,8476
0,8252
0,8406
0.8735

Keskeisid Suomen markan kursseja

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000

L&hde: Suomen Pankki.

Alin

3,5320
3,5390
3.8400
5,2940
4,5345
4,1839
4,3311
4,6290
4,8383
5,0430
5,7237

Yhdysvaltain dollari

Keski-
arvo

1,0658
0,9236

1.0137
0,9834
0,9643
0,9470
0,9060
0.9492
0.9397
0,9041
0.,8721
0,8552
0.8564
0.8973

Yhdysvaltain dollari

Keski-
arvo

3.8233
4,0457
4,4835
5,7189
52184
4,3658
4,5905
5,1944
53415
5,5787
6.4376

Ylin

1,1790
1,0388

1,0388
1,0068
0,9725
0,9673
0,9359
0.9668
0,9542
0.,9264
0,9000
0,8802
0,8730
0,9310

Ylin

4,0890
4,5550
5,2750
6,0614
5,7999
4,8071
4,8487
5,6120
5,6275
5,9368
7.2052

Alin

102,48
89,30

102,75
104,62
98,63
97,48
95,69
98,12
99,60
94,77
90,30
89,30
91,55
97,52

Alin

0,0247
0,0268
0.,0310
0.,0426
0.,0467
0,0411
0,0396
0,0396
0.,0368
0.,0442
0,05831

Japanin jeni

Keski-
arvo

121,32
99.47

106,53
107.64
102,59
99.92
98,09
100,71
101.39
97,76
93,11
92,75
93,26
100,61

Japanin jeni

Keski-
arvo

0,0265
0,0301
0,0355
0,0517
0,0511
0,0466
0,0423
0,0430
0,0409
0,0490
0,0598

Ylin

134,40
111,88

109.10
111,88
104,65
102,61
100,07
102,562
102,78
101,56

95,75

95,95

96,44
106,92

Ylin

0,0287
0,0351
0,0423
0,0583
0,0544
0,0522
0,0464
0,0480
0,0448
0,0580
0,0666
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Alin

Englannin punta

Keski-
arvo

Ylin

Alin

Ruofsin kruunu

Keski-
arvo

Ylin

1999
2000

2000
Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesdkuu
Heindkuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu
Joulukuu

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000

Vuosikertomus 2000

7

0,62150
0,57110

0.60470
0.60200
0,59850
0,57940
0,57110
0.,62150
0.61500
0,59780
0,59670
0,57600
0,59120
0,60300

Alin

7

6,4310
6,8630
7.5720
8,0390
7.3630
6,5150
6,7110
7,7950
8.3100
8.3484
9.2873

8

0,65874
0,60948

0.61834
0.61466
0,61063
0,59802
0,60151
0.62927
0.,62304
0.60710
0,60773
0,58933
0,60039
0.61342

Englannin punta

Keski-
arvo

8

6,8083
7,1308
7.8748
8.5819
7.9821
6,8907
7.1642
8,5058
8.8470
9.,0259
9.,7554

9

0,71220
0,64020

0,63240
0,62520
0,62010
0,60880
0,62260
0,64020
0,63130
0.61720
0,61540
0,60270
0,61280
0,62540

Ylin

9

7,2000
8,0730
9.0230
8,9630
8.5960
7.,5560
7.8690
9,0930
9.4010
9.5667
10,4110

10

8,5500
8,0550

8.5125
8.4170
8,2455
8,1400
8,0550
8.2185
8.3485
8.3065
8,3500
8,4507
8.,4740
8.,5003

Alin

10

0,6369
0,6430
0,7369
0,6826
0,6339
0,5713
0,6483
0,6533
0,6188
0,6279
0,6711

11

8.,8075
8,4452

8.5968
8.5114
8,3884
8,2671
8.2410
8.3177
8.4070
8.3917
8.4145
8,5245
8,6289
8,6622

Ruofsin kruunu

Keski-
arvo

11

0,6459
0,6684
0.7714
0,7350
0,6758
0,6123
0,6847
0,6799
0,6721
0,6751
0,7040

12

9.4696
8.8600

8.6725
8.5935
8.4700
8.3295
8.4120
84210
8,4950
8.4740
8.5265
8.6185
8.,7150
8.8600

Ylin

12

0,6545
0,7623
0.8845
0.8106
0,7076
0,6576
0,7154
0,7016
0,7096
0,6954
0,7381
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Taulukko 15a.

Muita euron kursseja, keskiarvo

Kreikan
drakma

Tanskan
kruunu

Sveitsin
frangi

1999
2000

2000
Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesakuu
Hein&kuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu
Joulukuu

1

325,7625
336,63

331,07
333,18
333.89
335,22
336,60
336,64
336,86
337,27
338.60
339,45
340,16
340,70

Puolan

zloty

2

7.4355
7.4538

7.4439
7.4453
7.4473
7,4505
7.4570
7.4607
7.4589
7.4578
74627
74472
7.4564
7.4580

Romanian
leu

3

1,6003
1,55679

1,6103
1,6069
1.6042
1,5740
1,5662
1,5608
1,6505
1,6506
1,6307
1,5130
15216
1,5137

Slovenian
folar

1999
2000

2000
Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesakuu
Heindkuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu
Joulukuu

L&hteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.

14

4,2274
4,0082

4,1603
4,0782
3.,9460
4,0065
4,0731
4,1731
4,0528
3.9446
3.9174
3.9670
3,9000
3.8744

15

20986
21489
22939

16

194,4737
206,6127

199.8146
201,2455
202,7540
203,9081
204,9301
206.,8081
207.8614
208,5482
209.,1689
209.9911
211,4028
213,0077

Islannin Norjan Bulgarian Kyproksen
kruunu kruunu lev punta
4 5 6 7
77177 8,3104 0,57884
72,585 8,1129 0,57392
73.377 8,1215 0,57721
72,000 8.,0991 0,57592
71,038 8,1110 0,57521
70,002 8,1545 0,57452
69,359 8,1994 0,57288
72,275 8,2490 0,57456
73.410 8,1763 0,57428
72,408 8,0959 0,57271
72,434 8.,0266 " 0,57241
72,83 8,0032 1,9482 0,57241
74,89 7.,9950 1,9468 0,57241
77.30 8,1334 1,9520 0,567270
Slovakian Turkin Australian Kanadan
koruna liira dollari dollari
17 18 19 20

1,6523 1,5840

1,5889 1.3706

1,6421 1,4687

1,5642 1.,4270

1,5827 1,4082

1,5878 1,3890

1,6703 1,3549

1,6968 1,4018

1,6978 1,3886

11,5575 1,3406

" " 1,5749 1,2945
43,663 579614 1,6176 1,2924
42,930 586149 1,6387 1,3204
43,551 608514 1,6422 1,3679
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TSekin
koruna

Viron
kruunu

Unkarin
forintti

Liettuan
liti

Latvian
lafi

Maltan
liira

1999
2000

2000
Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesdkuu
Heindkuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu
Joulukuu

8

36,8862
35,599

36,005
35,685
35,627
36,323
36,549
35,974
35,608
35,356
35,440
35,236
34,609
34,834

Hongkongin
dollari

9

15,6466
15,6466

15,6466
15,6466
15,6466
15,6466
15,6466
15,6466
15,6466
15,6466
15,6466
15,6466
15,6466
15,6466

Uuden-
Seelannin
dollari

10

252,7672
260,04

254,91
256,12
257,08
258,45
259,03
269,73
260,22
260,88
262,35
262,92
264,09
264,95

Singaporen
dollari

11

34214
3,4262
3.5889

Eteld-
Korean
won

12

0,5324
0,5376
0,5597

Eteld-Afrikan
randi

13

0,3933
0,3952
0,4020

Kansainvdlisen
valuuttarahaston
erityinen
nosto-oikeus

1999
2000

2000
Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesdkuu
Heindkuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu
Joulukuu

Vuosikertomus 2000

21

6,6682
6,6789
6,9982

22

2,0145
2,0288

1.9716
2,0057
1,9674
1,9097
1,9355
2,0174
2,0394
2,0305
2,0882
2,1346
2,1438
2,0905

23

1,4982
1.4970
1.5580

24

126724
1043.,41

1145,64
1110,77
1076.,28
1051.31
1015.20
1060.81
1047.54
1007.,37

973.33

965,10

990.61
1089.59

25

6,3928
6,5770
6,8602

26

0,779666
0,699799

0,740057
0,731052
0,718124
0,706858
0,690580
0.713516
0,709622
0,690973
0,673208
0,664203
0,667879
0,693438



Taulukko 15b.

Muita Suomen markan kursseja, keskiarvo

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000

Sveifsin
frangi

2,7576
2,8208
3,2000
3.8706
3.8179
3,6941
3.7211
3,5785
3,6880
3.7154
3.8165

L&hde: Suomen Pankki.

120

Tanskan
kruunu

0,6181
0,6322
0,7444
0.8822
0.8207
0.,7790
0,7921
0,7859
0,7977
0,7996
0.,7977

Norjan
kruunu

0,6110
0,6236
0,7222
0,8059
0,7393
0,6889
0,7111
0,7339
0,7078
0,7155
0,7329

Kreikan
drakma

0,0235
0.,0250
0.0215
0.,0189
0,0191
0,0190
0,0181
0,0183
0.0177

Australian
dollari

2,9881
3,15620
3,2891
3.8854
3.8142
3.2379
3,5930
3,8590
3,3629
3.,5985
3.7420

Uuden-
Seelannin
dollari

2,8742
3,1659
3.4366
2,8659
2,9515
2,9307

Kanadan
dollari

3.2773
3,5335
3,7067
4,4340
3.8235
3,1809
3.3666
3,7528
3,6075
3.,7536
4,3380

Kyproksen
punta

10,2718
10,3599
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TSekin
koruna

Viron
kruunu

Unkarin
forintti

Puolan

zloty

Slovenian
folar

Islannin
kruunu

Eteld-
Korean
won

Kansainvdlisen
valuuttarahaston
erityinen
nosto-oikeus

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000

9

0,1612
0,1670

Vuosikertomus 2000

10

0.4323
0.,4021
0.3809
0,3816
0,3742
0,3798
0.3800
0.3800

11

0,0235
0,0229

12

1,5845
1,5307
1,4065
1.4834

13

0,0306
0,0288

14

0,0656
0,0684
0,0778
0.,0846
0.0745
0.0674
0,0689
0,0732
0,0751
0.0770
0.0819

15

0,00385
0,00469
0,00570

16

5,18322
5,52733
6,31546
7.98671
746629
6,61879
6,66357
7.14420
7,24306
7.62600
8.49634
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Taulukko 16.
Liikkeess@ olevat setelit ja kolikot, vuoden lopussa, milj. mk

1996 1997 1998 1999 2000
Setelit
1000 mk 5 18,3 55799 5635,7 65449 63634
500 ~ 25620 2 5969 25418 29378 27610
100 » 6007.8 6430,2 62562 7194,3 73219
50 ” 654.,2 615,7 608.,9 626,3 611,1
20~ 4134 423,1 428,2 4490 463,0
10 » 45,4 429 41,2 404 39,6
Lunastetut! -132,3 -48.,6
Yhteensd 14 836,1 15 688,7 15512,0 17 660.4 175114
1.1.1994 laillisina maksu-
vdlinein& lakkautetut 2495 243,5 237.4 232,6 229.9
Kolikot
Kayttérahat
10 mk 3924 415,3 439.,5 475,5 508.8
57 435,5 440,1 367.9 377.5 384.4
1> 413,6 428,7 322,8 343.9 359.6
50 p 91,5 97,1 100.,5 1070 110.7
10 » 105.5 112,7 119,1 127 .4 133,1
Yhteensd 1438,5 1493,9 13498 14313 1496.,6
Juhlarahat
2000 mk 13.8 13.8 13.8 13.8 13,8
1000 ~ 35,0 55,0 55,0 55,0 62,9
100 » 106.0 110,2 1170 119.7 124.6
50 ~ 70,4 69,7 - - -
25 > 19.6 22,0 2,5 2,5 2.5
10 » 38,1 38,0 0.0 0.0 0.0
Yhteensd 282.9 308,7 188.,3 191,0 203.8
Kolikot yhteens& 17214 1802,6 1538,1 16223 17004
1.1.1994 ja 1.1.1998 laillisina
maksuvdalineind lakkautetut 109.0 107.2 426,8 420,7 416,0

L&ahde: Suomen Pankki.

' Niiden seteleiden markka-arvo, jotka ovat Suomen Pankin hyvittédmind edelleen euroalueen muiden keskuspankkien hallussa.
Euroalueen keskuspankit ovat sopineet, ettd lunastava keskuspankki saa liikkeeseen laskeneelta keskuspankilta hyvityksen
lunastamistaan seteleistd iimoittamalla lunastuksen loppusumman ilman rahalgjijokoa. Rahalajijaon liikkeeseen laskenut kes-
kuspankki saa vasta mydhemmin, kun setelit on toimitettu sille.
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Taulukko 17.
Setelien ja kolikoiden toimitukset, milj. mk

1996 1997 1998 1999 2000
Setelien toimitus
Setecisté
1000 mk - - - - -
500 » - - - - -
100 » 21800 16250 65,0 - -
50 » 765,0 - - 510,0 -
20 ~ 50 736,0 1191,0 69,0 -
Yhteensd 29500 23610 1256,0 5790 -
milj. kpl 37.4 53,1 60,2 13,7 -
Setelinpoisto, milj. kpl 42,1 799 30.2 35.4 31.4
Kolikoiden toimitus
Rahapajasta
Kayttérahat
10 mk 9.3 33.0 8,0 41,0 30.0
O 59 29,0 4,0 2,5 2.5
1> 15,0 24,1 34,0 6,0 15,0
50 p 8.5 4,0 6,0 2,5 50
10 » 10,5 7.0 9.5 4,0 7.5
Juhlarahat
2000 mk - - - - -
1000 ~ - 20,0 — 8,0 -
100 » 3.3 52 8,1 8,9 54
25 » - 2.5 - - -
10 » 0.0 — - 0.0 -
Yhteensd 52,5 124,8 69.6 67.3 65,4
Kolikoiden poisto, milj. kpl
Kayttérahat 27.3 22,8 16,7 12,2 10,6
Juhlarahat 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Lahde: Suomen Pankki.
Taulukko 18.
Setelien lajittelu Suomen Pankissa, milj. kpl
1996 1997 1998 1999 2000
1000 mk 4,6 4,7 3.8 3.8 3,1
500 » 9.4 9.5 8.2 10.6 10,5
100 ~ 454.8 488.8 401,2 545.,6 531.6
50 ~ 67,1 54,8 59.5 50,7 52,7
20 ~ 48,3 58,7 59.3 57 /5 59,1
10 » - - - - -
Yhteensd 584,2 616.5 532,0 668,2 6590

Lahde: Suomen Pankki.
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Taulukko 19.
Suomen Pankin sekkitilijdrjestelmdn tapahtumat
Tilin- Tapahtumat
haltijat, Koti- Arvo, Lahtevat Arvo, | Saapuvaf | Arvo, TARGET- | TARGET- | Sekkitili- | Sekkitili-
lukumddrd | maiset mrd. TARGET- mrd. TARGET- mrd. maksut maksut | jdrjestel- | jdrjestel-
maksut, euroa | maksut, euroa | maksut, euroa yhteensd, | yhteensd, man man
luku- luku- luku- luku- arvo, | tapahtumat| tapahtu-
madrd, maadrd, madrd, mddrd, | mrd. euroa | yhteensd, mat
1 000 kpl 1 000 kpl 1 000 kpl 1 000 kpl luku- yhteensd,
madrd, arvo,
1 000 kpl | mrd. euroa
|
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1996 17 98,9 | 13404 . . . . . . 989 | 13404
1997 19 1009 | 15159 . . . . . . 1009 | 15159
1998 18 181.3 | 19355 . . . . . . 181.3 | 19355
1999 14 2234 | 13087 | 873 | 15029 | 1058 |15040 | 1930 |30069 | 4164 | 43156
2000 14 2156 | 158524 | 932 | 15615| 10563 [1565896 | 1984 |31212 | 414,1 | 46736
2000
Tammikuu 14 16,9 136.6 7.6 1425 8.1 140,6 15,7 283,1 32,7 419.8
Helmikuu 14 17.6 127.7 8.1 126,1 8.6 125,2 16,7 251.3 34,3 379.1
Maaliskuu 14 204 151,56 8,7 156.8 9.4 157.0 18,1 313.7 38.5 465,2
Huhtikuu 14 16,5 35,5 7.3 137.9 7.9 136.4 15,2 274.3 31.7 409,8
Toukokuu 14 17.1 116,0 7.3 111375 8.2 1145 15,5 2279 32,6 343.9
Kesdkuu 14 18.6 117.0 8.1 135.9 9.0 136.4 17.1 2722 35.6 389.2
Heindkuu 14 17.1 89.3 7.2 1249 8.6 124.8 15,8 249.8 32,9 339.1
Elokuu 14 18,1 108.,7 7.6 117.5 9.3 120.6 16,9 238,1 35,0 346.9
Syyskuu 13 17.8 1219 7.7 141,0 9.4 137.6 17.2 278.6 35,0 400.4
Lokakuu 14 19.2 119.2 7.8 121,1 9.6 121.2 17.3 242.3 36.6 361.6
Marraskuu 14 19.1 150.9 8.0 132,2 9.2 132,0 17.2 2642 36.3 415,1
Joulukuu 14 17,2 177.9 7.7 112,2 7.9 113.4 15.6 225,6 32,9 403,5

L&dhde: Suomen Pankki.
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Taulukko 20.

Pankkien pdivansisdiset sekkitililimiitit

Ajanjakson lopussa

1996
1997
1998
1999
2000

2000
Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesdkuu
Heindkuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu

Limiitit Limiittien Limiittien Sekkitilien
yhteensd, maksimi- keskimddrdinen pdivan lopun saldot,
milj. euroa kayttoaste!, % kayttoaste?, % milj. euroa

|
1 2 3 4

1942 " 10 .

2793 89 10 944

3227 44 6 951

6 500 52 4 1588

4700 39 0 1614

4920 31 1 15613

5005 31 1 1512

4 444 39 0 1706

4 602 24 0 1573

4519 10 0 1718

3917 20 0 1669

4 568 5 0 1586

4 355 21 0 1692

3 646 12 0 1571

4165 15 0 1632

4245 31 0 1516

4700 S8 0 1677

Joulukuu

Lahde: Suomen Pankki.

' Maksimikayttéaste on pankkien suurimman yhteenlasketun sekkitilivelkasaldon suhde yhteenlaskettuihin limiitteihin ajanjakson
aikana, %. Maksimikéyttdaste on laskettu vuoden 1997 alusta.

N

aikana, %.

©

Ajanjakson keskiarvo.

Taulukko 21.
Kotfimainen clearingliike

2000
Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesdkuu
Heindkuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu

Keskim&adardainen kayttéaste on pankkien keskimdadrdisen sekkitilivelkasaldon suhde yhteenlaskettuihin limiitteihin ajanjakson

Veloitukset Hyvitykset Tapahtumat yhteensd
Lukumadrd, Arvo, Lukumadrd, Arvo, Lukumaara, Arvo,
milj. kpl mrd. eurod milj. kpl mrd. eurod milj. kpl mrd. euroa
|
1 2 3 4 5 6
128.0 150.9 139.2 2432 2672 3941
131.2 123,7 146,2 243.6 277 4 367.2
158,2 47 .4 163.6 154,8 3218 202,2
164,9 8.1 167.8 124.,5 332,0 132,6
181.3 8.8 174.2 138.5 355,1 147.3
13.4 0,6 14,3 10,8 27,7 11,5
13.2 0,6 15,9 11,2 29,2 11.8
14,7 0.7 14,6 11,3 292 12,0
13,7 0,7 13,7 10,9 27 .4 11.6
16,8 0.8 15,7 12,8 32,5 13.6
15,9 0.8 15,0 12,5 31,0 13.3
17.1 0.8 14,0 11,6 31.0 12,4
16,1 0.7 14,3 11,2 30,0 11,9
14,6 0.8 14,7 12,1 29.3 12,3
16,2 0.8 15.8 9.0 32,0 10,0
12,0 0,6 11,0 10,7 23,0 11.4
17.6 0.9 15,2 14.4 32.8 15,3

Joulukuu

Lahde: Suomen Pankki.
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