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BLOGI

Tase puolittunut vuodentakaisesta
alle 50 miljardiin

Julkisessa keskustelussa on aprikoitu syitd keskuspankkien taseiden kasva-
miselle ja viitattu myo0s téstd aiheutuviin riskeihin. Joissakin arvioissa jopa
vaitettiin suomalaisten veronmaksajien talletusten siirtyvan keskuspankkien

kautta taloudeltaan heikompien euromaiden rahoittamiseen.

Vuosi sitten blogissani kerroin Suomen Pankin taseen kaksinkertaistuneen
alle vuodessa 107 miljardia euroon. Koska merkittavin osa kasvusta oli joh-
tunut lyhytaikaisen likviditeetin viliaikaisesta parkkeerauksesta keskus-
pankkiin, blogissa todettiin taseen loppusumman voivan pienentya yhta no-

peasti kuin se oli kasvanutkin.

Yleinen syy keskuspankkien taseiden kasvuun sekid Euroopassa ettda muualla
maailmassa on ollut se, ettd keskuspankit ovat rahoittaneet rahalaitoksia ja
varmistaneet rahoitusmarkkinoiden vakautta massiivisin toimin. Lisdksi
joillakin keskuspankeilla valuutan ulkoisen arvon hallinta on johtanut tasei-
den pullistumiseen. Kasvanut keskuspankkirahan maéara lisasi markkinoilla

olevaa likviditeettia.

Kansallisen keskuspankin taseessa on myos erid, joihin se itse ei vaikuta,
vaan jotka maaraytyvit ulkoisista tekijoista. Niita ovat erityisesti rahalaitos-
ten talletukset keskuspankissa tai lainat keskuspankilta seka seteliston muu-

tos.

Suomen Pankin taseen kaksinkertaistuminen ei johtunut pankkien rahoitta-
misesta. Merkittavimmat tekijat taseen kasvulle olivat juuri niit4, joihin kan-
sallinen keskuspankkKi ei itse vaikuta. Eurosetelisto lisddntyi joitakin miljar-
deja. Rahalaitosten talletukset kasvoivat 10 — 20 miljardista lyhyessa ajassa

yli 80 miljardiin.

Nyt Suomen Pankin tase on pienentynyt alle 50 miljardiin heindkuussa ja
pankkien tekemit talletukset 23 miljardiin. TARGET-saamiset EKP:1ta va-

henivit vastaavasti 73 miljardista 21 miljardiin.



Pienentyneet keskuspankkitalletukset heijastavat seka rahoitusmarkkinoi-
den toiminnan vakautumista etta keskuspankkirahan maaran pienentymista

markkinoilla.

Poikkeuksellisen suuret keskuspankkitalletukset ilmensivit institutionaalis-
ten sijoittajien ja yritysten erityistd varovaisuutta talouskriisin oloissa. Ta-
man perusteella tuoton sijaan haettiin vain varmistus varojen siilymisesti ja
nopeasta kaytettavyydestd. Nadin rahat pidettiin kassassa eli kiteistileilla
pankeissa, jotka vastaavasti tallettivat ne keskuspankkiin. Kun Suomen
Pankki on Pohjoismaiden ainoa eurokeskuspankki, valui koko Pohjoismai-

den alueen likviditeettia sen taseeseen talletuksina.

Viimeaikainen Suomen Pankin taseen normalisoituminen kertoo osaltaan
euroalueen epavarmuuksien ja jinnitteiden helpottumisesta. Pankit, institu-
tionaaliset sijoittajat, elakerahastot ja yritykset sekda myos kotitaloudet ovat

asteittain palanneet tavanomaisempaan riskinottoon ja -sietoon.
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