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Esipuhe

Suomen talouden vaikeudet jatkuivat
vuonna 2014 talouskasvun polkiessa pai-
kallaan. Olemme jaaneet selvisti jalkeen
useimmista euroalueen maista, ja Suomen
bruttokansantuotteen maira on edelleen
noin § % pienempi kuin ennen finanssi-
kriisin alkamista vuonna 2008. My®6s pit-
kdn aikavilin kasvuennusteita on jouduttu
korjaamaan aiemmin arvioitua heikom-
paan suuntaan.

Kun julkinen alijidama on samalla kas-
vanut, julkisen talouden pitkan aikavilin
kestdvyys on vaakalaudalla. Talouspolitii-
kan toimin on nyt kdannettava kehitys ural-
le, jolla kasvun, tyollisyyden ja julkisen
talouden nikymid parannetaan. Ratkaisujen
tueksi tulee hyodyntaa parasta tutkimus-
tietoa ja kansainvilisid kokemuksia.
Suomen Pankki tarjoaa tihin oman panok-
sensa.

Euroalueen talous kasvoi, mutta odo-
tettua hitaammin. Yksi kasvua heikentdva
tekija oli geopoliittinen epavarmuus. Ukrai-
nan tapahtumat ja Venijin talouden ongel-
mat ovat vaikuttaneet merkittdvisti Suomen
ja monien muidenkin euromaiden talouteen.
Lahi-itd eldd keskelld suuria muutoksia ja
osaltaan lisda tilanteen epavarmuutta.

Euroopan keskuspankki lisdsi raha-
poliittista elvytystd vuoden 2014 aikana
inflaation edelleen hidastuessa. Ohjauskor-
kojen liitkkumavaran tultua kesalld jo kayte-
tyksi loppuun rahapolitiikassa otettiin kayt-
t60n uusia valineitd, kuten arvopaperien
ostoja. Suomenpankkilaiset ovat olleet
visiomme mukaisesti aktiivisia ja rakentavia
toimijoita eurojarjestelmassa. EKP:n pda-
johtaja Mario Draghi vieraili marraskuussa
Suomessa ja Suomen Pankissa. Hanen
puheenvuoronsa ja monet tapaamisensa
toivat tirkedn lisin EKP:n rahapolitiikkaa
koskevaan keskusteluun maassamme.

Pankkiunionin rakentaminen tuli tar-
keddn vaiheeseen vuoden 2014 lopulla.
Suurten pankkien valvonta siirtyi EKP:lle.

Niiden valvonnasta vastaavat valvonta-
ryhmit, joihin kuuluu sekd EKP:n ettd
Finanssivalvonnan edustajia. Finanssi-
valvonnan rooli ndissd ryhmissa on tarkea.
Muutoksen valmisteluun kuului euroalueen
pankkien kattava arviointi, jossa Suomessa
toimivat pankit suoriutuivat hyvin.

Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan
yhteistyo syvenee alkaneena vuonna entises-
tadn, kun kdytinnon yhteisty6 rahoitus-
markkinoiden makrovakausvalvonnassa
alkaa. Nyt kaynnistyva makrovakauspoli-
titkka, jota on valmisteltu jo pitkddn, antaa
viranomaisille uusia hyvin tarpeellisia vali-
neitd ja lisdd vaikutusmahdollisuuksia.
Samalla se asettaa vakausanalyysille entista
kovemmat vaatimukset.

Vuorovaikutusta Suomen Pankin ja
suomalaisen yhteiskunnan vililld tehostaa
maksuneuvosto, joka aloitti toimintansa
vuonna 2014. Maksuneuvosto on kansalli-
nen yhteistyoelin, joka mahdollistaa maksu-
palveluiden kayttdjien, tuottajien seka
viranomaisten nikemysten huomioon otta-
misen, kun ratkotaan maksamiseen liittyvid
ongelmia ja pohditaan tulevaisuuden mak-
samisratkaisuja.

Yksi vuoden 2014 painotuksista on
ollut ulkoisen viestinnan tehostaminen.
Aktiivinen vuorovaikutus kansalaisten ja
yhteiskunnan kanssa antaa hyvia eviiti
paitsi tehokkaampaan viestintian myos
oman toimintamme uudistamiseen. Koko
henkilokunnan aloitteellisuus on tiarked
voimavara, jota pankki pyrkii entistd
paremmin aktivoimaan, hyodyntimaan ja
arvostamaan.

IOV G- Y

Erkki Liikanen
johtokunnan puheenjohtaja
23. helmikuuta 2015
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Suomen Pankki

Suomen Pankki on Suomen kansallinen
keskuspankki. Se on perustettu vuonna
1811 ja on nykyisin toimivista keskuspan-
keista neljanneksi vanhin maailmassa.
Suomen Pankki on osa eurojarjestelmaa,
joka koostuu Euroopan keskuspankista
(EKP) ja euron yhteisend rahanaan kayt-
toon ottaneiden EU-maiden kansallisista
keskuspankeista.

Suomen Pankin asema on madritelty
Suomen perustuslaissa. Keskuspankki on
Suomessa itsendinen julkisoikeudellinen lai-
tos, joka toimii eduskunnan takuulla ja hoi-
dossa. Pankkia valvoo eduskunnan valitse-
ma yhdeksanhenkinen pankkivaltuusto.

Suomen Pankin toimintaa sditelevit
laki Suomen Pankista ja Euroopan keskus-
pankkijarjestelmin perussdanto. Hoitaes-
saan Euroopan keskuspankkijarjestelman
tehtdavid Suomen Pankki toimii Euroopan
keskuspankin suuntaviivojen ja ohjeiden
mukaisesti.

Suomen Pankin ydintoimintoja ovat
osallistuminen euroalueen yhteisen raha-
politiikan valmisteluun, operatiiviset
keskuspankkitehtivit, rahoitusmarkkinoi-
den vakauden valvonta ja rahahuolto.

Suomen Pankin pddjohtaja on euro-
alueen rahapolitiikasta paattavin EKP:n
neuvoston jasen. Pankin asiantuntijat tuke-
vat padjohtajan toimintaa neuvoston jase-
nend sekd osallistuvat yhteisen politiikan
valmisteluun Euroopan keskuspankkijarjes-
telmdn eri komiteoissa.

Eurojirjestelmassd kansalliset keskus-
pankit huolehtivat rahapolitiikan toteutuk-
sesta hajautetusti. Suomen Pankki toteuttaa
eurojirjestelman rahapoliittiset operaatiot
Suomessa toimivien pankkien kanssa.
Lisédksi se tarjoaa pankeille erilaisia keskus-
pankkipalveluja pankkien vilisiin maksui-
hin, keskuspankkitalletuksiin ja vakuudelli-
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seen maksuvalmiusluottoon. Suomen
Pankin tehtaviin kuuluu myos sen oman
rahoitusvarallisuuden, kuten valuuttavaran-
non, sijoittaminen tuottavasti ja turvalli-
sesti.

Vuoden 2014 aikana euroalueen pank-
kien valvonta keskitettiin Euroopan keskus-
pankin vastuulle. Kiytinnon valvontaa hoi-
taa euroalueen yhteinen valvontamekanis-
mi, johon kuuluvat EKP:n lisdksi kansalliset
rahoitusvalvojat — Suomesta Finanssi-
valvonta. Finanssivalvonta toimii Suomen
Pankin yhteydessa itsendisena viranomai-
sena.

Suomalaisten rahoitusmarkkinoiden
vakautta Suomen Pankki valvoo yhteistyos-
sd Finanssivalvonnan ja valtiovarainminis-
terion kanssa. Tdssd tyossa Suomen Pankki
keskittyy vakauden kokonaistaloudelliseen
analyysiin sekd maksu- ja selvitysjarjestel-
mien valvontaan.

Suomen Pankin rahahuoltotehtaviin
kuuluvat kiteisrahan liikkeeseen laskemi-
nen Suomessa ja rahan laadusta ja saata-
vuudesta huolehtiminen. Rahahuoltoa var-
ten Suomen Pankilla on aluekonttorit
Oulussa ja Vantaalla.

Suomen Pankin johtokunnan muodos-
tivat vuonna 2014 puheenjohtaja Erkki
Liikanen, varapuheenjohtaja Pentti Hakka-
rainen sekd johtokunnan jasen Seppo
Honkapohja. Finanssivalvonnalla on oma
johtokuntansa. Sen puheenjohtajana toimi
kertomusvuonna Suomen Pankin johtokun-
nan varapuheenjohtaja Pentti Hakkarainen.

Vuoden 2014 pdittyessd Suomen
Pankin pdakonttorissa Helsingissa seka
Vantaan ja Oulun aluekonttoreissa tyosken-
teli yhteensa 387 henked. Suomen Pankissa
ja Finanssivalvonnassa tyoskenteli yhteensa
576 henkea. Finanssivalvonta julkaisee
oman toimintakertomuksensa.

Suomen Pankki
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Suomen Pankin jobtokunta.

Ylinnd jobtokunnan pubeenjohtaja
Erkki Liikanen, keskelld johtokunnan
varapubeenjohtaja Pentti Hakkarainen
ja alinna johtokunnan jasen Seppo
Honkapobhja.

Kuva: Pekka Karbunen.
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Toiminta vuonna 2014

Rahapolitiikka

EKP:n rahapolitiikka ja sen valmistelu

Eurojirjestelman rabapolitiikan pddtavoite on hintavakauden yllipitiminen euroalueella.
EKP:n neuvosto on mddritellyt tdmdn tavoitteen tarkoittavan kaytinnossd, ettd kuluttaja-
hintojen vuotuisen nousun tulee olla alle 2 % mutta libelld siti keskipitkalld aikavalilla.
Rabhapolitiikka voi tukea myos muita EU:n talouspolitiikan tavoitteita, kunbhan hintavakaus-
tavoite ei vaarannu.

Suomen Pankin pddjohtaja osallistuu EKP:n neuvoston jasenend rahapoliittiseen pddtok-
sentekoon. Pankin asiantuntijat ovat mukana rahapolitiikan pddtosten valmistelussa ja muussa
taustatyossd. Suomen Pankin asiantuntijat antavat panoksensa neuvoston kokousten valmiste-
luun erityisesti eurojdrjestelman rabapolitiikan sekd markkinaoperaatioiden komiteoissa.

Vuoden 2014 aikana rabapolitiikan vilittymistd tehostettiin monilla toimilla samalla
kun ohjauskorot laskettiin alimmilleen euroalueen historiassa. Objauskorko saavuttikin
nimelliskorkojen nolla-alarajan, ja talletuskorko laskettiin negatiiviseksi. Rahapolitiikan
valittymistd tehostettiin kohdennetuilla pitempiaikaisilla raboitusoperaatioilla, omaisuus-
vakuudellisten arvopaperien ostoilla ja pankkien kattavalla arvioinnilla. Vaikka euroalueella
nimelliskorot saavuttivat nolla-alarajan, rabapolitiikka ei muutu passiiviseksi. EKP:n neuvos-
to viesti yksimielisyyttdadn kayttdada epdatavallisia instrumentteja hintavakaustavoitteen saavut-
tamiseksi.

Kuvio 1.

%

Eurojirjestelman ohjauskorot

EKP:n neuvosto kevensi rahapolitiikkaa ja
tehosti sen valittymista reaalitalouteen
Vuoden 2014 talouskehitystd euroalueella
hallitsivat kasvun hiipuminen ja inflaatio-
kehityksen pysyminen vaimeana koko vuo-
den. Loppuvuodesta 6ljyn hinnan huomat-

tava lasku hidasti inflaatiota edelleen. Ylla-

pitddkseen hintavakautta ja tukeakseen ta-
louskasvua EKP:n neuvosto paitti mitta-

vasta rahapoliittisten toimien yhdistelmasta.

2 Kesi- ja syyskuun kokouksissaan

1 EKP:n neuvosto paitti toimenpiteiden

1\
N

S = N W A L

kokonaisuudesta, j hapolitiikk
~\ N okonaisuudesta, jossa rahapolititkkaa
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== edelleen kevennettiin ja sen valittymistd
reaalitalouteen tehostettiin. Rahapolitiikkaa

Labteet: Euroopan keskuspankki ja Macrobond.

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 kevennettiin laskemalla ohjauskorko 0,05
1. e Eurojirjestelmin perusrahoitusoperaatioiden korko prosenttiin, jonka ilmoitettiin olevan kes-
2. Eurojirjestelmin maksuvalmiusluoton korko kuspankin luotto-operaatioiden korkojen
3. e Eurojirjestelmin ydtalletuskorko alaraja. Samalla talletuskorko laskettiin

negatiiviseksi (kuvio 1). Rahapolitiikan
valittymista reaalitalouteen tehostettiin
kohdennetuilla pitempiaikaisilla rahoitus-
operaatiolla seka omaisuusvakuudellisten
arvopaperien ja katettujen joukkolainojen
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osto-ohjelmilla. Lisdksi pankkien kattavan
arvioinnin valmistuminen vuoden loppu-
puolella tehosti rahapolitiikan valittymista.
Niiden toimien jilkeen EKP:n neuvosto
ilmoitti olevansa yksimielisesti valmis kayt-
tamddn epdtavallisia instrumentteja sille
myonnetyn mandaatin rajoissa, jotta keski-
pitkdn ja pitkan aikavilin inflaatio-odotuk-
set pysyviat ankkuroituneina.

EKP:n neuvosto korosti koko vuoden
2014 ajan, ettd myos muiden talouspolitii-
kan osa-alueiden taytyy tukea euroalueen
elpymista. Erityisesti finanssipolitiikan tulisi
olla kasvua tukevaa — kuitenkin siten, etta
vakaus- ja kasvusopimusta noudatetaan.
Veropolitiikassa tulee suosia kasvua vihiten
haittaavaa verotusta. Rakenneuudistuksilla
puolestaan voidaan parantaa kilpailukykya,
kasvattaa potentiaalista tuotantoa, lisdtd
tyollisyytta seka luoda euroalueen talouk-
sista yhd muuntautumiskykyisempia.

Vuoden 2014 alusta Latvia liittyi euro-
alueeseen, mika kasvatti euroalueeseen kuu-
luvien maiden lukumaaran kahdeksaantois-
ta. Heindkuussa Liettua paatettiin hyvaksya
euroalueen jaseneksi vuoden 2015 alusta.
Talloin euroalueen jasenten lukumaara
ylittdd 18 maata, ja sen vuoksi Euroopan
unionin neuvoston vuoden 2003 paitoksen
mukaisesti EKP:n neuvostossa otetaan
kayttoon kiertava danestysmenettely.
Marraskuussa EKP:n neuvosto ilmoitti,
mitka sen jdsenista ovat aluksi ilman dani-
oikeutta.

Rahapolitiikka tukee euroalueen elpymista
geopoliittisten riskien vallitessa

Vuoden 2014 alussa talouskehitys jatkui
euroalueella samankaltaisena kuin loppu-
vuodesta 2013. Euroalue toipui vuosien
2012-2013 laskusuhdanteesta maltillisesti,
ja inflaatio pysyi hitaana, mutta inflaatio-
odotukset sdilyivat ankkuroituneina EKP:n
hintavakaustavoiteen mukaisesti. Geopoliit-
tiset kriisit kuitenkin varjostivat vuoden
2014 talouskehitystad. Euroalue altistui eri-
tyisesti Ukrainan kriisin vaikutuksille. Krii-
sin myotd EU asetti Venajalle pakotteita ja
Venajd puolestaan EU:lle vastapakotteita.

Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014

Euroalueen elpymisti tuki kevyt raha-
politiikka, jota EKP:n neuvosto toteutti
vuonna 2013 aloittamansa ennakoivan vies-
tinndn mukaisesti. EKP:n neuvosto paatti
viidessd ensimmadisessd kokouksessaan tam-
mikuusta toukokuuhun pitdd rahapolitiikan
mitoituksen ennallaan. Perusrahoitus-
operaatioiden korko pysyi 0,25 prosentissa,
maksuvalmiusluoton korko 0,75 prosentis-
sa ja talletuskorko 0,00 prosentissa. Enna-
koivalla viestinnalla vahvistettiin edelleen
rahapolitiikkaa: EKP:n neuvosto odotti
pitdvinsd korot nykyiselld tai alemmalla
tasolla pidemman aikaa (for an extended
period of time), kunnes euroalueella on
nahtdvissd pysyvaa elpymista.

Euroalueen talouskasvu osoittautui
kesdan mennessi ennustettua heikommaksi,
ja samalla inflaatio oli hidastunut vuoden
alun 0,8 prosentista toukokuun 0,5 pro-
senttiin (kuvio 2). Inflaatio pysyi hitaana ja
BKT:n kasvu vaatimattomana lipi kesan,
mink3 lisaksi luottokannan kasvu oli edel-
leen vaimeaa. My0s ennusteet tulevasta
kehityksestd muuttuivat aiempaa heikom-
miksi kesdn aikana. Talouskehityksen heik-
kouden ja inflaation vaimeuden vuoksi

Kuvio 2.

Prosenttimuutos edellisvuotisesta

Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

4 _A/A\
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2008 2009 2010 2011 2012

Labhteet: Eurostat ja Macrobond.

2013 2014
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EKP:n neuvosto paatti kesi- ja syyskuun
aikana rahapolitiikan keventdmisestd ja sen
valittymisten tehostamisesta. Tehdyt paa-
tokset voidaan jakaa kahteen osaan: ohjaus-
koron laskeminen edelleen ja rahapolitiikan
vilittymistad tehostavat toimet.

Ohjauskorko saavutti nimelliskoron
nolla-alarajan, ja talletuskorko muuttui
negatiiviseksi

EKP:n neuvosto laski ohjauskorot nimellis-
korkojen nolla-alarajalle kahdessa osassa
kesd- ja syyskuun kokouksissa. Kesakuussa
perusrahoitusoperaatioiden korkoa lasket-
tiin 0,10 prosenttiyksikkoa 0,15 prosenttiin,
maksuvalmiusluoton korkoa laskettiin 0,35
prosenttiyksikkod 0,40 prosenttiin ja talle-
tuskorkoa laskettiin 0,10 prosenttiyksikko6a
-0,10 prosenttiin. Syyskuussa EKP:n neu-
vosto paatti edelleen laskea ohjauskorkoja:
perusrahoitusoperaatioiden korko laskettiin
0,05 prosenttiin, maksuvalmiusluoton
korko 0,30 prosenttiin ja talletuskorko
-0,20 prosenttiin. Pddtosten myotd ohjaus-
korot saavuttivat kaksi tavallisuudesta
poikkeavaa tasoa.

Ensinnakin talletuskorko muuttui
negatiiviseksi. Tdma tarkoittaa, ettd kaikki
ne eurojarjestelmin vastapuolet, joilla on
vihimmadisvarantovaatimukset ylittavia tal-
letuksia keskuspankissa, joutuvat maksa-
maan talletuksistaan eurojarjestelmalle.
Tama kannustaa ylijadmaisida pankkeja tal-
lettamaan rahat keskuspankin sijasta likvi-
diteettia tarvitsevaan liikepankkiin. Tilan-
teessa, jossa perusrahoitusoperaatioiden
korko on lihelld nollaa, talletuskorko on
laskettava negatiiviseksi, jotta pankkien
valisille rahamarkkinoille jaa riittava tila
toimia. Talloin rahoituksen valittyminen ei
ole tarpeettoman laajasti keskuspankin vas-
tuulla.

Toiseksi perusrahoitusoperaatioiden
korko laskettiin nimelliskorkojen alarajalle,
jolloin ohjauskorot painuivat alimmilleen
koko euroalueen olemassaolon aikana.
Perusrahoitusoperaatioiden koron laskemi-
nen nollaa alemmaksi on hankalaa, koska
eurojarjestelmai laskee liikkeelle korottomia

velkakirjoja — kiteistd. Negatiivisella perus-
rahoitusoperaatioiden korolla keskuspankki
tekisi kdteisen hallussapidosta pankeille
kannattavaa liiketoimintaa. Kaytinnossa
EKP:n neuvosto laski kesi- ja syyskuun
pddtoksilla korot tekniselle alarajalle. Nor-
maalioloissa keskuspankki ohjaa korkojaan
muuttamalla taloudessa vallitsevaa reaali-
korkoa eli nimelliskoron ja odotetun inflaa-
tion erotusta, joka vaikuttaa investointi- ja
kulutuspaatoksiin. Nimelliskorkojen ala-
rajan saavuttaminen tarkoittaa, ettd raha-
politiikan lisikeventimisessa taytyy kayttaa
muita instrumentteja kuin ohjauskorkoa.

Rahapolitiikan valittymista tehostettiin
Kesa- ja syyskuun vilisissa kokouksissaan
EKP:n neuvosto paitti myos joukosta epa-
tavanomaisia toimenpiteita, joilla tehostet-
tiin rahapolitiikan vilittymista reaalitalou-
teen. Toimenpiteet koostuivat kolmesta eri
kokonaisuudesta:

1. kohdennetut pitempiaikaiset rahoitus-
operaatiot (targeted longer-term
refinancing operations, TLTRO)

2. omaisuusvakuudellisten arvopaperien
osto-ohjelma (asset-backed securities
purchase programme, ABSPP) ja katet-
tujen joukkolainojen osto-ohjelma
(covered bond purchase programme,

CBPP)

3. rahamarkkinoiden likviditeettia lisaa-
vit toimenpiteet, joihin sisdltyvit tay-
den jaon likviditeettipolititkan jatkumi-
nen ainakin joulukuuhun 2016 saakka,
arvopaperimarkkinoita koskevan ohjel-
man (Securities Markets Programme,
SMP) ostojen likviditeettivaikutusten
neutralisoinnin lopettaminen ja kolmen
kuukauden pidempiaikaisia rahoitus-
operaatioita.

Kohdennetuissa pitempiaikaisissa rahoitus-
operaatioissa pankeilla oli mahdollisuus
saada rahoitusta noin neljaksi vuodeksi lai-
nanottohetkelld vallitsevalla perusrahoitus-
operaatioiden korolla, johon lisatdan 0,10
prosenttiyksikon marginaali. Kahden
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vuonna 2014 toteutetun operaation lisaksi
tallaisia syyskuussa 2018 eraantyvia koh-
dennettuja luotto-operaatioita aiotaan
EKP:n neuvoston ilmoituksen mukaan
tehda kuusi kertaa vuosina 2015-2016.
Kohdennetuista operaatioista saatu rahoitus
tulee kohdistaa kotitalouksiin ja yrityksiin
pois lukien rahoitussektori sekd asunnon
oston rahoitus.

Euroalueen ongelmia ovat olleet, etta
matalat korot eivit ole vilittyneet pankkien
antolainauskorkoihin ja ettd pankkien lai-
nananto yrityksille on ollut vaimeaa. Koh-
dennetuilla operaatioilla EKP:n neuvosto
pyrkii alentamaan pankkien pidempiaikai-
sia rahoituskustannuksia, mika mahdollis-
taa yritysten pankkilainojen korkojen las-
kun. Koronlaskun puolestaan toivotaan
lisddvian taloudellista aktiivisuutta. Kohden-
netuissa operaatioissa sovelletaan pitkda
juoksuaikaa ja kiintedd korkoa. Nama ele-
mentit vahvistavat EKP:n neuvoston enna-
koivaa viestintdd, jonka mukaan ohjaus-
korot pysyvit alhaisina pidemman aikaan,
kun huomioon otetaan vallitsevat inflaa-
tionakymat.

Katettujen joukkolainojen ja omaisuus-
vakuudellisten arvopaperien osto-ohjelmat
kdynnistettiin loka- ja marraskuussa 2014.
Ohjelmissa eurojarjestelma ostaa yksinker-
taisia ja lapindkyvid omaisuusvakuudellisia
arvopapereita seka katettuja joukkolainoja.
Niiden ohjelmien tarkoitus on parantaa
rahapolitiikan vilittymismekanismia. Osto-
ohjelmien tavoitteena on helpottaa pienten
ja keskisuurten yritysten rahoituksensaan-
tia, kun pankit voivat muuttaa taseissaan
olevia epilikvideja luottoja likvideiksi arvo-
papereiksi. Toiseksi arvopaperien osto-
ohjelmien avulla pyritdian pidemmalld aika-
valilld syventimain eurooppalaisia paa-
omamarkkinoita monipuolistamalla yritys-
ten rahoitusmahdollisuuksia.

Kokonaisuutena EKP:n neuvoston
kesi- ja syyskuun vilisend aikana paatti-
mat rahapoliittiset operaatiot voidaan tiivis-
tad kolmeen eri ulottuvuuteen. Ensinnikin
korkojen laskulla, kohdennetuilla pitempi-
aikaisilla rahoitusoperaatioilla ja muilla lik-
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viditeettia lisdavilld toimilla kevennettiin
edelleen rahapolitiikkaa ja vahvistettiin
ennakoivaa viestintdd. Nama toimet laski-
vat markkinakorkoja ja heikensivit valuut-
takurssia ja elvyttivat siten taloutta.

Toiseksi EKP:n neuvosto halusi varmis-
taa, etta rahoitusolojen keventyminen valit-
tyy reaalitalouteen. Kohdennetut pitempi-
aikaiset rahoitusoperaatiot pienentivat
pankkien pitkdaikaisen rahoituksen kustan-
nuksia padosin reaalitalouteen suuntautu-
vissa lainoissa. Euroalueen rahoituksesta
huomattavan suuri osa kulkee pankkien
kautta, jolloin on tirkedd varmistaa, ettd
rahapolitiikka vilittyy pankkien anto-
lainauskorkoihin.

Kolmanneksi neuvosto korosti sitoutu-
mistaan epatavallisten instrumenttien kayt-
toon, jos rahapolitiikkaa on tarve keventda
edelleen. Ohjauskoron alarajan saavuttami-
nen ei tarkoita, ettd rahapolitiikka muuttui-
si passiiviseksi. Nama toteutetut toimet vah-
vistivat niin ikdan kasitysta, ettd euroalueen
rahapolitiikka ja muiden pditalousalueiden
rahapolitiikka ovat erkanemassa toisistaan.

Pankkien taseiden lapivalaisu vahvistaa
rahapolitiikan vilittymista
Euroalueen yritysten ja kotitalouksien ra-
hoitus perustuu padosin pankkirahoituk-
seen. Rahapolitiikan vilittymisen kannalta
on keskeistd, ettd rahapolitiikka kanavoituu
luottojen kautta. Tama tarkoittaa, ettd kes-
kuspankin rahapoliittisten toimien tulee
nédkya yritysten ja kotitalouksien anto-
lainauskorkojen muutoksina. Jos anto-
lainauksessa kaytetyt korot eivat kuvasta
muutoksia rahapolitiikan mitoituksessa,
muutokset eivit valttimatta vility reaali-
talouteen. Euroalueen luottojen heikko
kasvu — huolimatta kevyesta rahapolitii-
kasta — antoi viitteita siitd, ettd rahapoli-
tiikka ei valittynyt luottojen kautta par-
haalla mahdollisella tavalla.
Vahvistaakseen luottokanavan toimin-
taa EKP toteutti pankkien kattavan arvioin-
nin. Arvioinnissa saatiin pankkien taseista
huomattava maird informaatiota, jota pys-
tytaan hyodyntamaan pankkien valvonnas-
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sa. Arvioinnin tulokset valmistuivat loka-
kuussa, ja marraskuussa EKP aloitti toimin-
tansa Euroopan laajuisena pankkivalvojana.
Arvioinnissa havaittiin 25 pankissa paa-
omavaje, joka pankkien tulee korjata 6-9
kuukauden kuluessa pidomavajeensa tulos-
ten julkistamisesta. Suurin osa pankeista
selvitti kattavan arvioinnin huolimatta siita,
ettd arviota voidaan pitda vaativana.

Kattava arviointi antoi pankeille mah-
dollisuuden hyodyntida arvioinnin tuloksia
ja vahvistaa padomiaan, jos siihen oli tar-
vetta. Hyvin padomitettu pankkisektori pys-
tyy takaamaan sen, ettd mahdolliset esteet
rahoituksen saatavuudessa eivit johdu hei-
kosta pankkisektorista. Kunnossa oleva
pankkijarjestelma on valttimaton edellytys,
jotta EKP:n neuvoston toimien vaikutukset
vilittyvit rahoitusta tarvitseville kotitalouk-
sille ja yritykselle.

35
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Kuvio 3.
Eurojirjestelmin tase
% BKT:sti
N\
VRN
,J
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Labteet: Euroopan keskuspankki ja Macrobond.
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EKP:n neuvosto valmis lisatoimiin
hintavakauden yllapitamiseksi

Loppuvuotta 2014 hallitsi 6ljyn hinnan
huomattava lasku. Oljyn hinta puolittui
vuoden 2014 viimeisen kuuden kuukauden
aikana. Osaltaan tista syysta inflaatiokehi-
tyksessd nahtiin joulukuussa kdanne nega-
tiiviseksi, —0,2 prosenttiin. Inflaatio muuttui
negatiiviseksi ensi kertaa sitten lokakuun
2009 (kuvio 2). Oljyn hinnan laskun aiheut-
tama hidas inflaatio muuttuu taloudelle hai-
talliseksi, jos se johtaa muiden hintojen ja
mahdollisesti palkkojen alenemiseen, koska
siitd voi seurata taloudelle haitallinen def-
laatiokierre. Samalla kun inflaatio hidastui,
my0s vuosia 2014 ja 20135 koskevia kasvu-
ennusteita muutettiin aiemmin ennustettua
heikomman kehityksen suuntaan. Joulu-
kuussa julkaistussa EKP:n ennusteessa euro-
alueen BKT:n odotettiin kasvavan vuonna
2015 yhden prosentin verran — kun syys-
kuussa kasvun ennustettiin olevan 1,6 %.

Marraskuussa EKP:n neuvosto kdyn-
nisti eurojarjestelman komiteoissa ja
EKP:ssd valmistelut, jotta lisitoimet voidaan
tarvittaessa toteuttaa oikea-aikaisesti. EKP:n
neuvosto ilmoitti olevansa yksimielisesti val-
mis lisdtoimiin, jos osoittautuu, ettd kesa-
syyskuussa padtetyt toimet eivit riita kasvat-
tamaan inflaatiota lahelle EKP:n tavoitetta.
Jo toteutetuilla toimilla on merkittiva vai-
kutus EKP:n taseeseen, jonka odotettiin nai-
den toimien ansiosta kasvavan kohti vuoden
2012 alkupuolen tasoa (kuvio 3).

Joulukuun kokouksessaan EKP:n neu-
vosto padtti tarkastella mahdollisten lisatoi-
mien tarvetta vuoden 2015 alkupuolella,
kun jo pditettyjen toimien ja 6ljyn hinnan
laskun vaikutuksia inflaatioon pystytdan
arvioimaan. EKP:n neuvosto oli yksimieli-
sesti valmis kdyttamaan tdydentavia epa-
tavallisia instrumentteja mandaattinsa
mubkaisesti. Kaikki rahapoliittiset toimet on
kytketty kiinnittimaan keskipitkin ja pit-
kan aikavalin inflaatio-odotukset ja palaut-
tamaan inflaatio EKP:n hintavakaustavoit-
teen mukaisiksi: inflaation tulee olla keski-
pitkalld aikavililld alle 2 prosentin mutta
lihella sita.
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Kehikko 1.

EKP lisasi avoimuutta ja julkistaa jatkossa korkokokousten keskustelut*

Perusteellisten, vuoden kestaneiden valmis-
telujen jalkeen EKP ilmoitti joulukuussa
2014 alkavansa julkistaa saannollisesti
selontekoja EKP:n neuvoston rahapoliitti-
sissa kokouksissa kaydyista keskusteluista.
Suomen Pankki on pitanyt paatoksentekoa
koskevan avoimuuden lisiamista tirkedna.

Selonteko ei ole sama kuin kokous-
poytakirja. Poytédkirjat laaditaan erikseen, ja
ne tulevat julkisiksi vasta 30 vuoden kulut-
tua. Selonteko sen sijaan julkistetaan jo nel-
jan viikon kuluttua rahapoliittisesta
kokouksesta. Selonteossa luodaan yleis-
katsaus rahoitusmarkkinoiden, talouden ja
rahatalouden kehitykseen. Se sisiltdd myos
tiivistelman taloudellista ja rahatalouden
analyysia sekd rahapolitiikan mitoitusta
koskeneesta keskustelusta. Selonteossa on
tavoitteena antaa mahdollisimman oikeu-
denmukainen ja tasapuolinen kuva raha-
poliittisesta keskustelusta seka tarjota aiem-
paa enemmin tietoa EKP:n neuvoston raha-
poliittisten paatosten perusteista. Ndin ylei-
sO saa entistd kattavamman kasityksen siit4,
millaiseksi EKP:n neuvosto arvioi kulloisen-
kin vallitsevan ja tulevan talouskehityksen,
ja pystyy paremmin ymmartaméaan raha-
poliittisia paatoksia olosuhteiden kehityk-
sen perusteella.

Selonteko sisiltdd aina EKP:n pda-
johtajan rahapoliittisen katsauksen. Yleis-
katsaukset ja tiivistelmat perustuvat johto-
kunnan jdsenten pitamiin alustuksiin, jotka
toimivat neuvostossa kaytavan keskustelun
ja padtoksenteon pohjana. Kaikki EKP:n
neuvoston jasenet voivat esittdd vapaasti
omia kannanottojaan yleiskatsauksista ja
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alustuksista seka keskustelun aikana etta
pddtoksid tehtdessa riippumatta kulloinkin
kasittelyn alaisena olevista paatoskohdista.

EKP:n johtokunnan jdsenten esittamat
politiikkavaihtoehdot voivat koskea seka
tavanomaista rahapolitiikkaa, kuten korko-
jen muutoksia, ettd ei-tavanomaisia raha-
politiikan toimia, kuten esimerkiksi arvo-
papereiden ostoja. Rahapolitiikasta kayty
keskustelu raportoidaan perusteellisesti ja
kattavasti. Selonteko kattaa niin paatosta
puoltavat kuin vastustavatkin argumentit
sekd mahdolliset varaumat.

Selonteko sisaltda myos listan neuvos-
ton jasenistd ja heiddn danestysoikeuksis-
taan. Selonteossa ei muuten erotella danes-
tysvuorossa olevia muista neuvoston jase-
nistd. Adnestykset perustuvat EKP:n pad-
johtajan tai kenen tahansa neuvoston jase-
nen pyyntoon. Paatokset ovat joko yksimie-
lisid tai konsensuspaatoksid, tai ne syntyvat
laajan enemmiston tai enemmiston paatok-
sind. Tarvittaessa tavanomaista ja ei-tavan-
omaista rahapolitiikkaa koskeva paatoksen-
teko voidaan erotella toisistaan.

Operationaalisia ja rahapolitiikan
toteutukseen liittyvid kysymyksid, jotka
eivat liity rahapolitiikan mitoitukseen, ei
raportoida selontekojen yhteydessa. Ensim-
madinen rahapoliittisen keskustelun selon-
teko julkistetaan 22.1.2015 pidettavasta
kokouksesta. Rahapoliittisia kokouksia
pidetdan joulukuusta 2014 ldhtien kuuden
viikon vilein.

* Kirjoitus on julkaistu Suomen Pankin blogissa 19.2.2015.
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Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella ja Suomessa

Eurojirjestelmd toteuttaa EKP:n neuvoston rahapoliittiset pddtokset operatiivisen ohjaus-
jarjestelmdin avulla. Sen keskissd ovat markkinaoperaatiot, maksuvalmiusjdrjestelmda ja
vahimmdisvarantovelvoitteet. Markkinaoperaatiot toteutetaan pddosin vakuudellisina luotto-
operaatioina, joten myds vakuuksien merkitys on tdrked. Rabapolitiikan vilineistoon kuulu-
vat myos suorat arvopaperikaupat, joita eurojirjestelma teki vuonna 2014 katettujen joukko-
lainojen ja omaisuusvakuudellisten arvopaperien markkinoilla.

Suomen Pankki vastaa eurojirjestelmdn yhteisen rabapolitiikan toteutuksesta kansalli-
sella tasolla. Suomessa sijaitsevat luottolaitokset pitdvit keskuspankkitilejdian Suomen
Pankissa ja osallistuvat rabapoliittisiin operaatioibin Suomen Pankin vilitykselld.

Rahapolitiikkaa kevennettiin
edelleen: korot laskettiin nollarajalle

EKP:n neuvosto jatkoi rahapolitiikan ke-
ventimistd vuoden 2014 aikana laskemalla
korkoja kaksi kertaa. Ohjauskorkoa lasket-
tiin kesdkuussa 0,25 prosentista 0,15 pro-
senttiin ja uudestaan syyskuussa 0,05 pro-
senttiin (kuvio 4). EKP:n neuvosto on viesti-
nyt korkojen olevan pohjatasolla.

EKP:n neuvoston kesikuun paiatoksella
korkoputki palautettiin symmetriseksi, kun

Kuvio 4.

Eurojirjestelméan ohjauskorkojen ja pankkien vilisten
rahamarkkinakorkojen kehitys
%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

1. m=m  Maksuvalmiusjérjestelmdin korkojen muodostama
korkoputki

2. e EKP:n1 objauskorko

3. @ FEonia

4. 3 kk:n euriborkorko

Ldbhteet: European Banking Federation ja Suomen Pankki.
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yotalletuskorko laskettiin negatiiviseksi
-0,10 prosenttiin ensi kertaa eurojarjestel-
man historiassa ja maksuvalmiusluoton
korko alennettiin 0,40 prosenttiin. Syys-
kuussa yotalletuskorko laskettiin edelleen
-0,20 prosenttiin ja maksuvalmiusluoton
korko 0,30 prosenttiin. Negatiivisen talle-
tuskoron myo6ta pankit maksavat euro-
jarjestelmille yotalletuksista ja vihimmais-
varantovaatimukset ylittavista sekkitilitalle-
tuksista. Negatiivinen talletuskorko on ylei-
nen myos rahapolitiikan ulkopuolisten
asiakkaiden talletuksissa.

Eurojirjestelma on koko kriisin ajan
toteuttanut elvyttivin korkopolitiikan rin-
nalla epdatavanomaista rahapolitiikkaa.
Vuonna 2014 eurojarjestelma ilmoitti koh-
dennettujen pitempiaikaisten rahoitusope-
raatioiden (targeted longer-term refinancing
operations, TLTRO) sarjasta seka katettujen
joukkolainojen (covered bonds) ja omai-
suusvakuudellisten arvopapereiden (asset-
backed securities, ABS) osto-ohjelmista.
EKP:n neuvoston mukaan taseen on maard
kasvaa kohti alkuvuoden 2012 tasoa, joka
oli noin 3 000 mrd. euroa.

Epdtavanomaisten toimien rinnalla
eurojdrjestelma jatkoi perusrahoitusoperaa-
tioiden ja sddnnollisten kolmen kuukauden
mittaisten pitempiaikaisten rahoitusoperaa-
tioiden toteuttamista kiinteikorkoisina huu-
tokauppoina, joissa tehdyt tarjoukset
hyviksyttiin tdysimaaraisind. Kiintedn
koron ja tiyden jaon menettelytapa on
EKP:n neuvoston paatokselld voimassa
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vahintdan joulukuussa 2016 paattyvaan
vihimmadisvarantojen pitoperiodiin asti.
Neuvosto paatti kesikuussa lopettaa pito-
periodin mittaiset rahoitusoperaatiot 10.6.
jarjestetyn operaation jialkeen. Samassa
yhteydessd pditettiin toistaiseksi lopettaa
arvopaperimarkkinoita koskevan ohjelman
(Securities Markets Programme, SMP) likvi-
diteettivaikutuksen neutraloimiseksi jarjes-
tetyt viikoittaiset hienosiditooperaatiot, jois-
sa pankit olivat saaneet tehda viikon mittai-
sia maaraaikaistalletuksia keskuspankkiin.
Heindkuussa EKP:n neuvosto ilmoitti har-
ventavansa kokousrytmidan vuodesta 2015
alkaen. Samalla varantojen pitoperiodien
kesto piteni aiemmasta noin neljsta viikos-
ta 6-7 viikkoon.

Vuoden 2014 aikana pankit jatkoivat
edelleen vapaaehtoisia takaisinmaksuja vuo-
sina 2011 ja 2012 jarjestetyistd kolmen
vuoden mittaisista pitempiaikaisista rahoi-
tusoperaatioista, mika johti siihen, ettd
pankkijarjestelman ylimaarainen likviditeet-
ti supistui. Pankit maksoivat jaljelld olleita
kolmen vuoden luottoja takaisin 330 mrd.
euron edesta siten, ettd vuoden lopussa
avoinna olevaa kolmen vuoden rahoitusta
oli vield noin 210 mrd. euroa. Samalla yli-
madrdinen likviditeetti vaheni vuoden alun
noin 150 mrd. eurosta pienimmillddn noin
70 mrd. euroon mutta palautui joulukuussa
yli 200 mrd. euroon kohdennettujen pitem-
piaikaisten rahoitusoperaatioiden jalkeen
(kuvio 5).

Perusrahoitusoperaatiossa jaettu maara
vaihteli noin 80 mrd. eurosta 170 mrd.
euroon, kun pankit reagoivat kulloiseenkin
tilanteeseen rahamarkkinoilla. Kolmen kuu-
kauden mittaisissa operaatioissa avoinna
oleva rahoituksen miira vaihteli 25 mrd.
eurosta 50 mrd. euroon (kuvio 6). EKP:n
neuvosto pdatti lopettaa kolmen kuukauden
dollarimaariiset rahoitusoperaatiot huhti-
kuussa 2014 mutta jatkoi viikon mittaisia
operaatioita.

Arvopaperimarkkinoita koskevan
ohjelman likviditeettivaikutusta vihenta-
vien hienosdatooperaatioiden lopettaminen
kesakuussa 2014 kevensi kiristyneitd raha-
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Kuvio 5.
Ylimairainen likviditeetti euroalueen pankkijarjestelmassa
Mrd. euroa

2011 2012 2013 2014

1. ™, Y/imdidrdinen likviditeetti*

2. === 30 pdivin liukuva keskiarvo

* Varantotalletukset — vihimmdisvarantovaatimukset +
yotalletukset — maksuvalmiusluotot.

Léhde: Suomen Pankki.
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Kuvio 6.
Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot
Mrd. euroa

TR

2010 2011 2012 2013 2014

Pitempiaikaiset operaatiot (3 kk)
. W Yijmddrdiiset pitempiaikaiset operaatiot (1-12 kk)
Perusraboitusoperaatiot (1 vko)

1
2
3
4. Maksuvalmiusjérjestelmdin kéiytto (yon yli)
S. W Hienosddtdoperaatiot (1-7 pv)

6. W Ylimddrdiiset pitempiaikaiset operaatiot (36 kk)
7. B9 Kohdennetut pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Léihde: Suomen Pankki.
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markkinaoloja ja pankkijarjestelman likvi-
diteettid reilun 100 mrd. euron verran alku-
kesan aikana. EKP:n koronlaskujen ja run-
saan likviditeetin myo6ta lyhyet rahamarkki-
nakorot painuivat vuonna 2014 uusille
pohjatasoilleen, esimerkiksi kolmen kuu-
kauden euriborkorko alle 0,10 prosenttiin.

Kohdennetut pitempiaikaiset
rahoitusoperaatiot rahapolitiikan tukena
EKP:n neuvosto ilmoitti kesdkuussa 2014
kahdeksan kohdennetun pitempiaikaisen
rahoitusoperaation sarjasta, jonka tavoit-
teena on parantaa rahapolitiikan valittymis-
mekanismin toimintaa tukemalla pankkien
lainanantoa reaalitaloudelle. Operaatioita
jarjestetddn neljannesvuosittain kahden
vuoden ajan. Koska kaikki operaatiot
erddntyvit syyskuussa 2018, niiden juoksu-
aika vaihtelee neljastd vuodesta reiluun kah-
teen vuoteen. Operaatioiden korko on lai-
nanottohetkelld vallitseva perusrahoitus-
operaation korko lisdttyna 0,10 prosentti-
yksikolla.

Sarjan kahdessa ensimmaisessa — syys-
kuussa ja joulukuussa 2014 jirjestetyssa —
operaatiossa pankit saivat hakea rahoitusta
enimmillddn niille osoitetun alkulainakiin-
tion verran. Alkulainakiintioksi oli maaritel-
ty 7 % kunkin pankin huhtikuun 2014 lop-
puun mennessa euroalueen yksityiselle sek-
torille myontamien lainojen kannasta pois
lukien asuntolainat ja lainat rahoituslaitok-
sille. Kaikkien euroalueen pankkien yhteen-
laskettu alkulainakiinti6 oli noin 400 mrd.
euroa, josta pankit lopulta kdyttivat noin
53 % eli reilut 210 mrd. euroa. Tdstd noin
80 mrd. euroa kaytettiin syyskuun ja noin
130 mrd. euroa joulukuun kohdennetussa
pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa.
Syyskuussa jarjestettyyn kohdennettuun
pitempiaikaiseen rahoitusoperaatioon osal-
listui 255 pankkia tai pankkiryhmaa. Joulu-
kuun operaatiossa oli 306 osallistujaa.
Ensimmaisesta kohdennetusta operaatiosta
ldhtien pankit maksoivat kolmen vuoden
luottoja takaisin kiihtyvasti, likimain 100
mrd. euroa loppuvuoden aikana, joten koh-
dennettujen pitempiaikaisten operaatioiden

nettomadarainen vaikutus pankkijarjestel-
man likviditeettiin jai varsinaista operaa-
tioissa jaettua madrdad pienemmaksi.

Maaliskuusta 2015 alkaen pankkien
TLTRO-enimmaislainamadra perustuu lisa-
lainakiintioon, joka maaraytyy pankin net-
tolainanannon kehityksen perusteella. Mita
enemman hyviksyttavia lainoja vastapuoli
myontdd toukokuusta 2014 ja huhtikuuhun
2016, sitd runsaammin rahoitusta se voi
saada. Limiitti on suurempi, kun kyseessa
on pankki, jonka nettolainananto oli nega-
tiivinen toukokuun 2013 ja huhtikuun
2014 valill4, kuin silloin, kun kyseessa on
pankki, jonka nettolainananto samana ajan-
kohtana oli positiivinen.

Keskuspankkirahoituksen supistuessa
pankkien vakuustarpeet vahenivit
Keskuspankkiluottoja varten vastapuolet
tarvitsevat riittavit, eurojirjestelman kel-
poisuusehdot tayttavat vakuudet. Euro-
jarjestelmille toimitettujen vakuuksien
madrd supistui toista vuotta perakkain.
Kokonaismaara oli vuoden 2014 lopussa
noin 1 850 mrd. euroa, kun se vuotta aiem-
min oli ollut vield noin 2 200 mrd. euroa
(kuvio 7). Supistumisen mahdollistivat eri-
tyisesti pitempiaikaisten rahoitusoperaatioi-
den ennenaikaiset takaisinmaksut, joiden
myotd vastapuolten rahapoliittisten luotto-
jen maara ja vakuustarpeet vahenivit.
Kaikista toimitetuista vakuuksista jul-
kisen sektorin eli valtion ja aluehallinnon
liikkkeeseenlaskujen osuus kasvoi eniten, ja
se oli vuoden 2014 lopussa 25 %. Ei-jdlki-
markkinakelpoisten vakuuksien maara
supistui, kun likviditeettid kiristavien hieno-
sdatooperaatioiden kautta tehtyja maara-
aikaistalletuksia ei enda kesakuun jalkeen
voinut kdyttdd vakuutena. Ei-jalkimarkki-
nakelpoiset lainasaamiset (vastapuolipank-
kien yritys- ja julkisyhteisoasiakkailleen
myontdmat pankkilainat), pankkien katetut
joukkolainat ja omaisuusvakuudelliset arvo-
paperit muodostivat kukin vajaan 20 pro-
sentin osuuden toimitetuista vakuuksista.
Eurojérjestelmd tdsmensi vuoden mit-
taan vakuuksiin sovellettavien kelpoisuus-
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ehtojen ja kaytettyjen riskienhallintamene-
telmien yksityiskohtia. (Yksityiskohtaisia
tietoja vuonna 2014 tehdyistd vakuuspaa-
toksista loytyy liitteesta s. 114.) Lisaksi
EKP:n neuvosto paatti kohdennettujen
pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden
yhteydessd, etta tilapdisesti vakuudeksi
hyvaksyttavat lainasaamiset ja muut omai-
suuserdt sdilyttavat vakuuskelpoisuutensa
ainakin syyskuuhun 2018 saakka.

Eurojarjestelma kaynnisti katettujen
joukkolainojen ja omaisuusvakuudellisten
arvopapereiden osto-ohjelmat

Syyskuussa 2014 EKP:n neuvosto ilmoitti
kahdesta uudesta osto-ohjelmasta, jotka
kohdistuvat pankkien liikkeeseen laskemiin
katettuihin joukkolainoihin seka rakenteel-
taan yksinkertaisiin ja lipindkyviin omai-
suusvakuudellisiin arvopapereihin. Osto-
ohjelmien tarkoituksena on tiydentdd muita
rahapolitiikan kevennystoimia ja edistaa
rahapolitiikan valittymista erityisesti luotto-
kanavan kautta. Ohjelmien kesto on vihin-
tadan kaksi vuotta, ja ostojen kohteena ole-
viin arvopapereihin sovelletaan luotto-
operaatioissa kaytettavien vakuuksien
kelpoisuusehtoja. Eurojirjestelmalld on
ollut kaksi aiempaa katettujen joukko-
lainojen osto-ohjelmaa vuosina 2009-2012.
Omaisuusvakuudellisten arvopapereiden
suorista ostoista eurojarjestelmalla ei ole
aiempaa kokemusta, mutta myos nditad
arvopapereita kdytetaan luotto-operaa-
tioissa vakuuksina.

Eurojirjestelma aloitti katettujen jouk-
kolainojen ostot lokakuussa ja omaisuus-
vakuudellisten arvopapereiden ostot marras-
kuussa. Katettuja joukkolainoja oli vuoden
2014 loppuun mennessa ostettu 25 mrd.
euron ja omaisuusvakuudellisia arvopaperei-
ta vajaan 2 mrd. euron edestd. Katettujen
joukkolainojen ostoista noin neljannes tehtiin
ensi- ja loput jalkimarkkinoilla. Suorien osto-
ohjelmien vaikutus likviditeettiin jai uusista
ohjelmista huolimatta negatiiviseksi vuonna
2014, kun aiemmin kdynnissi olleiden osto-
ohjelmien salkut pienenivit erdantymisten
myotd 235 mrd. eurosta 185 mrd. euroon.
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Kuvio 8.
Suomessa tehdyt keskuspankkitalletukset
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Katettujen joukkolainojen ostot toteu-
tetaan hajautetusti mutta sisdisesti eurojar-
jestelmdssa, kun taas omaisuusvakuudellis-
ten arvopaperien osto-ohjelmaa varten on
palkattu neljd ulkopuolista varainhoitajaa.
Eurojérjestelma vastaa silti molemmissa
ohjelmissa itsendisesti ostopaatoksist.
Suomen Pankki osallistuu suomalais-
pankkien liikkeeseen laskemien katettujen
joukkolainojen ostoihin. Omaisuusvakuu-
dellisia arvopapereita ei Suomessa lasketa
liikkeeseen.

Suomen Pankin vastapuolten keskuspankki-
rahoituksen tarve vihiinen

Aiempien vuosien tapaan Suomen Pankin
vastapuolipankkien keskuspankkirahoituk-
sen tarve oli vihidinen. Avoinna olevien
luottojen maara pieneni vuoden aikana

Kuvio 9.
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Suomen Pankille toimitetut vakuudet
(osuudet keskimiirin vuoden 2014 aikana)
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Léihde: Suomen Pankki.
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2,5 mrd. eurosta noin 700 milj. euroon pit-
kalti kolmivuotisiin rahoitusoperaatioihin
liittyvien ennenaikaisten takaisinmaksujen
johdosta. Kohdennetuista operaatioista hae-
tun rahoituksen mdira jai vahdiseksi, noin
0,5 mrd. euroon.

Pankkijarjestelman ylimaaraisen likvi-
diteetin supistuessa koko euroalueella myos
Suomessa vastapuolten keskuspankkiin
tekemien talletusten maara pieneni. Vuoden
2014 aikana pankit tekivit talletuksia
yhteensi keskimaarin 13,8 mrd. euron
arvosta, eli maara puolittui vuodentakaises-
ta. Maaraaikaistalletusten keraamisen paa-
tyttyd pankkien keskuspankkitalletukset
olivat yksinomaan vihimmaisvarantovel-
voitteen ylittavid talletuksia, joihin sovelle-
taan negatiivista korkoa. Suomen Pankkiin
tehtyjen talletusten maard pysyi suurena ja
Suomen osuus koko eurojirjestelmissa teh-
dyistd talletuksista kasvoi 10 prosentin tun-
tumaan (kuvio 8). Tdma kertoo runsaista
likviditeettivirroista Suomessa sijaitseviin
hyviamaineisiin pankkeihin.

Suomen Pankille toimitettujen vakuuk-
sien kokonaismdara supistui vuonna 2014
reilun miljardin verran 24,9 mrd. euroon
mutta oli silti edelleen hyvin suuri. Tasta
madrdsta keskimddrin vain 3 % oli sitoutu-
nut rahapoliittisiin luottoihin. Hieman yli
60 % vakuuksista oli EU:n keskuspankkien
TARGET2-maksujirjestelman paivansisii-
sen maksuliikelimiitin katteena, ja loppu oli
vakuusylijaiamaa. Hienosdatooperaatioiden
kautta tehtyjen maaraaikaistalletusten
vakuuskdyton lakkauttaminen aiheutti jon-
kin verran muutoksia toimitettujen vakuuk-
sien jakaumassa. Eniten vakuudeksi tuotiin
kuitenkin edellisvuosina nihtyyn tapaan
pankkien katettuja joukkolainoja (47 %)
(kuvio 9).
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Kehikko 2.

Negatiivinen talletuskorko ja rahapolitiikan nollakorkorajan haasteet

Keskuspankin sanotaan tormanneen raha-
politiikan nollakorkorajoitteeseen, jos se
haluaisi keventaa harjoittamaansa raha-
politiikkaa, mutta ohjauskoron lasku ei ole
mahdollista, koska korko on jo hyvin
lahelld nollaa. Nain on kaynyt Euroopan
keskuspankille vuonna 2014. Tuolloin euro-
alueen inflaatio-odotukset vaimenivat 2
prosentin hintavakaustavoitetta heikom-
miksi. Se kasvatti rahapolitiikan keventa-
mistarvetta, vaikka syyskuun korkopaatok-
sen jalkeen ohjauskoroissa ei enda ollut liik-
kumavaraa alaspdin. Nollakorkorajasta
huolimatta eurojarjestelma on pystynyt ke-
ventimaan rahapolitiikan mitoitustaan ot-
tamalla kayttoon uusia epatavanomaisia
toimenpiteitd. Vuoden 2014 aikana euro-
jarjestelma on laskenut yon yli -talletus-
korkonsa negatiiviseksi, jarjestinyt uuden-
tyyppisia keskuspankkiluotto-operaatioita,
aloittanut kaksi yksityisten arvopapereiden
osto-ohjelmaa ja vahvistanut ennakoivaa
viestintd4dnsa.

Maailman suurista keskuspankeista
Euroopan keskuspankki alensi ensimmaise-
na korkoputken alarajan negatiiviseksi
kesiakuussa 2014. Negatiivisen talletus-
koron tarkoituksena on kannustaa euro-
alueen ylijaamaisid pankkeja lisidmaan
lainanantoaan alijaamadisille pankeille.
Euroalueen pankkijarjestelmissa on run-
saasti ylimaaraista keskuspankkirahaa,
mutta se ei ole jakautunut tasaisesti pank-
kien kesken. Finanssikriisin aikainen epa-
luottamus pankkien valilla kytee edelleen:
pankkien valisilla lyhyen rahan markkinoil-
la volyymi on supistunut huomattavasti
kriisid edeltavalta tasoltaan. Ylijaamaiset
pankit ovat tallettaneet varansa pdivian
paatteeksi keskuspankkiin sen sijaan, etta
lainaisivat ne toisille pankeille pankkien
valisilla markkinoilla. Negatiivinen talletus-
korko vihentdd keskuspankkitalletusten
houkuttelevuutta, silld pankit joutuvat mak-
samaan eurojirjestelmalle korkoa niistd
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keskuspankkiin tekemistdan talletuksista,
jotka ylittavat pankkien vahimmaisvaranto-
vaateen.

Pankkien vilisten markkinoiden vai-
meus heikentdd alijaamaisten pankkien
rahoituksen saatavuutta, koska pankit jou-
tuvat turvautumaan eurojirjestelmdan var-
mistaakseen rahoituksensa riittdvyyden.
Pankin yleisolle tarjoaman rahoituksen
hinta maardytyy puolestaan pankin omien
rahoituskustannusten perusteella. Lisdksi
héiriét pankkien valisten markkinoiden toi-
minnassa pakottavat kaikki pankit laati-
maan erilaisia varautumissuunnitelmia, ja
nama lisddvat pankkien tarvetta pitda yli-
madrdistd keskuspankkilikviditeettia.

Negatiivinen talletuskorko ei suoraan
vahennd eurojirjestelman ylimaaraisen kes-
kuspankkirahan maaraa. Vaikka pankki
paattdisi keskuspankkiin tallettamisen sijas-
ta lainata rahaa yksityiselle sektorille, siir-
tyy raha elektronisessa muodossa yhden
pankin tililtd toisen pankin tilille. Pankit
voisivat valttyd negatiiviselta talletuskorolta
myo6s muuttamalla talletukset kateiseksi
rahaksi, mutta kiteisen rahan siilytys on
kuitenkin huomattavasti kalliimpaa kuin
negatiivisesta korosta aiheutuvat kustan-
nukset.

Nimellisten korkojen ja inflaatio-
odotusten erotuksena laskettavissa reaali-
koroissa oli vuoden 2014 aikana nousu-
paineita, koska inflaatio-odotukset vaimeni-
vat. Lisdksi erittdin matalat ohjauskorot
eivat taysipainoisesti vilittyneet rahamark-
kinakorkoihin ja vahittdislainojen korkoi-
hin. Esimerkiksi vuoden 2014 ensimmadisen
neljanneksen aikana rahamarkkinakorot
nousivat, vaikka EKP:n neuvosto piti
ohjauskoron muuttumattomana. Neuvoston
mukaan luottomarkkinat ovatkin olleet yksi
talouskasvun merkittavimmista pullon-
kauloista. Koska pankit valittavat suurim-
man osan euroalueen yksityisen sektorin
rahoituksesta, on luottokanavalla suuri
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merkitys siind, miten rahapolitiikka valittyy
reaalitalouteen.

Luottomarkkinoita vauhdittaakseen
eurojarjestelma jarjesti uuden kohdennetun
pitempiaikaisen rahoitusoperaation
(targeted longer-term refinancing operation,
TLTRO), jolla tavoiteltiin juuri luottojen
tarjonnan lisaamista. Operaatiossa pankin
saama rahoituksen maira on sidottu sen
lainanantoon yksityiselle sektorille, jotta
pankilla on kannustin lisdtd luotonantoaan
yksityiselle sektorille. Lisaksi pankkien
omia rahoituskustannuksia vahentivit koh-
dennetun pitempiaikaisen rahoitusoperaa-
tion erittdin matala korko ja neljan vuoden
kesto.

Eurojirjestelma alkoi lokakuussa ostaa
katettuja joukkolainoja (covered bonds) ja
marraskuussa omaisuusvakuudellisia arvo-
papereita (asset-backed securities, ABS).
Seka katettujen joukkolainojen ettd omai-
suusvakuudellisten arvopapereiden arvo
perustuu niiden pohjalla oleviin luottoihin.
Arvopaperistamalla asiakkailleen myonta-
midin lainoja pankki vihentaa itseensa
kohdistuvaa luottotappioriskia. Omaisuus-
vakuudelliset arvopaperit myos vapauttavat
pankin taseesta padomaa, jonka pankki voi
kdyttdd uusien lainojen myontamiseen.
Monet katetut joukkolainat ja omaisuus-
vakuudelliset arvopaperit ovat vakuus-
kelpoisia, jolloin pankit voivat tuoda niitd

keskuspankkiluottojensa — mukaan lukien
kohdennetut pitempiaikaiset rahoitus-
operaatiot — vakuudeksi.

Eurojérjestelmin pitkakestoiset luotto-
operaatiot ja osto-ohjelmat tukevat EKP:n
neuvoston ennakoivaa viestintda, jonka
avulla neuvosto kertoo, millaista rahapoli-
tiikkkaa se odottaa harjoittavansa. Ennakoi-
van viestinnan tarkoituksena on ohjata
inflaatio- ja korko-odotuksia hintavakaus-
tavoitteen kanssa yhteneviksi. Vahvistamal-
la ennakoivaa viestintdansi eurojarjestelma
on hillinnyt markkinoiden odotuksia raha-
politiikan kiristimisesta ja vaimentanut
odotetun reaalikoron nousua.

Vuonna 2014 eurojirjestelma on
toteuttanut rahapolitiikkaa nollakorko-
rajalla — tai jopa sen alapuolella. Eurojarjes-
telman korkopolitiikkaa taydentivan epa-
tavanomaisen rahapolitiikan tarkoituksena
on ollut ennen kaikkea vauhdittaa euro-
alueen vaimeita inflaatio-odotuksia, joiden
vahvistumista globaalin epdvarmuuden
lisdaantyminen vuoden 2014 aikana on hil-
linnyt. Inflaatio-odotusten kiihtyminen
piristdisi luottojen kysyntaa laskemalla odo-
tettuja reaalikorkoja. Markkinoiden reak-
tiot harjoitettuun rahapolitiikkaan ovat
vuoden 2014 aikana olleet pddasiassa posi-
tiivisia. Esimerkiksi seka pitkat ettd lyhyet
markkinakorot ovat laskeneet ja niita kos-
kevat odotukset heikentyneet laaja-alaisesti.
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Suomen Pankki kotimaisessa
talouspolitiikassa

Vuoden 2014 aikana Suomen Pankki analy-
soi sekd Suomen ettd kansainvilisen talou-
den kehitysta ja osallistui monin eri tavoin
kotimaiseen talouspoliittiseen keskusteluun.
Suomen Pankin johtokunnan jisenet ja
asiantuntijat olivat useita kertoja kuulta-
vina eduskunnassa ja esittivat arvioitaan
muilla kotimaisilla foorumeilla. Suomen
Pankki julkaisi vuonna 2014 kaksi ennus-
tetta Suomen kokonaistaloudellisesta kehi-
tyksestd, ensimmaisen kesdkuussa ja toisen
joulukuussa.

Suomen Pankki arvioi eri yhteyksiss3,
ettd Suomen talouden vaikeudet olisi mah-
dollista voittaa kasvumahdollisuuksia ja
julkisen talouden kestavyytta parantavilla
rakenneuudistuksilla, kustannuskilpailu-
kykya kohentavilla toimilla ja pysayttamal-
14 julkisen talouden velkaantuminen.

Suomen Pankki korosti, ettd vaikeassa
taloustilanteessa avainasemassa on maan
kyky tehdé korjaavia toimenpiteitd. Luotta-
mus talouspolititkan pitkdjanteisyyteen
rakentuu hitaasti, mutta se voidaan menet-
tdd nopeasti.

Suomen bruttokansantuote vuonna
2014 oli yli 5 % pienempi kuin vuonna
2008. Useita vuosia kestineen vaimean
kehityksen taustalla olivat heikko kansain-
vilinen talous, teollisuuden rakennemuutos,
kustannuskilpailukyvyn huononeminen ja
tyoikdisen vaeston vuonna 2010 alkanut
vahentyminen. Erityisen paljon supistuivat
vienti ja teollisuustuotanto. Teollisuuden
rakennemuutos on merkinnyt erityisesti
elektroniikka- ja metsiteollisuuden tuotan-
non vihenemistd. Muilla toimialoilla ei ole
syntynyt vastaavassa maarin suuren tuotta-
vuuden tuotantoa.

Kustannuskilpailukyvyn heikkenemi-
nen on ollut seurausta useimpia kauppa-
kumppanimaita nopeammasta palkkojen
nousuvauhdista. Niin on ollut etenkin vuo-
den 2007 jilkeen talouden avoimen sekto-
rin ulkopuolella, kun avoimella sektorilla
tarkoitetaan vientituotantoa ja tuonnin
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kanssa kilpailevaa tuotantoa. Tama on joh-
tanut kotimaisen kustannustason nousuun,
mika puolestaan on heikentinyt tuotannon
ja tyollisyyden edellytyksia avoimella sekto-
rilla ja syventdnyt vaihtotaseen alijaamaa.

Suomen Pankki esitti, ettd palkanmuo-
dostuksessa olisi syyta siirtyd pysyvdan
menettelyyn, jossa vientisektorin palkan-
maksukyky asettaisi puitteet sopimuspalk-
kojen nousulle myos muilla toimialoilla.
Kustannuskilpailukykya voisivat lisdksi
kohentaa muun muassa tyoaikoja koskevat,
tuottavuutta kasvattavat jarjestelyt seka se,
ettd tyomarkkinoilla kiytettdisiin aiempaa
enemman sellaisia yrityskohtaisia ratkaisu-
ja, joissa sekd tyonantajat ettd tyontekijat
saavuttaisivat tavoitteitaan.

Euroalueella vallitseva deflaatiokier-
teen uhka voidaan torjua rahapolitiikan
vilineilld, ei Suomen kustannus- ja hinta-
tasoa nostamalla. Uhka on euroalueen
laajuinen, koska rahapolitiikka on alueella
yhteinen. Suomessa talouden avoimen sek-
torin tila edellyttaa kustannusten vaimeaa
kehitystd euroalueen keskiarvoon nihden.
Jos sen sijaan hinnat ja kustannukset jatka-
vat nousuaan suhteessa euroalueen keski-
arvoon, edessa on myohemmin entista vai-
keampi kustannusten sopeuttaminen — riip-
pumatta siitd, mikd on euroalueen keski-
madrdinen hintakehitys.

Julkisen talouden tila on heikentynyt
vaimean yleisen talouskehityksen myota.
Samalla vieston ikddntyminen painaa julki-
sen talouden pitkdn aikavilin nakymia.
Koska yleistd talouskehitystd vaimentaneet
tekijdt ovat suurelta osin pitkdaikaisia eika
niiden taustalla ole ollut ensisijaisesti koti-
maisen kysynnin suhdanneluonteinen heik-
kous, on finanssipolitiikasta saatava tuki
talouskehitykselle rajallinen.

Vuoden 2014 aikana Suomen Pankki
korosti, ettd tiarkeitd askelia talouspolitii-
kassa on otettu erityisesti elakeuudistus-
ehdotuksen, julkisen talouden sopeuttamis-
padtosten ja palkkojen nousua hidastaneen
tyoehtosopimuksen myota. Suomen talou-
den vaikeuksien voittaminen edellyttaa kui-
tenkin merkittavasti lisaa paatoksia, jotka
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edistdisivat rakenneuudistuksia, julkisen
velan kasvun pysdyttamista ja kilpailukyvyn
parantamista. Talouden vaikeuksien nahtiin
olevan niin suuria, ettid niiden ratkaisemi-
nen edellyttdd maaratietoisia paatoksia usei-
den vuosien ajan tulevaisuudessa.

Kotimaista talouspolitiikkaa koskevis-
ta paatoksista Suomen Pankki esitti arvioi-
taan sen perusteella, mitd taloustieteellinen
tutkimus ja kansainviliset kokemukset ker-
tovat paatosten vaikutuksista. Samalla
Suomen Pankki korosti, ettd paatoksiin liit-
tyy paljon sellaisia arvovalintoja, joista vas-
tuu kuuluu eduskunnalle.

Yleinen talouskehitys pysyi heikkona
Suomen bruttokansantuotteen kehitys oli
edelleen vaimeaa vuonna 2014. Viennin
maird pysyi voimakkaasti heikentyneend, ja
kotimainen kysynta viheni. Erityisesti yksi-
tyisten investointien maird pieneni.

Tuotanto ja ty6llisten médéra jatkoivat
supistumistaan teollisuudessa ja rakentami-
sessa. Sen sijaan palvelutoimialoilla ei tuo-
tannossa ja tyollisyydessa keskimdarin koet-
tu suuria muutoksia.

Kaiken kaikkiaan tyollisyystilanne
heikkeni, kun tyottomyysaste jatkoi nou-
suaan. Tyollisten madrd koko taloudessa

supistui, mutta tyollisyysaste pysyi jotakuin-
kin muuttumattomana edellisestd vuodesta,
kun myos tyoikidisen vdeston maira viheni.

Inflaatio hidastui vuonna 2014, kun
energiatuotteiden hinnat laskivat ja palkko-
jen nousuvauhti vaimeni. Inflaatio pysyi silti
euroalueen keskiarvoa nopeampana.

Julkisyhteisojen nettoluotonanto pysyi
negatiivisena julkisen talouden sopeutustoi-
mista huolimatta, silla talouskehitys oli vai-
meaa. Julkisyhteisojen bruttovelka kasvoi
lahelle 60:ta prosenttia.

Vuoden 2014 talouskehitys osoittautui
heikommaksi kuin Suomen Pankki oli
vuonna 2013 ennustanut. Erityisesti vienti
ja yksityiset investoinnit jdivit ennustettua
vahaisemmiksi.

Vuoden 2014 aikana Suomen Pankki
tarkisti talouskasvua koskevia ennusteitaan
heikompaan suuntaan. Nama tarkistukset
koskivat seka vuotta 2014 ettd vuotta 20135.
Lisdksi joulukuussa 2014 julkistetussa pit-
kdn aikavalin kasvuarviossaan Suomen
Pankki muutti arviotaan talouskasvusta
seuraavien 15 vuoden aikana hitaamman
kasvun suuntaan verrattuna vuonna 2012
laadittuun edelliseen pitkdn aikavilin
arvioon.
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Rahoitusjarjestelma

Suomen Pankki vaikuttaa rahoitusjdrjestelmdn vakauteen tunnistamalla ja arvioimalla vakau-
teen kohdistuvia jarjestelmdriskejd sekd edistdmalld toimenpiteitd, joilla nditd riskejd torju-
taan. Suomen Pankin pddjohtaja toimii pddtoksentekijand Euroopan jarjestelmdriskikomi-
teassa, joka on Euroopan finanssivalvontajirjestelmddan kuuluva EU-elin. Komiteassa analy-
soidaan EU:n raboitusjdrjestelmdn riskejd ja annetaan varoituksia sekd suosituksia kansalli-
sille viranomaisille toimenpiteistd vakauden tukemiseksi. EKP:std tuli yhteisen valvontameka-
nismin (Single Supervisory Mechanism, SSM) myétd myos kansallisen makrovakauspolitiikan
pddtoksentekijd. Myos EKP:n neuvosto kdasittelee raboitusvakauteen liittyvid kysymyksid.
Suomen Pankin asiantuntijat osallistuvat ndiden asiakokonaisuuksien valmisteluun sekdi
muuhun komiteoissa ja tyorybmissd tebtivddan taustatyéhén ulkomailla ja kotimaassa. Titd
tyotd tehdddn tiiviissd yhteistybssd Finanssivalvonnan kanssa.

Vuoden 2014 aikana pddapaino EU:n raboitussdintelyn kebittamisessa oli pankkiunionin
valmistelun loppuunsaattamisessa. Suomen Pankki osallistui yhteisen valvontamekanismin
kayttéonoton valmisteluibin sekd yhteisen kriisinratkaisumekanismin (Single Resolution
Mechanism, SRM) kehittdmiseen. Yhteinen valvontamekanismi aloitti toimintansa marras-
kuussa 2014. Euroopan parlamentti byvaksyi yhteistd kriisinratkaisumekanismia koskevan
asetuksen bubtikuussa 2014, ja toiminnan valmistelu aloitettiin. Kotimaassa Suomen Pankki
tuki aktiivisesti EU:n raboitussddantelyn toimeenpanoa, osallistui jarjestelmdriskien torjumi-
seksi luotavan kansallisen makrovakauspolitiikan kaynnistimisen valmisteluun sekd kebitti
yhdessi Finanssivalvonnan kanssa analyysivilineistod ja seurantaa makrovakauspolitiikan

vilineiden pddtoksenteon tueksi.

Rahoitusjirjestelmin vakaus

Euroalueen talouskasvun orastanut elpymi-
nen alkoi hiipua vuoden 2014 loppupuo-
lella, mika muiden tekijoiden, kuten geo-
poliittisten epavarmuuksien, ohella aiheutti
rahoitusmarkkinoilla ajoittaista rauhatto-
muutta. Korkomarkkinoilla tima nakyi ris-
kilisien ja volatiliteetin kasvuna seka osake-
markkinoiden pitkdan jatkuneen hintojen
nousun vaimenemisena.

Yksi euroalueen pankkisektorin keskei-
simpid tapahtumia vuoden 2014 aikana oli
Euroopan keskuspankin tekema pankkien
kattava arviointi (ks. kehikko 3). Kattavan
arvioinnin yhteydessd Euroopan keskus-
pankki, kansallisten viranomaiset, pankit
sekd Euroopan pankkiviranomainen
(European Banking Authority, EBA) toteut-
tivat yhteistyOssd pankkien stressitestit, jois-
sa arvioitiin pankkien kykya selviytyd poik-
keuksellisista tilanteista. Testiin liittyvan
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perusskenaarion seka epasuotuisan talous-
kehityksen skenaarion laativat yhteistyossa
Euroopan jirjestelmariskikomitea, Euroo-

pan pankkiviranomainen ja EKP.

Pankkien kattavan arvioinnin ja stres-
sitestien jdlkeen arvioitavina olleiden pank-
kien valvonta siirtyi Euroopan keskuspan-
kin yhteiselle valvontamekanismille, jonka
toiminta alkoi marraskuussa 2014.

Euroalueen pankkisektorin sopeutumi-
nen sddntelyn muutoksiin jatkui. Useat pan-
kit ovat edelleen supistaneet taseitaan
vahentamalla riskipitoisimpia saamisiaan.
Euroalueen pankkien luotonanto yrityksille
ja kotitalouksille supistui edelleen vuoden
2014 aikana, mutta loppuvuoden aikana
luotonannossa oli havaittavissa elpymisen
merkkeja. Euroalueen pankki- ja muiden
rahoitusmarkkinoiden jakautuneisuus
ongelmamaihin ja paremman luottokelpoi-
suuden maihin on sdilynyt. Joissakin ongel-
mamaissa tilanne on kuitenkin helpottunut
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ja pankkien seka yritysten vieraan paaoman
ehtoisen rahoituksen kustannukset ovat
supistuneet vuoden 2014 aikana.
Rahoitusmarkkinoiden pirstaleisuus ja
uudistuva sddntely ovat tuoneet esiin pank-
kien kanssa kilpailevia ja lievemmin sddn-
neltyjd uusia rahoitusalan toimijoita. Kas-
vaessaan ne saattavat luoda rahoitusalalle
uusia, aikaisemmin havaitsemattomia riske-
ja. Euroalueen yritysrahoitus on pankki-
sektorin varovaisuuden ja saantelyn myota
siirtynyt aikaisempaa aktiivisemmin jouk-
kovelkakirjamarkkinoille.

Suomen pankkisektori sailynyt
kannattavana ja vakavaraisena
Talouskasvun vaimeudesta ja korkotason
mataluudesta huolimatta suomalaisten
pankkien keskimddrdinen kannattavuus ja
vakavaraisuus ovat sdilyneet varsin hyvina:
keskimaardinen kokonaisvakavaraisuus-
suhde oli syyskuun lopussa 16,0 % ja ydin-
vakavaraisuussuhde (Common Equity

Tier 1, CET1) 14,3 %. Kaikki pankit taytti-
vit vuonna 2015 voimaan tulevan 2,5 pro-
sentin lisipddomavaatimuksen, joka korot-
taa pankkien ydinpddomavaatimuksen 7
prosenttiin ja kokonaispddomavaatimuksen
10,5 prosenttiin.

Euroopan keskuspankin kattavassa
arvioinnissa mukana olleiden suomalaisten
pankkien vakavaraisuustunnusluvut sdilyi-
vit vahvoina myo6s epdsuotuisan talouskehi-
tyksen skenaariossa. Suomessa toimivien
pankkien vahva vakavaraisuus on keskei-
nen syy siihen, ettd pankit ovat kyenneet
rahoittamaan suomalaisia kotitalouksia ja
yrityksid huomattavasti paremmin kuin
euroalueen pankit keskimaarin. Pankkien
yksityiselle sektorille myontamien lainojen
kasvu siilyi koko vuoden ajan runsaan 5
prosenttiyksikon vauhdissa.

Suomen pankkisektorin rakennemuu-
tos on jatkunut. S-Pankki ja Tapiola Pankki
yhdistyivat uudeksi S-Pankiksi. OP-Pohjola-
ryhmain sisdlla pankkien lukumaira on pie-
nentynyt, kun paikalliset osuuspankit ovat
yhdistyneet suuremmiksi kokonaisuuksiksi.
Saastopankkien yhteenliittyma toteutui vuo-

den 2014 lopussa ja POP Pankki -ryhma on
my0s ryhtynyt valmistelemaan omaa
yhteenliittymaansa.

Yksityisen sektorin luottokannan
kasvu hidastui
Suomen talouden heikko kehitys on hidas-
tanut seka kotitalouksien etta yritysten ko-
rollisen velan kasvua. Yritysten (pl. asunto-
yhteisot) korollisen velan maira suhteessa
bruttokansantuotteeseen on pysynyt va-
kaana, noin 60 prosentissa. Yritysten luot-
tolaitoksista nostamien lainojen vuosikasvu
oli marraskuussa 2,2 %, kun se vuotta
aiemmin oli 3,1 %. Vaikka suomalaisten
PK-yritysten rahoituksen saatavuudessa
ndkyi vuoden 2014 aikana heikkenemisen
merkkejd, on rahoitusta saanut Suomessa
viime vuosina selvisti paremmin kuin euro-
alueella keskimaarin. Keskeisimpia riski-
tekijoita seka yritysten kannattavuuden ettd
rahoituksen saatavuuden nikokulmasta
ovat olleet yleinen taloustilanne seki tuot-
teiden heikko kysyntd. Suurimpien yritysten
rahoitusrakenne on matalan koron aikana
muuttunut entistd enemman markkinoilta
hankittua rahoitusta suosivaksi.
Kotitalouksien lainakannan kasvu
hidastui edelleen vuoden 2014 aikana.
Marraskuun vuosikasvu oli 2,0 %, kun se
vuotta aiemmin oli 2,3 %. Lainakannan
kasvun hidastumisen taustalla oli asunto-
lainakannan kasvun vaimeneminen. Mar-
raskuussa asuntoluottojen vuosikasvu jai
1,6 prosenttiin. Kotitalouksien luottamus
talouteen on heikentynyt, ja varovaisuus
uusissa asuntoinvestoinneissa on lisdanty-
nyt. Kotitalouksien kulutusluottojen
asuntoluottoja nopeampi kasvu viittaa koti-
talouksien rahoitusaseman heikkenemiseen
vuoden 2014 aikana. Kulutusluottojen
kasvuvauhti nopeutui vuoden 2014 aikana,
ja vuosikasvu oli marraskuussa 4,4 %, kun
se vield vuotta aiemmin oli 2,2 %.
Kotitalouksien velkaantumisen kasvu
jatkui vuoden 2014 aikana — joskin aiem-
paa hitaampana - ja niiden velkaantumis-
aste on historiallisen korkea. Kotitalouksien
luotot suhteessa kaytettavissa oleviin tuloi-
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hin ovat suurentuneet jo noin 120 prosent-
tiin. Kotitalouksien velat suhteessa rahoitus-
varoihin alkoivat vuoden 2014 aikana lie-
vasti kasvaa.

Rahoitusjirjestelmapolitiikka

Pankkien valvontavastuu siirtyi

Euroopan keskuspankille

Pankkien valvonnassa toteutettiin Euroo-
pan unionissa historiallinen uudistus, kun
pankkiunioniin kuuluvien maiden pankkien
valvontavastuu siirrettiin Euroopan keskus-
pankille 4.11.2014 osana pankkiunionin
toteuttamista. Valvontavastuu siirtyi Euroo-
pan keskuspandkille heti sen jalkeen, kun
eurooppalaisten suurten pankkien tase-erien
laadun ja vakavaraisuuden riittivyyden
arvioimiseksi tehdyn ns. kattavan arvioin-
nin (kehikko 3) tulokset oli julkistettu loka-
kuussa 2014.

EKP:n suoran valvontavastuun alle
siirtyi 120 systeemisesti merkittaviksi
arvioitua pankkia pankkiunioniin kuuluvis-
sa maissa. Suomessa toimivista pankeista ja
pankkiryhmistd EKP:n suoraan valvontaan
siirtyivit Nordea Pankki Suomi, OP-Pohjo-
la-ryhma ja Danske Bank Oyj.

Pankkiunioniin kuuluvien vidhemman
merkittavien pankkien suorasta valvonnasta
vastaavat edelleen kansalliset pankkivalvo-
jat (Suomessa Finanssivalvonta). EKP kui-
tenkin huolehtii siita, ettd valvonta perustuu
koko pankkiunionissa yhtendisiin kadytin-
toihin. EKP voi my0s tarvittaessa ottaa suo-
raan valvontaansa minka tahansa pankin
euroalueella.

EKP hoitaa pankkivalvontaan liittyvit
tehtdavinsi erillidn rahapolitiikasta. Yhtei-
sen valvonnan suunnittelusta ja toteuttami-
sesta vastaa erityinen EKP:hen perustettu
valvontaelin (Supervisory Board). Puheen-
johtajan ja varapuheenjohtajan lisdksi val-
vontaelin koostuu kansallisten pankkivalvo-
jien ja EKP:n erikseen nimedmistd edustajis-
ta. Yksi EKP:n edustajista valvontaelimessa
on Suomen Pankin entinen padjohtaja
Sirkka Hamaldinen. Valvontaelimeen kuulu-
vat my0s keskuspankkien edustajat niista
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maista (ml. Suomi), joissa keskuspankki ei
vastaa pankkien valvonnasta.

Pankkiunionin toista ns. pilaria, yhteis-
ta kriisinratkaisumekanismia (Single
Resolution Mechanism, SRM), koskeva
Euroopan parlamentin ja EU:n neuvoston
asetus tuli voimaan 19.8.2014. Kriisin-
ratkaisumekanismin ensisijaisena tavoittee-
na on mahdollistaa vakaviin ongelmiin
ajautuvien kansainvilisten pankkien hallit-
tu, nopea ja tehokas uudelleenjarjestely tai
alasajo mahdollisimman pienin kustannuk-
sin veronmaksajille ja reaalitaloudelle.
Yhteinen kriisinratkaisumekanismi vastaa
tulevaisuudessa pankkiunioniin kuuluvien
maiden kaikkien pankkien kriisinratkaisus-
ta. Kriisinratkaisua johtaa EU:n yhteinen
kriisinratkaisuneuvosto (Single Resolution
Board), jonka laajassa kokoonpanossa
kullakin pankkiunionin jisenmaalla on
edustaja.

Kriisinratkaisumekanismilla ja vuonna
2013 voimaan tulleella luottolaitosten elvy-
tys- ja kriisiratkaisudirektiivilld pyritdan
varmistamaan, ettd pankkien kriisinratkai-
sun kustannukset sdlytetddn vastaisuudessa
lahtokohtaisesti pankin osakkeenomistajille
ja velkojille. Niissa tilanteissa, joissa pankin
omistajien ja velkojien varat eivit riitd,
kriisinratkaisun kustannuksia katetaan
pankkisektorin rahoittamasta yhteisesta
kriisinratkaisurahastosta (Single Resolution
Fund). Yhteinen kriisinratkaisumekanismi
aloittaa toimintansa taydessi laajuudessaan
vuoden 2016 alussa. Kriisinratkaisurahasto
kerrytetddn tavoitetasolleen kahdeksan vuo-
den mittaisen siirtyméakauden aikana vuo-

desta 2016 alkaen.

Suomen Pankki valmisteli aktiivisesti
kotimaista makrovakauspolitiikkaa
Elokuussa 2014 tuli voimaan uusi luotto-
laitoslaki (laki luottolaitostoiminnasta).
Lailla EU:n uusi luottolaitosten vakavarai-
suusdirektiivi pannaan taytintoon Suomen
lainsdadannossa. Laki muun muassa antaa
Finanssivalvonnan johtokunnan kaytt6on
uusia harkinnanvaraisia keinoja — ns.
makrovakausvilineitd — finanssikriisien to-
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dennikoisyyden ja kriisien aiheuttamien
haittojen pienentdmiseksi.

Keskeinen uusi makrovakausviline
luotonannon liiallisesta kasvusta aiheutu-
vien suhdanneluonteisten jarjestelmariskien
lievittdmiseksi on pankeille harkinnanvarai-
sesti asetettava ylimdardinen padomavaati-
mus, ns. muuttuva lisipidomavaatimus
(vastasyklinen paaomapuskurivaatimus).
Finanssivalvonnan johtokunta tekee vuoden
2015 alusta alkaen vuosineljanneksittdin
paatoksen muuttuvan lisipadomavaatimuk-
sen korottamisesta, pitimisestd ennallaan
tal pienentdmisesta.

Suomen Pankki on yhdessa Finanssi-
valvonnan kanssa kehittinyt menetelmii
jarjestelmariskien tunnistamiseksi, niiden
vakavuuden arvioimiseksi ja makrovakaus-
vilineiden kdyton vaikutusten mittaamisek-
si muuttuvaa lisapidomavaatimusta ja
muita makrovakausvilineitd koskevan paa-
toksenteon tueksi. Lisdksi Suomen Pankin
asiantuntijat osallistuivat vuoden 2014
aikana valtiovarainministerion johtamaan

viranomaistyoryhmaan, joka valmisteli
ministerion asetuksen muuttuvan lisa-
pddomavaatimuksen sddtamisperusteista.

Pankkiunionin myotd EKP:lle annettiin
my06s makrovakauspolitiikkaan liittyvia teh-
tavid. Niihin kuuluu oikeus vaikuttaa sii-
hen, mille tasolle muuttuva lisipadoma-
vaatimus ja muut EU:n vakavaraisuus-
asetukseen ja -direktiiviin sisaltyviat makro-
vakausvilineet asetetaan kussakin pankki-
unionin jasenmaassa. EKP:114 on oikeus
korottaa muuttuvaa lisapddomavaatimusta
Suomessa Finanssivalvonnan sijasta.
Suomen Pankki on yhdessa Finanssivalvon-
nan kanssa valmistellut makrovakauspoli-
titkkkaa koskevaa EKP-yhteistyota.

Suomen Pankki my6s osallistui makro-
vakausanalyysin ja -vilineiston kehittamista
koskevaan kansainviliseen yhteistyohon
erityisesti Euroopan jirjestelmariskikomi-
tean sekd Pohjoismaiden ja Baltian maiden
keskuspankkien ja pankkivalvojien yhteis-
tyofoorumin alaisissa tyoryhmissa.
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Kehikko 3.

Euroopan keskuspankki teki perusteellisen arvioinnin

euroalueen pankkien kunnosta

Euroopan keskuspankki julkisti lokakuun
2014 lopussa tulokset ns. kattavasta
arvioinnista, jolla EKP ja kansalliset viran-
omaiset tarkastivat yksityiskohtaisesti euro-
alueen 130 suurimman pankin taseiden laa-
tua ja tappionsietokykya. Arviointi antaa
kattavan kuvan euroalueen pankkien kun-
nosta, silla mukana olleiden pankkien yh-
teenlasketut varat ovat noin 82 % euro-
alueen koko pankkisektorin taseesta.
Arviointia toteuttamassa oli EKP:n ohjauk-
sessa yli 6 000 asiantuntijaa padasiassa kan-
sallisista rahoitusvalvontaviranomaisista ja
keskuspankeista.

Kattava arviointi koostui pankkien
saamisten laadun yhdenmukaisesti toteute-
tusta arvioinnista seka stressitestista, jolla
arvioitiin pankkien vakavaraisuuden kehi-
tysta hyvin heikon talouskehityksen skenaa-
riossa. Arvioinnin tavoitteina oli saada luo-
tettava ja yhteismitallinen kuva euroalueen
pankkien tilanteesta ennen niiden valvonta-
vastuun siirtymista EKP:lle, tunnistaa liian
heikosti padomitetut pankit ja edellyttaa
niitd vahvistamaan vakavaraisuuttaan seka
lujittaa luottamusta euroalueen pankki-
sektoria kohtaan.

Arvioinnissa todettiin 25:114 euro-
alueen pankilla olevan yhteensd 25 mrd.
euron suuruinen padomavaje. Luku on var-
sin pieni suhteessa arvioinnissa mukana
olleiden pankkien 22 000 mrd. euron suu-
ruisiin yhteenlaskettuihin varoihin. Monet
arviointiin osallistuneista pankeista ehtivat
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vahvistaa vakavaraisuuttaan ennakoivasti
ennen arvioinnin toteuttamista. Pankkien
on katettava stressitestin ns. perusskenaa-
riossa paljastuneet pidomavajeet viimeis-
tadn kuuden kuukauden ja ns. heikon
talouskehityksen skenaarion mukaiset paa-
omavajeet viimeistdan yhdeksin kuukauden
kuluttua kattavan arvioinnin tulosten jul-
kistamisesta.

Stressitestissd arvioitiin, kuinka kolmen
vuoden pituinen hyvin heikko talouskehitys
vaikuttaisi pankkien vakavaraisuuteen.
Stressiskenaario oli selvasti ankarampi kuin
alemmin toteutetuissa vastaavissa euro-
alueen laajuisissa stressitesteissa. Epasuotui-
sampi kahdesta testatusta skenaariosta hei-
kentdisi pankkien yhteenlaskettuja ensisijai-
sia omia varoja 216 mrd. euron verran,
minkd myota testattavien pankkien ydin-
vakavaraisuussuhteen mediaani pienentyisi
12,4 prosentista 8,3 prosenttiin. Tamakin
vakavaraisuussuhde olisi selvasti suurempi
kuin testissa edellytetty vahimmaistaso
5,5 %.

Kattavassa arviossa mukana olleiden
suomalaispankkien — Nordea Pankki Suomi
-konsernin, OP-Pohjola-ryhman ja Danske
Bank Oyj -konsernin — vakavaraisuus ylitti
edellytetyt vahimmaistasot selvasti. Heikon
talouskehityksen skenaariossa suomalais-
pankkien ydinvakavaraisuussuhde sailyi
suurempana kuin arvioiduilla pankeilla kes-
kimaarin.
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Rahoitusjirjestelman infrastruktuuri

Suomen Pankin yleisvalvonnan tehtava on
varmistaa rahoitusmarkkinoille keskeisten
ja yhteiskunnalle merkittavien maksu- ja
selvitysjarjestelmien luotettavuus ja tehok-
kuus. Nama rahoitusmarkkinainfrastruk-
tuurit ovat taloudellisen toiminnan taus-
talla, joten niiden ongelmaton toiminta on
aarimmadisen tiarkeda.

Suomessa kaytetyt rahoitusmarkkina-
infrastruktuurit ovat suurelta osin kansain-
vilisid jarjestelmid. Suomen Pankki on
aktiivinen toimija ndiden kansainvilisten
infrastruktuurien yleisvalvontayhteistyossa
ja on osallistunut eri komiteoiden ja tyo-
ryhmien tyoskentelyyn sekd eurojarjestel-
massd ettd sen ulkopuolella.

Suomen arvopaperikeskus Euroclear
Finland on korvaamassa mm. arvo-osuus-
ja selvitysjarjestelmad yllapitavan teknisen
jarjestelmansa uudella jarjestelmailla, johon
alkuvaiheessa sisaltyvit velkamarkkina-
instrumenttien sdilytys- ja selvitystoiminnot.
Tama muutos tukee Euroclear Finland
-yhtion ja koko Suomen arvopaperimarkki-
noiden varautumista mittavaan, Euroopan
laajuiseen arvopaperimarkkinoiden yhden-
mukaistamiseen. Osana yhdenmukaistamis-
prosessia Suomi liittyy yleiseurooppalaiseen
arvopaperikaupan T2S-jirjestelmaalustaan
alkuvuodesta 2017.

Suomen Pankki on arvioinut Euroclear
Finland -yhtion uuden jirjestelmin jo ennen
sen kayttoonottoa. Arvio tehtiin eurojarjes-
telmassa yhteisesti sovittujen periaatteiden
mukaisesti. Yleisvalvonta-arvio ja sen koos-
teen julkaiseminen hyviksyttiin Suomen
Pankin johtokunnassa lokakuussa 2014.
Samassa yhteydessda Suomen Pankki arvioi,
ettd myos eurojarjestelmin asettamat kritee-
rit rahapolitiikan operaatioissa kaytettaville
jarjestelmille tayttyvit.

Suomi siirtyi yhtendiseen euromaksu-
alueeseen (Single Euro Payments Area,
SEPA) alkuperdisen suunnitelman mukaises-
ti 1.2.2014. Useissa muissa maissa siirtyma
toteutettiin jatketun siirtyméajan avulla elo-
kuun alkuun mennessa. Siirtyma sujui

onnistuneesti ja aikataulussa koko euro-
maksualueella. Yhtendinen euromaksualue
helpottaa ja tehostaa eurooppalaista maksa-
mista. Sekd kuluttajat ettd yritykset hyoty-
vit, kun ne voivat hoitaa euromaaraiset
maksunsa koko alueella samalta tililta.

Osana tatd SEPA-siirtymad kotimaisen
pankkien maksuliikennejirjestelman (PM]J)
kaytto lopetettiin. Nykyisin kaikki pank-
kien viliset tilisiirrot Suomessa, mukaan
lukien palkat ja eldkkeet, kasitellian Euroo-
pan laajuisessa STEP2-maksujarjestelmassa,
jota yllapitaa EBA Clearing. Suomen Pankki
osallistuu tdman jarjestelmin yleisvalvon-
taan arvioimalla muun muassa, miten jar-
jestelman toimintaa ja luotettavuutta voi-
daan parantaa.

Suomen Pankki perusti maksuneuvos-
ton tukemaan yhteiskunnan kannalta
tehokkaiden ja luotettavien maksamis-
ratkaisujen kehittamista myos SEPA-siirty-
min jilkeen. Maksuneuvosto toimii keskus-
telufoorumina maksupalveluiden tuottajien,
kayttdjien ja viranomaisten valilla. Vuonna
2014 maksuneuvosto julkaisi kaksi raport-
tia, joista ensimmainen kasitteli maksami-
sen nykytilaa ja trendejd ja toinen maksa-
mista digitalisoituvassa taloudessa.

Toukokuussa 2014 Suomen Pankki jar-
jesti kahdeksannen maksufoorumin. Tilai-
suudessa asiantuntijat pohtivat SEPA-siirty-
min jilkeistd vahittdismaksamista, maksa-
mista digitalisoituvassa taloudessa ja kayn-
nissd olevia maksamisen saantelyaloitteita.
Vuosittain jarjestettavd maksufoorumi toi-
mii vastaisuudessa myos yhtend maksuneu-
voston viestintikanavana, silla sen kautta
tavoitetaan laajasti maksamisen eri sidos-
ryhmia.

Suomen Pankki my0s ylldpitdd ja
kehittdd maksu- ja selvitysjarjestelmasimu-
laattoria ja timin pohjalta kehitettya
T2-simulaattoria. Maksu- ja selvitysjarjes-
telmasimulaattori on herittinyt huomatta-
vaa kiinnostusta maailmanlaajuisesti, ja
Suomen Pankki on kutsuttu esittelemain
sita eri maiden keskuspankeille. Kahdetta-
toista kertaa elokuussa jirjestetty Suomen
Pankin simulaattoriseminaari maksujarjes-
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telmien kvantitatiivista analyysia tekeville
asiantuntijoille kerdsi vuonna 2014 osallis-
tujia 25 maasta ja viideltd mantereelta.

Maksujarjestelmapalvelut

Suomen Pankki tarjoaa maksujirjestelma-
palveluita TARGET2-osajarjestelmansa
kautta. TARGET?2 (Trans-European
Automated Real-time Gross settlement
Express Transfer system) on eurojarjes-
telman omistama ja operoima jarjestelma,
jossa maksut suoritetaan reaaliaikaisesti ja
bruttomaariisind. TARGET2-jarjestelman
kautta toteutetaan myos eurojdrjestelman
rahapolitiikan operaatiot, ja keskeiset
maksu- ja selvitysjarjestelmat siirtavat kat-
teensa sita kayttaen.

Vuonna 2014 TARGET2-jirjestelman
kaytettavyys taytti jalleen sille asetetut
tavoitteet. Vuoden aikana jarjestelmassa kir-
jattiin pdivittdin keskimaarin noin 354 000
maksua, joiden yhteenlaskettu arvo oli noin
1 900 mrd. euroa. Maksujen maard pieneni
hieman edellisvuotisesta, mutta niiden arvo
pysyi suunnilleen samana. TARGET2-jirjes-
telmdssa oli joulukuussa 2014 noin 1 000
suoraa osapuolta, jotka olivat liittyneet jar-
jestelmddn 24 keskuspankin osajirjestelman
kautta.

Suomen Pankin osajirjestelméssa kir-
jattujen maksujen maara ja yhteenlaskettu
arvo sdilyivit keskimaarin ennallaan. Osa-
jarjestelmassa kirjattiin keskimaarin 1 600
maksua paivissd. Naiden maksujen yhteen-
laskettu arvo oli noin 39 mrd. euroa (kuvio
10). TARGET2- Suomen Pankki -osajarjes-
telmassa oli vuoden 2014 lopussa 24 osa-
puolta, joista kolme oli liitinndisjarjestel-
mid.

Suomen Pankin uusi vakuushallinta-
jarjestelma, BoF-CMS-Cola, saatiin ensim-

Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014

Kuvio 10.
TARGET2- Suomen Pankki -jarjestelmin osapuolten
TARGET-maksujen lukumairi ja arvo keskimaarin paivassa
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Lihde: Euroopan keskuspankki.

madisen vaiheen rakentamisen kannalta paa-
tokseen, kun jarjestelma otettiin kayttoon
1. joulukuuta 2014. Kayttoonottoa edelsi-
vit asiakastestaus loppukevaasta ja alku-
syksystd 2014 sekd Suomen Pankin sisdiset
hyviksymistestikierrokset. Jarjestelman seu-
raava vaihe otetaan kayttoon samanaikai-
sesti Euroclear Finlandin uuden Infinity-
jarjestelman kanssa 2.2.2015.
Yleiseurooppalaisen arvopaperikaupan
selvitysalustan (TARGET2-Securities, T2S)
valmistelua seuraava Suomen Pankin BoF-
T2S-hanke jatkoi operatiivista valmistautu-
mista jarjestelmaan liittymistd varten.
Vuoden aikana hankkeessa seurattiin tiiviis-
ti asiakkaiden valmistautumista T2S-alustan
kayttoonottoon, kilpailutettiin verkkopalve-
lun tarjoaja ja aloitettiin testaus lokakuussa
2014.
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Varallisuuden hallinnointi

Suomen Pankki hallinnoi yhteensd noin

18 065 milj. euron varallisuutta. Hallinnoi-
tava varallisuus koostuu pankin rahoitus-
varallisuudesta, osasta Euroopan keskus-
pankin valuuttavarantoa sekd Suomen
Pankin elikerahaston varallisuudesta. Vuo-
den 2014 lopussa Suomen Pankin oman
rahoitusvarallisuuden arvo oli 16 438 milj.
euroa, EKP:n valuuttavaranto-osuuden arvo
954 milj. euroa ja pankin eldkerahaston va-
rallisuuden arvo 673 milj. euroa.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuus
ja sen hallinnointi

Suomen Pankin rahoitusvarallisuus koostuu
valuutta- ja euromaardisestd korkosijoitus-
varallisuudesta, kullasta ja osakkeista.
Valuuttavaranto muodostuu valuutta-
madrdisesta sijoitusvarallisuudesta, likvidi-
varallisuudesta sekd Kansainvilisen valuut-
tarahaston (International Monetary Fund,
IMEF) erityisten nosto-oikeuksien maarai-
sistd eristd (Special Drawing Rights, SDR)
(taulukko 1). Kevdian 2014 aikana rahoitus-
varallisuutta kasvatettiin 1,5 mrd. euron
verran lisdiamalld euromaardista sijoitus-
varallisuutta (taulukko 2).

Sijoitustoiminnan tavoitteet ja tuotto
Suomen Pankki sijoittaa varallisuuttaan kan-
sainvilisille rahoitusmarkkinoille. Sijoitustoi-
minnan tavoitteena on tayttaa keskuspankille
asetetut vaatimukset hallinnoitavan varalli-
suuden likvidiydestd, turvallisuudesta seka
tuottotasosta. Suomen Pankki turvaa sijoitus-
toiminnallaan rahoitusvarallisuutensa arvon
sekd tarvittaessa kykynsa tukea pankkijarjes-
telmin ja kansantalouden maksuvalmiutta.
Keskuspankin varallisuuden hoitami-
sessa tulee ottaa huomioon sekd tuotto ettd
riskit. Monen muun keskuspankin tapaan
Suomen Pankki on pédattinyt alkaa sijoittaa
my6s osakkeisiin. Sijoittaminen osakkeisiin
aloitettiin vuoden 2014 lopulla keskuspank-
kitehtdvien sallimissa rajoissa ja varovai-
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Taulukko 1.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuus
31.12.2014 31.12.2013
Milj. euroa Milj. euroa
Kulta 1557 1373
Valuuttavaranto 5 644 5226
SDR 524 625
Likvidivarallisuus 1316 1151
Valuuttamddrdinen sijoitusvarallisuus 3 804 3450
Euromddriinen rahoitusvarallisuus 9227 7550
Osakevarallisuus 10 -
Yhteensd 16 438 14 149

SDR-suojauskauppojen vaikutus on otettu huomioon vihentimdlli
SDR-komponenttivaluuttojen mddréid valuuttamddrdisessd sijoitus-
varallisuudessa ja lisddmalld euromddrdistd raboitusvarallisuutta.

Léihde: Suomen Pankki.

Taulukko 2.
Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden jakauma valuutoittain
Valuutta 31.12.2014 31.12.2013
% %
Euro (EUR) 56,2 53,4
Yhdysvaltain dollari (USD) 24,0 24,3
Englannin punta (GBP) 4,8 5.5
Japanin jeni (JPY) 2,3 2,7
Kulta (XAU) 9,5 9,7
SDR 3,2 4.4
Rabhoitusvarallisuus yhteensd 100 100

SDR-suojauskauppojen vaikutus on otettu huomioon vihentimdlli
SDR-komponenttivaluuttojen (USD, GBP, JPY) mdirdid ja lisdamdlli eurojen

maddrdd. Osakevarallisuus sisiltyy eurojen osuuteen.

Léihde: Suomen Pankki.

Taulukko 3.
Suomen Pankin oman rahoitusvarallisuuden tuotto* vuosina 2013
ja 2014
2014 2014 2013 2013
% Milj. euroa % Milj. euroa
Korkotuotto 1,39 183,9 0,26 31,3
Valuuttakurssituotto 3,82 523,4 -2,06 -255,4
Osaketuotto 0,00 0,1 — —
Kokonaistuotto 5,26 707,2 -1,81 -224,1

* Ilman kultaa ja erityisii nosto-oikeuksia.

Léihde: Suomen Pankki.
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Taulukko 4.

suutta noudattaen. Sijoitukset kohdistettiin
kehittyneiden maiden osakemarkkinoille.
Osakkeet osana rahoitusvarallisuutta
parantavat varallisuuden odotettua tuottoa
ja hajauttavat riskejd. Osakkeisiin sijoitetta-
va maddra on rajallinen, ja sijoitukset teh-
dédin asteittain usean vuoden kuluessa.

Varallisuuden likvidiys turvataan eri-
tyiselld likvidivarallisuudella, jonka tarkoi-
tuksena on varmistaa pankin kyky tarjota
likviditeettid dkillisiin politiikkatarpeisiin
kaikissa olosuhteissa. Likvidivarallisuuden
ulkopuolisen varallisuusosan hallinnoinnis-
sa tavoitteena on turvata rahoitusvaralli-
suuden arvo sekd Suomen Pankin kyky
vastata tuleviin keskuspankkivelvoitteisiin.
Sijoituksille asetettu strateginen tavoite-
allokaatio seka tiukat luottoriskirajoitteet
takaavat sen, ettd rahoitusvarallisuus on
sijoitettu turvallisesti.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden
kokonaistuotto ilman kultaa ja erityisten
nosto-oikeuksien erid vuonna 2014 oli
5,26 % eli noin 707,2 milj. euroa. Koko-
naistuotto jakautuu korko-, valuuttakurssi-
ja osaketuottoon (taulukko 3). Vuonna
2014 valuuttakurssituotto oli positiivinen,
silld euro heikentyi merkittavasti suhteessa

Suomen Pankin likvidi- ja korkosijoitusvarallisuuden strateginen
ja vuoden 2014 lopun allokaatio

Likvidivarallisuus Strateginen allokaatio  Allokaatio vuoden
(%) lopussa (%)
Valtioiden JVK:t 100 100
Korkosijoitus- Strateginen allokaatio  Allokaatio vuoden
varallisuus (%) lopussa (%)
Valtioiden JVK:t 68 57
Valtiosidonnaiset JVK:t 21 25
Katetut JVK:t 4 5
Yritysten |VK:t 10
Kdteinen 2
Yhteensdi 100 100

Libde: Suomen Pankki.
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Yhdysvaltain dollariin ja Englannin pun-
taan. Keskuspankkikorkojen mataluus ja
keskuspankkien epiatavanomaiset rahapoli-
titkkkatoimet laskivat korkoja erityisesti
euroalueella. Korkojen laskun vuoksi pan-
kin korkotuotto oli kohtalaisen hyva.

Rahoitusvarallisuuden sijoitustoimin-
nalle on asetettu strateginen tavoiteallokaa-
tio (taulukko 4), jonka ymparille muodoste-
taan riskirajoitteiden perusteella rakennetut
sijoitussalkut. Sijoitussalkkujen tuottoa ver-
rataan julkisiin indekseihin, jotka on raita-
16ity keskuspankkitarpeisiin sopiviksi.
Arvioinnin perustana on suhteellinen
tuottotavoite, joka lasketaan liukuvana
keskiarvona kolmen edellisen vuoden tuo-
toista. Vuonna 2014 sijoitukset tuottivat
noin 11,7 milj. euron positiivisen tuloksen
yli vertailuindeksien (0,09 %). Kolmen
vuoden liukuva keskiarvolisatuotto oli
0,20 %.

Sijoituskohteet

Suomen Pankin varallisuus on sijoitettu val-
tionvelkakirjoihin, valtiosidonnaisiin velka-
kirjoihin, katettuihin velkakirjoihin, yritys-
ten liikkeeseen laskemiin velkakirjoihin seka
osakkeisiin (taulukko 4). Osakkeisiin sijoi-
tettu mddrad on eriteltyna taulukossa 1.
Pieni osa euromddardiseen varallisuuteen
sisdltyvistd valtionlainoista on rahoitus-
ongelmiin joutuneiden euroalueen maiden
lainoja.

Likvidivarallisuus on sijoitettu pelkas-
tadn Yhdysvaltain valtionvelkakirjoihin,
jotta Suomen Pankin kyky tarjota tarpeen
vaatiessa valuuttamaardistd hatirahoitusta
pystytddn turvaamaan kaikissa olosuhteissa.
Rahoitusvarallisuuden strateginen duraatio
on noin 2 vuotta lukuun ottamatta Japanin
jenin madriisia sijoituksia, joiden strategi-
nen duraatio lyhennettiin vuoden 2014
aikana puolestatoista vuodesta yhteen
vuoteen.

EKP:n valuuttavaranto-osuus

Euroopan keskuspankin valuuttavaranto on
jaettu eurojirjestelman kansallisille keskus-
pankeille hallinnoitavaksi ns. pddoma-
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avaimen mukaisin osuuksin. EKP:n puolesta
hallinnoitavat varannot koostuvat Yhdys-
valtain dollarin ja Japanin jenin maaraisistd
saamisista, kullasta sekd IMF:n erityisten
nosto-oikeuksien maaraisista eristd. EKP:n
valuuttavarannon hallinnoinnissa korostu-
vat turvallisuus- ja likvidiystavoitteet, silla
varannon keskeisend tarkoituksena on taata
riittdvat resurssit eurojarjestelman mahdol-
lisiin valuuttainterventioihin.

Suomen Pankki hallinnoi EKP:n
valuuttavaranto-osuutta yhdessa Viron
keskuspankin kanssa. Suomen ja Viron
yhdistetyistd valuuttavaranto-osuuksista
koostuvan Yhdysvaltain dollarin maardisen
varanto-osuuden arvo oli vuoden 2014
lopussa noin 954 milj. euroa. Lisadtietoa
EKP:n valuuttavarannon hoidosta on saata-
vissa EKP:n vuosikertomuksesta.

Suomen Pankin eliakerahaston varallisuus
Suomen Pankin elikerahaston tavoitteena
on kehittaa elikevastuun katteena olevan
omaisuuden hoitoa yleisten eldkevarojen
hoitamista koskevien periaatteiden mukai-
sesti. Nama periaatteet voivat poiketa kes-
kuspankin rahoitusvarallisuuden sijoittami-
sen periaatteista. Elakerahaston varallisuu-
den arvo oli 673 milj. euroa 31.12.2014

ja elikevastuu oli 581 milj. euroa. Varalli-
suuden kokonaistuotto vuonna 2014 oli
12,3 %. Lisatietoa elakerahaston sijoitus-
toiminnasta on saatavissa elikerahaston
omasta vuosikertomuksesta.

Sijoitustoiminnan riskit
ja niiden hallinta

Suomen Pankin sijoitustoiminnassa tehdyt
toimet ja paatokset vaikuttavat myos sijoi-
tustoiminnan riskeihin ja niiden hallintaan.
Merkittavimmin riskeihin vaikuttivat rahoi-
tusvarallisuuden maaran kasvattaminen ja
katettujen joukkolainojen osto-ohjelma.
Huomionarvoisia ovat myos vuoden 2014
loppupuolella aloitetut, toistaiseksi vihaiset
epasuorat sijoitukset osakkeisiin.
Rahoitusvarallisuuden maaraa kasva-
tettiin alkuvuoden 2014 aikana kolmessa
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Kuvio 11.
Suomen Pankin oman rahoitusvarallisuuden tuotto
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Léihde: Suomen Pankki.

otteessa 500 milj. euron verran kulloinkin.
Tama ei kuitenkaan lisannyt Suomen
Pankin altistumista valuuttakurssiriskille,
koska valuuttavarannon maard ei muuttu-
nut, vaan muutos toteutettiin lisiamalla
euromaardistd korkosijoitusvarallisuutta.
Valuuttavarannon tavoitekoko ja jakautu-
minen eri valuuttoihin arvioidaan Suomen
Pankissa kolmen vuoden vilein, eiki vuo-
den 2014 aikana tehty muutoksia vuoden
2013 arvion pohjalta tehtyihin paatoksiin.
Suomen Pankki ei yleensi suojaa valuutta-
madrdisia sijoituksia ja saamisia valuutta-
kurssiriskilta. Erityisiin nosto-oikeuksiin
liittyvaad valuuttakurssiriskia on kuitenkin
suojattu myymalld muita SDR-komponent-
tivaluuttoja (Yhdysvaltain dollari, Englan-
nin punta ja Japanin jeni) euroja vastaan.
Valuuttakurssiriski on Suomen Pankin sijoi-
tustoimintaan kohdistuvista riskeistd mer-
kittavimpia.

Euroopan keskuspankki julkisti toisella
vuosipuoliskolla kolmannen katettujen
joukkolainojen osto-ohjelman (CBPP3).
Katetut joukkolainat ovat olleet yksi
Suomen Pankin omassa sijoitustoiminnassa
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kaytossa olevista sijoitusluokista valtion-
velkakirjojen, valtiosidonnaisten velka-

kirjojen, yksityisen sektorin velkakirjojen ja

kateisen lisaksi. Kolmannen katettujen
joukkolainojen osto-ohjelman alettua

Suomen Pankki teki paitoksen pidattaytya

toimimasta omassa sijoitustoiminnassaan

niilld katettujen joukkolainojen markkinoil-

la, joihin osto-ohjelma kohdistuu. Tdssa
yhteydessad tehtiin my6s muutoksia alku-
vuonna pdadtettyihin sijoitusvarallisuuden

sijoitusluokkien osuuksiin ja niiden sallittui-
hin vaihteluvaleihin muun muassa pienenta-

malla katettujen joukkolainojen osuutta

tavoiteallokaatiossa. Samalla hyviksyttiin

uutta euroalueen ulkopuolista katettujen
joukkolainojen lainsaadantoa ja uusia

markkinoita oman sijoitustoiminnan piiriin.
Suomen Pankki on sijoittanut rahoitus-

varallisuutensa ldhinna korkosijoituksiin,
joihin liittyy korkoriskid. Suomen Pankin

rahoitusvarallisuuteen liittyvda korkoriskia
pyritddn hallitsemaan hajauttamalla sijoi-

tukset useisiin eripituisiin velkakirjoihin.
Korkoriskin hallinnassa Suomen Pankki

Kuvio 12.
Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden markkinariskin
VaR-luvut vuonna 2014*
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Léihde: Suomen Pankki.
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kayttdd ensisijaisesti mittarinaan ns. modi-
fioitua duraatiota (ks. ”Riskienhallinnan
liitetiedot” s. 107). Suomen Pankin korkosi-
joituksien modifioitu duraatio oli vuoden
lopussa noin 2.

Valuutta- ja euromaaraisten korko-
sijoitusten lisaksi Suomen Pankin rahoitus-
varallisuutta on sijoitettu kultaan sekd vuo-
den 2014 lopulta alkaen myos osakemark-
kinoille. Sijoitukset osakemarkkinoille teh-
dddn epdsuorina sijoituksina osakerahasto-
jen kautta. Sijoitukset kultaan ja osakkeisiin
alistavat Suomen Pankin kullan hinnan ja
osakkeiden hintojen vaihteluista johtuvalle
riskille, mutta ne myos tuovat mahdollisia
hajautushyotyja.

Kokonaismarkkinariskin, valuutta-
kurssiriskin, korkoriskin ja osakeriskin
madrdd mitataan pdivittdin VaR-luvun (ks.
”Riskienhallinnan liitetiedot” s. 107) avulla
(kuvio 12). Lisdaksi VaR-luvun perusteella
rajoitetaan korkosijoitusvarallisuuden sijoi-
tuksien korkoriskia suhteessa vertailuindek-
siin.

Suomen Pankin kayttimien vastapuo-
lien ja sijoituskohteena olevien arvopaperei-
den liikkeeseenlaskijoiden tulee olla riitta-
van luottokelpoisia ja niiden tulee tayttaa
niille ennalta asetetut kriteerit. Luottokel-
poisuuden arvioinnissa kaytetdan hyodyksi
muun muassa luottoluokittajien antamia
julkisia luottoluokituksia. Liikkeeseenlaski-
joita ja vastapuolia seurataan myos markki-
napohjaisten indikaattorien avulla. Sijoituk-
siin liittyvadd luottoriskid hallitaan lisdksi
hajauttamalla sijoitukset asetettujen limiit-
tien mukaisesti useille liikkeeseenlaskijoille
ja vastapuolille. Sijoituksien kokonais-
luottoriskid mitataan ja seurataan erillisen
luottoriski-VaR-menetelman avulla.

Osa Suomen Pankin rahoitusvaralli-
suudesta pidetdin sijoitusinstrumenteissa,
jotka ovat myytavissa lyhyessd ajassa ja pie-
nin kustannuksin. Tama koskee erityisesti
niitd sijoitusinstrumentteja, jotka kuuluvat
likvidivarallisuuteen. Suomen Pankin johto-
kunta paattda erikseen likvidivarallisuuden
suuruuden. Lisiksi Suomen Pankissa on
rajoitettu sitd, kuinka suuri osuus Suomen
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Pankilla voi olla yksittaisesta liikkeeseen-
laskusta tai liikkeeseenlaskijan velan koko-
naismaarasta ja kuinka pitkd maturiteetti
joillakin instrumenteilla voi olla kelvatak-
seen Suomen Pankin sijoituskohteeksi.
Rajoitteita on asetettu myos arvopapereiden
lainaukselle ja lyhyeksimyynnille. Nama toi-
met liittyvit likvidiysriskin hallintaan.
Operatiivisten riskien hallinta tarkoit-
taa muun muassa henkilosto- ja tietojdrjes-

Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014

telmariskien valvontaa. Naiden riskeja halli-
taan esimerkiksi saannollisesti testattavien
ja riittavien varajarjestelyjen seka luotetta-
vien ja hyvin dokumentoitujen tyonkulku-
jen ja tyoohjeiden avulla.

Lisatietoja rahoitusvarallisuuden sijoi-
tustoiminnan riskienhallinnasta sekd Suo-
men Pankin sijoituksiin liittyvid jakaumia ja
riskitunnuslukuja 16ytyy tilinpaatoksen lii-
tetiedoista (s. 107).

Toiminta vuonna 2014
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Uudistetussa 10 euron
setelissd on vastaavat
aitoustekijit kuin vuonna
2013 uuden setelisarjan
aloittaneessa S euron
setelissd.

Setelit ja kolikot

Eurojdrjestelmin jasenend Suomen Pankki laskee eurokdteisen Suomessa liikkeelle. Suomen
Pankin tehtdvind on myés poistaa maksuliikenteestd huonokuntoiset, kiertoon kelpaamatto-
mat eurosetelit, havittid ne ja korvata tuhotut setelit uusilla. Suomen Pankki osallistuu myds
euroseteleiden turvallisuuden varmistamiseen ja on tuomassa kaytto6om uuden setelisarjan
vddrentamisen estdmiseksi. Suomen Pankin tehtdvind on niin ikddn edistdd kotimaisen raha-
huoltojdrjestelmdn tehokkuutta rahahuoltoa koskevilla objeilla ja mddriyksilld sekd toteuttaa
euroalueen rabahuoltoa koskevia mddriyksid Suomessa.

Sahkoinen maksaminen syrjayttaa

kateisen kayttoa

Sahkoisen maksamisen kehittymisen myota
korttimaksut ovat jo useissa euromaissa
ohittaneet kiteisen yleisimpana vahittais-
maksutapana. Eteld- ja Keski-Euroopassa
kateinen on kuitenkin vield padasiallinen
vahittdiskaupan maksutapa. Saannollisissa
maksuissa verkkopankit ja suoraveloitus
ovat viimeisen vuosikymmenen aikana kas-
vattaneet osuuttaan kuluttajamaksuista, ja
tama on niakynyt verkkokaupan voimak-
kaana kasvuna.

Kuvio 13.

Mrd. euroa (Suomi)

Liikkeeseen laskettu setelistdo Suomessa ja euroalueella

Mrd. euroa (euroalue)
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Léihde: Suomen Pankki.
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Kaiteiselld on erdissd maksutilanteissa
vield omat etunsa esimerkiksi maksun
nopeuden kannalta. Euroalueella kiteisen
kéaytto on siind mielessd yha ainoa viralli-
nen maksutapa, ettd kdteismaksu on hyvak-
syttdvd velan tai maksun suoritukseksi mak-
sun osapuolten vililld, elleivit osapuolet
yhteisesti sovi muusta menettelystd. Euroo-
pan komission juridinen tyéryhma on vast-
ikddn uudistanut vuonna 2010 antamansa
suosituksen, jonka mukaan kateismaksut
ovat perusmaksuja, joista ei tulisi kieltdytya
tai peria ylimaaraisia kuluja. Harmaan
talouden torjumiseksi tosin useissa EU-
maissa on myos saadetty suuria kateis-
maksuja koskevia rajoituksia. Kortti- ja
mobiilimaksamisen innovaatiot vihentdvit
lahivuosina todennikoisesti edelleen katei-
sen kayttod maksuvalineena.

Suomessa 20 euron setelin kaytto
maksuvalineeni alkoi vakaantua

Suomen Pankin liikkeeseen laskeman sete-
liston médéra on jatkanut kasvuaan hieman
ripeammassi tahdissa kuin koko euroalueen
setelistd (kuvio 13). Suomen Pankista tilat-
tujen setelimadrien kehitys osoittaa kuiten-
kin, ettd kateisen kaytto on edelleen vihen-
tynyt korttimaksujen lisdidntyessda. Maksu-
vilineend eniten kaytetyn 20 euron setelin
tilaukset Suomen Pankista ovat supistuneet
vaiheittain jo useamman vuoden ajan,
mutta kertomusvuonna 20 euron setelien
kysyntd pysdhtyi, mika saattaa liittyd yksi-
tyisen kulutuksen kasvun heikkenemiseen
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(kuvio 14). Taantumassa kiteisen kaytto
yleensd kasvaa paitsi erilaisten likviditeetti-
rajoitteiden ja maksuhairioiden lisaantymi-
sen myota myos siksi, ettd kuluttajat siirty-
vit kiteisen kdyttoon sen tarjoaman parem-
man budjetinhallinnan vuoksi. Kiteisen
kdytto pysyi ennallaan vastaavasti
taantumavuonna 2009, vaikka kotitalouk-
sien kulutuksen arvo laski noin 2 %.

Seteleiden lajittelu Suomen Pankissa
viheni vuonna 2014 likimain 250 milj. sete-
liin sen jdlkeen, kun Kuopion ja Tampereen
aluekonttori vuoden 2012 lopulla suljettiin
(kuvio 15). Seteleiden lajittelussa vanhan
sarjan 5 euron setelien liikkeeseenlasku lop-
pui kesilld 2014. Vanhaan sarjaan kuuluvat
5 euron setelit tuhotaan niiden palautuessa
Suomen Pankkiin.

Kateisen saatavuus sailynyt entisellaan
Marraskuussa 2012 Suomen Pankki ilmoitti
lehdistotiedotteessaan pitavinsa tarkedna,
ettd pankit kantavat osaltaan yhteiskunnal-
lisen vastuunsa ja huolehtivat riittdvasta
kateisen rahan ja pankkipalvelujen saata-
vuudesta. Samalla Suomen Pankki painotti
my®os, ettd rajoittaessaan kiteisen tai mui-
den pankkipalvelujen tarjontaa pankin on
pystyttiva selvittimain ja perustelemaan
toimenpiteensa seka tiedotettava niista
asiakkailleen hyvissa ajoin. Euroopan parla-
mentti hyvaksyi 23.7.2014 direktiivin
(2014/92/EU), jonka mukaan mahdollisuus
kayttdd keskeisten maksupalvelujen perus-
valikoimaa on taattava kaikissa jasen-
valtioissa.

Kaiteisen saatavuus on Suomessa pysy-
nyt kohtalaisen hyvina ja maantieteellisesti
kattavana, vaikka kateispalveluja tarjoavien
pankkikonttoreiden maara on vahentynyt.
Pankkien automaattiverkosto on harventu-
nut hieman, mikd vastaa yleistd kateisen
kdyton vihentymistd. Pankkien kiteisauto-
maattiyhtio Automatia Pankkiautomaatit
linjasi vuonna 2014 uudelleen, ettd haja-
asutusalueiden automaattiverkostoa ei
supisteta sellaisissa tapauksissa, joissa seu-
raavalle automaatille on yli 20 kilometria.
Automatian automaattiverkosto supistui

Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014
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Kuvio 14.

Euroseteleiden tilaukset Suomen Pankista seteleittdin
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Suomen Pankissa lajitellut eurosetelit
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kertomusvuonna vain kolmen automaatin
verran, ja otto- ja talletusautomaatteja oli
vuoden lopussa 1 591. Eurocash Finland
-yhtion Nosto-automaattien lukumaard
viheni vuoden 2014 aikana 58 automaatis-
ta 46 automaattiin.

Kiteisen jakelusta yleisolle reilut 90 %
hoidetaan Suomessa automaattien kautta.
Automaattien kautta yleisolle jaetun kétei-
sen maara oli vuonna 2014 kaikkiaan 14,4
mrd. euroa. Pankkikonttoreiden kautta
kateistd tilattiin lihinna suurina setelein
tai yritysten ns. vaihtorahaseteleini kerto-
musvuonna enda 1,7 mrd. euron arvosta.

Mahdollisuus nostaa kiteistd paivit-
tdistavarakaupoista ja maksaa laskuja kios-
keissa on viime vuosina voimakkaasti laa-
jentunut. Kiteisen jakelukanavana paivit-
tdistavarakaupat ja kioskit eivit vield kui-
tenkaan ole saavuttaneet merkittdvaa ase-
maa. S-kaupparyhmalld on reilut 1 000
maksupistettd, joista S-Pankin asiakkaat
voivat nostaa kiteistd. K-ryhmalld vastaavia
kauppaliikkeitd on noin 700, ja lisaksi
kateista voi nostaa esimerkiksi R-kioskeista.
Vuonna 2014 kateista nostettiin kauppa-

Kuvio 16.
Eurosetelivadrennokset setelilajeittain Suomessa
vuosina 2002-2014
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liikkeista arviolta reilun 50 milj. euron
verran.

10 euron seteli uudistettiin
Uuden Europa-setelisarjan toisen setelin, 10
euron, litkkeeseenlasku aloitettiin
23.9.2014. Uudistetussa 10 euron setelissa
on vastaavat uudet aitoustekijat kuin
vuonna 2013 setelisarjan aloittaneessa 5
euron setelissi. Hohtavan vihre3, varia
vaihtava seteliarvomerkinta, kasvokuvavesi-
leima ja leved hologramminauha, johon on
koottu vaikeasti viarennettivia kuvioita,
muodostavat 10 euron setelin etupuolella
visuaalisen kokonaisuuden, jonka perus-
teella setelin tunnistaminen oikeaksi on en-
tistd nopeampaa ja yksinkertaisempaa.
Setelivaarennokset ovat olleet euro-
alueella vaihteeksi kasvussa, koska eriisti
yleisistd vadrennoksistd on tehty uusia pai-
natuseria. Elo-lokakuussa 2014 euroalueella
erityisesti 20 euron vairennoksia levitettiin
selvasti tavanomaista enemman. Suomesta
kierrosta loydettyjen setelividrennosten
lukumaira kiaantyi myos loppuvuodesta
2014 kasvuun hiljaisen alkuvuoden jilkeen
(kuvio 16). Kierrosta loydettiin vuonna
2014 kaikkiaan 502 eurosetelividrennosta.
Vaikka vaarennostilanne kokonaisuutena ei
ole huolestuttava, uuden eurosetelisarjan
myotd kdyttoon otettavilla turvatekijoilla
pyritaan siihen, ettd kiteisen kayttdjat pys-
tyvit nopeasti varmistamaan visuaalisesti ja
tuntoaistin avulla euroseteleiden aitouden.
Vuodesta 2012 ldhtien euromaat ovat
saaneet vuosittain laskea liikkeeseen kaksi
eri sarjaa 2 euron erikoisrahoja. Vuonna
2014 Suomessa laskettiin liikkeeseen Tove
Janssonin ja Ilmari Tapiovaaran kahden
euron erikoisrahat. Eurokolikoiden vaaren-
taminen vaheni Suomessa edelleen, ja kier-
rosta tavattiin 1 539 metallirahaviiren-
nosta.
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Kehikko 4.

Rahahuoltoyhtididen rooli rahahuollossa kasvanut

Yksityiset rahahuoltoyhtiot ovat jo pitkdaan
hoitaneet talletuspankkien ja kaupan kateis-
huoltotoimintoja euroalueella. Suomessa
pankit keskittivdt rahankasittelynsd arvo-
kuljetusyhtioille jo ennen siirtymista yhtei-
sen rahan kaytt6on vuonna 2001. Suomessa
ndmad arvo- eli rahankuljetusyhtiot ovat hoi-
taneet paitsi rahakuljetuksia myos erilaisia
kateisen kasittelyvaiheita, kuten rahatilauk-
sia ja -palautuksia, seteleiden laskentaa ja
lajittelua sekd kateisen pakkausta omissa
laskentakeskuksissaan. Vuoden 2014 lo-
pussa naita laskentakeskuksia oli 16.

EKP:n setelikomitean tyoryhma on sel-
vittanyt rahahuoltoyhtididen kasvavaa osal-
listumista euromaiden kansalliseen raha-
huoltoon. Monessa maassa ndiden yhtioi-
den vastuulla on suurin osa rahahuollon
operatiivisesta toiminnasta. Selvityksessa oli
haastateltavana yli 170 rahahuoltoyhtiota
euromaissa. Suomessa haastateltiin kesalla
2014 kolmen suurimman rahahuoltoyhtion
(G4S, Loomis ja Rekla) ohella pankkien
rahahuoltotoimintaa hallinnoivaa Automa-
tia Pankkiautomaatit -yhtiota.

Rahahuolto on euroalueella keskitty-
nyttd: nelja suurta kansainvilistd toimijaa
(G4S, Loomis, Prosecur ja Brinks) hallitse-
vat toimialaa useimmissa euromaissa. Tyy-
pillisesti korkeintaan kaksi ndistd suurista
yhtioista toimii yhdessd maassa. Vain
Ranskassa toimii kolme kansainvalista
rahahuoltoyhtiota. Saksassa ja Italiassa toi-
mii poikkeuksellisesti yli 50 paikallista
rahahuoltoyhtiotd, mutta maanlaajuisia
rahahuoltoyhti6ita ndissd maissa ei kdytan-
nossa ole.

Rahankuljetusyhtiot ovat useassa
maassa pyrkineet laajentamaan toimintaan-
sa kuljetuksista kateisen lajitteluun. Ne ovat
myos pyrkineet yhdistimaan palvelunsa

Suomen Pankin vuosikertomus ® 2014

kiteisen vastaanotosta aina kateistilauksiin
siten, ettd ne samalla varmistavat myos
kateisen aitous- ja kuntolajittelun. Rahan-
kasittelyssa on taloudellisia skaalaetuja,
minka vuoksi toimiala pyrkii keskittymaan.
Keskinainen kilpailu ei yleensa ole johtanut
monopoleihin vaan duopoleihin. Kiread
hintakilpailu rahahuoltoyhtioiden vililla on
nakynyt myos innovaatioissa, joihin kan-
sainviliset yhtiot ovat kiteisautomaatti-
yhtididen tavoin panostaneet. Erilaiset
kateisen paikallista kierratystd tarjoavat tal-
letusautomaatit ovat niin ikdan yleistyneet
euroalueella viime vuosina. Samanaikaisesti
rahahuoltoyhtioiden tarjoamat palvelut
ovat monipuolistuneet. Kiteisen paikallinen
kierratys on lisidntynyt ja tehostanut raha-
huoltoa useimmissa euromaissa. Samalla
kateisen kaytté maksuissa on vihentynyt.

Suomessa rahahuoltoyhtiot G4S ja
Loomis tarjoavat kiteispalveluja yleisesti
pankeille ja kaupalle mutta Rekla vain
S-ryhmén kauppaliikkeille ja S-Pankille.
Kiteisen kasittely on tyovoimavaltaista pro-
sessitoimintaa, jossa kateistad lasketaan ja
lajitellaan nopeilla lajittelukoneilla. Henki-
16ston maara Suomen rahahuoltoyhtioissa
oli vuonna 2013 noin 1 000. Tyévoimakus-
tannusten osuus rahahuoltoyhticiden
kuluista on ollut noin 60 %. Kiteisen fyysi-
sessa kasittelyssa myos kiinteisto- ja laite-
kulut ovat merkittavid. Kiteisen kayton
viheneminen asettaa vastaisuudessakin lisa-
paineita rahahuoltoyhtididen toiminnalle,
koska yksikkotyokustannukset ovat kasvus-
sa ja kateisen kasittely ei ole kasvava toimi-
ala.

Toiminta vuonna 2014
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Muu toiminta

Tutkimus

Taloudellinen tutkimus tukee Suomen
Pankin politiikkavalmistelua, oman toimin-
nan kehittdmista ja ulkoista vaikuttavuutta.
Tutkimuksen tavoitteena on saavuttaa kan-
sainvilinen huipputaso keskuspankin kan-
nalta keskeisilla tutkimusalueilla. Ndin
Suomen Pankki voi osallistua vahvasti raha-
politiikasta ja rahoitusmarkkinoiden kehit-
tamisestd kaytavdaan keskusteluun seki ko-
timaassa ettd kansainvalisesti. Suomen
Pankin tutkimusyksikon panos politiikka-
tyohon pysyi vuonna 2014 edellisvuotiseen
tapaan merkittavina. Politiikkatyo, mukaan
lukien tyoskentely eurojarjestelmin tyo-
ryhmissa, tuki pyrkimyksia lisita tutkija-
ekonomistien nakyvyytta julkisina asiantun-
tijoina.

Rahataloudellinen tutkimus

Tarkeita taloustutkimuksen teemoja ja kan-
sainvilista tutkijayhteisod tyollistaneita
aiheita vuonna 2014 olivat finanssikriisien
jalkeinen talouskasvu, kansainvilisen
talouskriisin jalkeinen hidas elpyminen,
talouskasvun hiipuminen pitkalld aika-
vililld, epdvarmuussokit ja niiden taloudel-
liset vaikutukset sekd edelleen myos epa-
tavanomaiset rahapoliittiset toimet, raha-
politiikan ennakoiva viestinta seka rahoi-
tusmarkkinoiden vakausvalvonta ja ndiden
kokonaistaloudelliset vaikutukset.

Yksi teema nousi kuitenkin selkedsti yli
muiden ja aiheutti keskustelua tutkijayhtei-
son lisdksi myos yleisemminkin pdattijien
ja suuren yleison keskuudessa. Tima teema
oli eriarvoisuus, tismallisemmin sanoen
tulo- ja varallisuuserot, jotka ovat selkeasti
kasvaneet viimeisen reilun 30 vuoden aika-
na. Taloudellisen eriarvoisuuden nousu kuu-
maksi keskusteluteemaksi oli suurelta osin
ranskalaisen taloustieteilijin Thomas
Pikettyn ansiota. Hianen teoksensa Capital
in the Twenty-First Century ei ainoastaan
depolitisoinut keskustelua taloudellisesta

eriarvoisuudesta, vaan kirjan ansiosta talou-
delliseen eriarvoisuuteen liittyvd tematiikka
palasi pitkdn tauon jalkeen taloudellisen
tutkimuksen ytimeen. Pikettyn kirjasta jar-
jestettiin keskustelutilaisuus Suomen Pankin
rahamuseossa.

Tieteelliset kokoukset

Suomen Pankki oli kertomusvuonna
mukana jarjestimassid kansainvilisia tie-
teellisia kokouksia tutkimustoimintaansa
liittyvistd aiheista. Elokuussa Suomen
Pankki isainnoi Helsingissa pidettya ko-
kousta ”Expectations in dynamic macro-
economic models”. Kutsuttujen esitysten
lisaksi pddjohtaja James Bullard (Federal
Reserve Bank of St. Louis) piti illallispuheen
tulo- ja varallisuuserojen selittamisesta elin-
kaarimallin avulla.

Niin ikdan elokuussa pankki oli neljat-
td kertaa mukana Sao Paulossa jirjestetyssa
vuotuisessa kansainvilisessd seminaarissa
”Risk, Financial Stability and Banking”,
jota isannoi Banco Central do Brasil.
Parhaat kokouksessa esitetyt tutkimukset
julkaistaan tulevassa Journal of Financial
Stability -erikoisjulkaisussa. Lokakuussa
Suomen Pankki oli isinnéimassd Centre of
Policy Research -instituutin (CEPR) kanssa
yhteistd vuotuista yhteistyokokousta. Tee-
mana oli talld kertaa ”Entrepreneurial
finance, innovation and growth”. Kokouk-
seen ldhetettiin edeltikisin enndtysméddra
tutkimuksia, joista ohjelmakomitea valitsi
12 parhaaksi katsomaansa kokouksessa esi-
tettaviksi. Ndiden lisdksi professorit
Bronwyn Hall (University of California,
Berkeley) ja Per Stromberg (Stockholm
School of Economics) esiintyivat kokouksen
pddpuhujina. Hall kasitteli puheessaan tut-
kimus- ja tuotekehittelyn rahoittamista ja
innovaatioita, Stromberg puolestaan yksi-
tyistd padomaa, velkaisuutta ja kannusti-
mia.
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Kehikko 5.

Suomen Pankin tutkimusprojektit

Suomen Pankin keskustelualoitesarjassa jul-
kaistiin 33 tutkimusta vuonna 2014. Pro-
jekteissa tarkasteltiin mm. yritysten vero-
suunnittelun vaikutuksia pankkilainojen
kustannuksiin, pienten pankkien merkitysta
paikallistalouden kannalta seka pankkien
omistusrakenteen merkitysta pienen ja
keskisuuren yritystoiminnan lainoituksen ja
paikallisten luottomarkkinoiden kannalta.
Tulokset osoittavat, ettd aktiivinen vero-
suunnittelu lisdd yritysten pankkilainan
kustannuksia. Pienet paikallispankit edista-
vit paikallistalouden kehitysta tehokkaam-
min kuin suuret valtakunnalliset pankit. Li-
saksi tulosten mukaan paikallisosuuspankit
luotottavat pienta ja keskisuurta yritystoi-
mintaa enemman kuin suuret kotimaiset
pankit tai ulkomaalaisomisteiset pankit.
Makrotaloudellisiin analyyseihin kes-
kittyvissa projekteissa tarkasteltiin mm.
rahoitusmarkkinoiden merkitystd Suomen
suuren laman kannalta, volatiliteetin siirty-
mistd talouden kasvujaksojen valilla seka
rahaliiton jasenmaan optimaalista kansallis-
ta finanssipolitiikkaa. Ylikuumentuneiden
rahoitusmarkkinoiden notkahtaminen
vuonna 1989 oli keskeinen laukaiseva tekija
Suomen 1990-luvun talouskriisin taustalla.
Ulkoiset hairiot, erityisesti Neuvostoliiton
kanssa kdydyn kaupan romahtaminen, selit-
tavat korkeintaan puolet talouden taantu-
masta. Nama hairiot ajoittuivat lisaksi
tilanteeseen, jossa Suomen talous oli jo
vapaassa pudotuksessa. Talouskasvun
tasaantuminen ns. suuren vakaantumisen
aikana Yhdysvalloissa oli asiaa tarkastelleen
tutkimuksen mukaan seurausta nimen-
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omaan kasvun tasaantumisesta lyhyen aika-
vilin kasvujaksoilla. Tutkimuksessa koros-
tuu inflaationvastaisuuden voimistuminen
yhtend selittdvana tekijana. Mikali raha-
liiton jasenmaat eivit koordinoi finanssi-
politiikkaansa, tulisi yksittdisen jasenmaan
finanssipolitiikan olla vastasyklista. Yhtei-
nen rahapolitiikka sen sijaan keskittyy raha-
liiton kokonaistaloudellisiin vaihteluihin.
Muissa pankin tutkimusprojekteissa
tarkasteltiin mm. systeemisten pankki-
kriisien indikaattoreita, ylivelkaantumisen
hillitsemista, luottotappioiden tekijoita
Euroopassa sekd yon yli -korkojen kykya
ennakoida pankkien luottojohdannaisten
hintaa. Tulosten mukaan lainojen ja talle-
tusten suhteen kasvu sekad asuntojen hinto-
jen nousu ovat tarkeimpid pankkikriiseja
ennakoivia indikaattoreita. Lainakanta-
indikaattorit ennakoivat pankkikriiseja par-
haiten kolmen vuoden kuluessa. Velan ja
kassavirran suhde puolestaan kuvastaa ris-
kien karttumista ja haavoittuvuuden kas-
vua. Bruttokansantuotteen supistuminen
kasvattaa luottotappioiden maaraa sitd voi-
makkaammin, mitd suurempaa edeltiva yli-
velkaisuus on. Matala reaalikorko on toi-
saalta finanssikriisien puhjettua selvasti
estanyt luottotappioiden syntymista. Keski-
madrdinen yon yli -korko ennakoi pankin
luottojohdannaisen hintaa vahintdan yhdel-
la paivalla. Enne on vahvimmillaan, kun
markkinat ovat stressitilassa ja kun kysees-
sd on pankki, jonka yon yli -lainat ovat
pddosin perdisin pankeilta, joiden kanssa
lainaussuhteet ovat jatkuneet pitkadan.
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Siirtymatalouksien tutkimuslaitos

Suomen Pankin siirtymatalouksien tutki-
muslaitos (BOFIT) keskittyy ensisijaisesti
soveltavaan tutkimukseen, jossa painottuvat
raha- ja valuuttapoliittiset kysymykset seka
rahoitusjirjestelmien toiminta. Ensisijaisina
kohdemaina ovat Venija ja Kiina, vaikka
monissa tutkimusasetelmissa onkin luonte-
vaa kdyttdd laajempia vertailevia aineistoja.
Toisiaan tukevat tutkimus, seuranta ja
ennustetyd muodostavat perustan yksikon
asiantuntijatoiminnalle.

Vuonna 2014 laitos jatkoi suositun
viikkokatsauksensa julkaisemista suomeksi
ja englanniksi. Viikkokatsauksella on noin
2 000 tilaajaa ympari maailmaa. Lisdksi jar-
jestettiin ajankohtaisiin teemoihin liittyvat
tietoiskut Vendjian ja Kiinan taloudesta ja
julkaistiin ndihin esityksiin perustuvat
raportit. Tutkimukset julkaistaan ensi vai-
heessa yksikon omina keskustelualoitteina.
Vuoden 2014 aikana ilmestyi 24 keskus-
telualoitetta. Lisiksi BOFIT Policy Brief
-sarjassa ilmestyi 16 lyhempaa raporttia.

Tutkimuslaitoksen tyota rytmittivat
vuonna 2014 hyvin pitkille Ukrainan kriisi
ja geopoliittisten jannitteiden kiristyminen,
jotka ovat lisinneet suuresti siirtymatalouk-
sien tutkimuslaitoksen analyysien kysyntaa.
BOFIT on toimittanut erilaisia raportteja ja
selvityksia virkamiehille ja paatoksenteki-
joille sekd Suomessa ettd ulkomailla. Taman
lisaksi merkittavasti kasvanut kiinnostus
mm. Vendjan tilanteeseen on nikynyt eri-
laisten esiintymis- ja haastattelupyyntojen
selvana lisddntymisend.

Tutkimuslaitos julkaisi ennusteet
Venajin ja Kiinan talouden lihivuosien
ndakymistd Suomen Pankin kansainvilisen
talouden ennusteen yhteydessda maalis- ja
syyskuussa. Omien tutkijoiden artikkeleiden
lisaksi keskustelualoitteina julkaistaan lai-
toksen vierailevien tutkijoiden artikkeleita
ja yksikon seminaareissa seka tyopajoissa
esiteltyja tutkimuksia. Vuonna 2014
Suomen Pankin siirtymatalouksien tutki-
muslaitoksessa oli yhdestitoista eri maasta
yhteensd 27 vierailevaa tutkijaa.

Syyskuussa tutkimuslaitos jarjesti
Kiinan rahoitusjarjestelman vapauttamista
kasitelleen konferenssin. Toisena jarjestaja-
nd tassa konferenssissa oli City University
of Hong Kong. Kiinan rahoitusjirjestelman
vapauttaminen etenee, joskaan vauhti ei ole
yhtildinen kaikilla rahoitusjarjestelman osa-
alueilla. Markkinoiden toimijat osaavat
kayttdd myos tata eritahtisuutta hyvakseen,
ja erilaiset epaviralliset rahoituksen valityk-
sen muodot ovat lisddntyneet selvasti. Kon-
ferenssin padpuhujina olivat Franklin Allen
(Imperial College London) ja Joshua
Aizenman (University of Southern Califor-
nia).

Marraskuussa jarjestettiin Moskovassa
tyopaja "Banking in Emerging Markets:
Challenges and Opportunities”. Toisena jar-
jestdjana kokouksessa oli Higher School of
Economics. Kokouksessa kasiteltiin etenkin
Vendjan pankkijarjestelman haasteita.

Tilastot

Suomen Pankki vastasi vuonna 2014 euro-
alueen rahoitustilastojen Suomea koskevien
osien tuottamisesta EKP:lle. Lakisdateiset
EKP]J-tilastot tuotettiin vaaditun laajuisina
ja annettujen aikataulujen mukaisesti.

Vastuu maksutasetilastoinnista siirtyi
kertomusvuoden alussa Suomen Pankilta
Tilastokeskukselle. Tilastokeskus kayttaa
kolmen vuoden siirtovaiheen aikana
Suomen Pankin laadintajirjestelmaa ja
rakentaa jakson aikana kdyttoonsd uuden,
kansantalouden tilinpitoon integroidun
maksutaseen laadintajdrjestelman. Heina-
kuusta alkaen Tilastokeskus alkoi julkaista
uusien kansainvilisten standardien mukai-
sia tietoja omilla sivuillaan. Tilastoinnin
siirto Tilastokeskukseen onnistui kaikissa
merkittavissa asioissa hyvin. Suomen
Pankista Tilastokeskukseen siirtynyt henki-
16st6 otettiin erinomaisesti vastaan, ja
uuden tyonjaon edellyttima yhteisty6 toimii
ongelmitta. Kansallisen tilastointivastuun
siirrosta huolimatta Suomen Pankki vastaa
tulevaisuudessakin tietojen toimittamisesta
ja maksutasetilaston laadusta EKP:lle.
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EKP:n neuvosto paitti helmikuussa
2014 perustaa luottokohtaisen tietokannan
eurojarjestelmin kayttoon. Tietokanta sisal-
taa tiedot kaikista euroalueella toimivien
rahalaitosten myontamista luotoista ja luo-
tonottajista, ja se toteutetaan vaiheittain
vuosien 2016-2019 aikana. Finanssikriisin
jalkeiset tietotarpeet ovat kohdistuneet
entistd enemman yksityiskohtaisiin luotto-
tietoihin. Mikrotason tietoja tarvitaan niin
rahapolitiikan paatoksenteon valmisteluun,
rahapolitiikan toteutumisen seurantaan,
rahoitusmarkkinoiden vakauden valvon-
taan kuin pankkivalvonnankin tueksi.
Suomen Pankki aloitti tietokannan rakenta-
misen valmistelut kevaalld, ja osana valmis-
teluja selvitetddan muun muassa mahdolli-
suuksia toteuttaa luottotietokanta yhdessa
eurojarjestelmidn muiden keskuspankkien
kanssa.

Arvopapereiden omistustietoja koske-
van EKP:n asetuksen mukainen tilastointi
aloitettiin vuoden alussa. EKP]J:n saannolli-
nen arvopaperitilastointi sisdltaa nyt katta-
vasti sekd liikkeeseenlaskutilastot ettd sek-
torikohtaiset omistustilastot, jotka molem-
mat perustuvat arvopaperikohtaisiin perus-
aineistoihin.

Kertomusvuonna perustettiin yhteisen
pankkivalvonnan myéta EKP]J:n tilasto-
toimen komitea- ja tyoryhmarakenteisiin
uusia tilastoinnin ja pankkivalvonnan
aineistoyhteistyota tukevia kokoonpanoja.
Tilastotoimi oli my6s aktiivisesti mukana
EKP:n kohdennettuihin pidempiaikaisiin
rahoitusoperaatioihin osallistumisessa tar-
vittavien aineistojen suunnittelussa ja keraa-
misessd. Lisdksi vuoden aikana sdddettiin
EKP:n asetus suurten pankkien paivittaisis-
td rahamarkkinatilastoista. Uusilla tilastoil-
la tuetaan keskuspankin rahapoliittisten
operaatioiden suunnittelua ja vaikutusten
seurantaa. Joulukuussa EKP:n neuvosto
hyviksyi asetuksen vakuutuslaitosten tilas-
tointiin liittyvistd tiedonantovaatimuksista.
Asetuksen mukainen tilastointi aloitetaan
vuoden 2016 alussa.
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Kansainvalinen toiminta

Suomen Pankki osallistuu aktiivisesti
Euroopan keskuspankkijarjestelman (EKP])
toimintaan ja paatoksentekoon, vastaa lain
mukaan Suomen yhteyksistd Kansain-
viliseen valuuttarahastoon (International
Monetary Fund, IMF) ja on osakkeenomis-
tajana Kansainvilisessa jarjestelypankissa
(Bank for International Settlements, BIS).
Lisdksi Suomen Pankki toimii monipuoli-
sesti useilla pohjoismaisilla, eurooppalaisilla
ja muilla kansainvalisilla foorumeilla.

Euroopan keskuspankkijarjestelma
Euroopan keskuspankin (EKP) neuvosto on
eurojdrjestelman ylin paattava elin, ja se
koostuu EKP:n johtokunnan jasenista ja
euroalueen maiden keskuspankkien pda-
johtajista. Suomen Pankin pddjohtaja Erkki
Liikanen on EKP:n neuvoston jasen. Johto-
kunnan varapuheenjohtaja Pentti Hakkarai-
nen toimii hdnen henkilokohtaisena vara-
jasenenain. Pidjohtaja Liikanen on jase-
nend myos EKP:n yleisneuvostossa, johon
kuuluvat EKP:n pddjohtaja ja varapaa-
johtaja sekd kaikkien EU-maiden keskus-
pankkien padjohtajat. Vuoden 2014 alussa
Latvia otti euron kayttoon, ja siitd tuli euro-
alueen 18. jasenmaa.

EKP:n neuvosto kokoontuu Frankfur-
tissa noin kahdesti kuukaudessa. Kuukau-
den ensimmaisessd kokouksessa neuvosto
arvioi perusteellisesti raha- ja reaalitalouden
kehitystd ja tekee rahapolitiikkaan liittyvid
pddtoksid. Kuukauden toisessa kokouksessa
kasitellaan EKP:n ja eurojarjestelman muita
tehtavia ja vastuualueita. Vuonna 2014 neu-
vosto kokoontui toukokuussa Brysselissa ja
lokakuussa Napolissa. Lisiksi neuvosto on
pitanyt puhelinkokouksia ja tehnyt paatok-
sid kirjallista paatoksentekomenettelya
kayttden. EKP:n pddjohtaja Mario Draghi
vieraili Suomessa marraskuussa padjohtaja
Liikasen kutsusta.

Suomen Pankin johto ja asiantuntijat
osallistuivat Euroopan keskuspankkijirjes-
telmdn tyohon kaikissa valmisteluportaissa.
Suomen Pankista oli vahintaan yksi jasen
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kaikissa komiteoissa sekd useimmissa komi-
teoiden alaisissa tyoryhmissa. Lisaksi paa-
johtaja Liikanen on puheenjohtajana EKP:n
tarkastuskomiteassa (Audit Committee),
jonka tehtiviana on parantaa EKP:n ja euro-
jarjestelman hallintoa ja valvontaa. Vuoden
2014 aikana 19 suomenpankkilaista tyos-
kenteli EKP:ssd eripituisissa maardaikaisissa
asiantuntijatehtavissa.

EKP aloitti euroalueen pankkivalvoja-
na marraskuussa 2014, kun yhteisen val-
vontamekanismin (Single Supervisory
Mechanism, SSM) toiminta kdynnistyi.
Suomen Pankki osallistui yhdessa Finanssi-
valvonnan kanssa tiiviisti valvontamekanis-
min valmisteluvaiheeseen ja toimintaan
monilla tasoilla. Suomen Pankin johtokun-
nan varapuheenjohtaja Pentti Hakkarainen

oli Suomen Pankin edustajana yhteisen val-
vontamekanismin valvontaelimessd
(Supervisory Board), jonka tehtaviin kuuluu
valmistella euroalueen pankkeja koskevat
valvontapaatosesitykset EKP:n neuvostolle.
Lisaksi Hakkarainen oli jasenenad suppeam-
massa kattavan arvioinnin ohjauskomiteas-
sa (Comprehensive Assessment Steering
Committee). EKP:n neuvosto ja valvonta-
elin pitivat marraskuussa ensimmadisen
yhteiskokouksensa, jossa keskusteltiin
makrovakausteemoista. Myos useat EKPJ:n
komiteat kokoontuvat yhteisen valvonta-
mekanismin mukaisessa kokoonpanossa
(ns. SSM-kokoonpano) yhteistyossa kansal-
listen valvojien kanssa pankkivalvontaa
koskevissa asioissa.
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Kansainvalinen valuuttarahasto

Suomen edustajana Kansainvilisen va-
luuttarahaston ylimmassa paatoksenteko-
elimessa hallintoneuvostossa toimi Suomen
Pankin paddjohtaja Erkki Liikanen ja sijais-
jaseneni johtokunnan varapuheenjohtaja
Pentti Hakkarainen. Hallintoneuvoston
vuosikokous pidettiin lokakuussa
Washingtonissa.

Valuuttarahaston neuvoa-antava kan-
sainvilinen valuutta- ja rahoituskomitea
(International Monetary and Financial
Committee, IMFC) kokoontui kahdesti,
huhtikuussa ja lokakuussa. Erkki Liikanen
osallistui tapaamiseen huhtikuussa. Valuut-
tarahaston toiminnasta vastaavat 24-paik-
kainen johtokunta ja toimitusjohtaja, joka
toimii johtokunnan puheenjohtajana.

Suomi kuuluu valuuttarahaston johto-
kunnassa Pohjoismaiden ja Baltian maiden
vaalipiiriin. Vaalipiirid johti vuonna 2014
Norja, jonka vetimain vaalipiirin kantojen
koordinaatioon Suomen Pankki osallistui
yhdessa valtiovarainministerion kanssa.
Koordinaation avulla muodostetaan vaali-
piirin yhteinen kanta valuuttarahaston joh-
tokunnassa kasiteltdviin asioihin. Padjohta-
ja Erkki Liikanen piti vaalipiirin vuosi-
kokouspuheen valuuttarahaston vuosi-
kokouksessa lokakuussa. Suomi edusti
vuonna 2014 vaalipiirid valuutta- ja rahoi-
tuskomiteassa (IMFC).

Pohjoismaiden ja Baltian maiden
valuutta- ja rahoituskomitea (Nordic-Baltic
Monetary and Financial Committee,
NBMFC) kokoontui laatimaan vaalipiirin
politiikkkakannanottoja ennen IMFC-komi-
tean kevit- ja syyskokousta. Suomen
Pankin edustajana komiteassa toimi johto-
kunnan varapuheenjohtaja Pentti Hakka-
rainen.

Valuuttarahaston jasenmailleen myo6n-
tamien luottojen suuren madran vuoksi
rahasto joutui vahvistamaan jasenosuuksis-
ta koostuvaa perusrahoitusta ns. NAB-jar-
jestelyn (New Arrangements to Borrow)
avulla. Suomi osallistuu jarjestelyyn, joka
oli kidytossd koko vuoden 2014 ajan.
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Kansainvilinen jarjestelypankki

Suomen Pankin paidjohtaja osallistui Kan-
sainvilisen jarjestelypankin sidnnonmukai-
siin keskuspankkien paijohtajatason tapaa-
misiin. Tilaisuuksissa keskusteltiin maail-
mantalouden ja rahoitusmarkkinoiden ajan-
kohtaisista aiheista. Erityisesti kiinnitettiin
huomiota hitaan inflaation ja matalan
korkotason seka heikon kasvun ja ikdanty-
misen tuomiin haasteisiin. Suomen Pankilla
oli edustus myos jarjestelypankin viralli-
sessa yhtiokokouksessa kesikuun lopussa.

Pohjoismainen yhteistyo

Pohjoismaiden keskuspankkien yhteistyo on
tiivistd koko organisaation tasolla. Vuonna
2014 keskuspankkien pddjohtajat tapasivat
asiantuntijoineen Ruotsissa ja keskustelivat
rakennemuutoksesta ja rahoitusvakaudesta.
Pohjoismaiden ja Baltian keskuspankit ja
valvojat pitdvdt myos puolivuosittain yh-
teistyofoorumin (Nordic-Baltic Macro-
prudential Forum), jossa kasitelldan rahoi-
tusmarkkina-asioita. Suomen Pankin asian-
tuntijat tapaavat yleensd vuosittain muiden
pohjoismaisten keskuspankkien asiantunti-
joiden kanssa.

Yhteistyo Euroopan unionissa

Euroopan jarjestelmariskikomitea (Euro-
pean Systemic Risk Board, ESRB) on osa
Euroopan finanssivalvontajarjestelmaa, ja
se keskittyy rahoitusmarkkinoiden valvon-
taan makrotasolla. Jarjestelmariskikomitean
paatokset tekee hallintoneuvosto, joka ko-
koontuu yleensa neljd kertaa vuodessa. Pda-
johtaja Liikanen on hallintoneuvostossa
danivaltaisena jasenend. Suomen Pankilla
on edustaja my0s jarjestelmariskikomitean
alaisessa neuvoa-antavassa teknisessd komi-
teassa.

Euroopan unionin talous- ja rahoitus-
komitean (Economic and Financial
Committee, EFC) tehtivina on valmistella
EU:n talous- ja valtiovarainministereista
koostuvan Ecofin-neuvoston kokouksia.
Suomen Pankin edustajana tdssia komiteassa
toimi kertomusvuonna johtokunnan vara-
puheenjohtaja Hakkarainen, joka osallistui
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Kehikko 6.

Suomen Pankki EKP:n ja EU:n elimissa seka muissa kansainvilisissa elimissa vuonna 2014

Suomen Pankki EKP:n neuvostossa

Erkki Liikanen, jasen
Pentti Hakkarainen, sijaisjisen

Jarmo Kontulainen, avustaja
(1.12.2014 saakka)

Tuomas Vilimaki, avustaja
(1.12.2014 alkaen)

Mika P6so, avustaja

Suomen Pankki EKP]J:n komiteoissa, budjettikomiteassa, eurojarjestelman tietotekniikan ohjauskomiteassa ja

henkilostoasioiden konferenssissa

Kansainvilisten suhteiden komitea
Olli-Pekka Lehmussaari

Kristiina Karjanlahti (24.2.2014 saakka)
Mervi Toivanen (24.2.2014 alkaen)

Kirjanpito- ja rahoitustulokomitea
Tuula Colliander

Lakiasian komitea
Maritta Nieminen
Eija Brusila

Maksu- ja selvitysjarjestelmakomitea
Kirsi Ripatti

Piivi Heikkinen (1.6.2014 saakka)
Heli Snellman (1.8.2014 alkaen)

Markkinaoperaatioiden komitea
Harri Lahdenpera
Marjaana Hohti

Organisaation kehittamiskomitea
Mika Pos6

Kristina Rantalainen (1.4.2014 saakka)
Jarno Talvitie (1.4.2014 alkaen)

Rahapolitiikan komitea
Tuomas Vilimaki
Jarmo Kontulainen
Samu Kurri

Rahoitusvakauskomitea
Kimmo Virolainen
Jouni Timonen

Riskienhallintakomitea
Antti Nurminen
Kaarina Huumo

Setelikomitea

Kari Takala

Mauri Lehtinen (1.6.2014 saakka)
Paivi Heikkinen (1.6.2014 alkaen)

Sisaisen tarkastuksen komitea
Pertti Ukkonen

Jarno Talvitie (1.7.2014 saakka)
Helena Rantanen (1.7.2014 alkaen)

Tietotekniikkakomitea
Petteri Vuolasto

Tilastokomitea
Laura Vajanne
Harri Kuussaari

Valvontakomitea

Pentti Hakkarainen, puheenjohtaja
Tuula Colliander

Marko Ala-Pontio

Viestintakomitea

Jenni Hellstrom

Richard Brander (14.4.2014 saakka)
Tina Lario (14.4.2014 alkaen)

Budjettikomitea
Pirkko Pohjoisaho-Aarti

Eurojarjestelman tietotekniikan
ohjauskomitea
Seppo Honkapohja

Henkilostoasioiden konferenssi
Antti Vuorinen

Suomen Pankki EU:n komiteoissa, yhteisen valvontamekanismin valvontaelimessa ja kattavan arvioinnin ohjauskomiteassa

Euroopan jarjestelmariskikomitean
(EJRK) hallintoneuvosto
Erkki Liikanen

Talous- ja rahoituskomitea
Pentti Hakkarainen
Olli-Pekka Lehmussaari, sijaisjasen

Talouspoliittinen komitea
Lauri Kajanoja

Euroopan pankkiviranomaisen
hallintoneuvosto
Kimmo Virolainen

Raha-, rahoitus- ja maksutasetilastokomitea

Laura Vajanne

Yhteisen valvontamekanismin (SSM)
valvontaelin
Pentti Hakkarainen

Kattavan arvioinnin ohjauskomitea
(CASC)

Pentti Hakkarainen

Suomen Pankki Kansainvalisessa jarjestelypankissa (BIS), Kansainvilisessa valuuttarahastossa (IMF) ja OECD:ssa

Kansainvalisen jarjestelypankin
padjohtajien kokoukset
Erkki Liikanen

Kansainvilisen valuuttarahaston
hallintoneuvosto

Erkki Liikanen

Pentti Hakkarainen, sijaisjasen

OECD:n talouspoliittinen komitea
Tuomas Valimaki
Samu Kurri

OECD:n rahoitusmarkkinakomitea
Jyrki Haajanen
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kokouksiin komitean kokoontuessa seka
laajassa kokoonpanossa etta ns. vakaus-
poytakokoonpanossa (Financial Stability
Table).

Suomen Pankki osallistuu yhteistyohon
my6s EU:n talouspoliittisessa komiteassa
(Economic Policy Committee), jossa valmis-
tellaan EU:n talouspolitiikan periaatteita ja
rakennepoliittisia kysymyksia. Tilastoasioita
kasitellaan raha-, rahoitus- ja maksutase-
tilastokomiteassa (Committee on Monetary,
Financial and Balance of Payments Statis-
tics) seka vuonna 2013 toimintansa aloitta-
neessa Euroopan tilastofoorumissa (Euro-
pean Statistical Forum). Lisaksi Suomen
Pankki on mukana taloudellisen yhteistyon
ja kehityksen jarjeston (Organisation for
Economic Co-operation and Development,
OECD) tyoskentelyssa seka Euroopan
pankkiviranomaisen (European Banking
Authority, EBA) hallintoneuvostossa.

Muu kansainvilinen yhteistyo

Syyskuussa Suomen Pankki oli jarjesta-
massd seminaaria "Risk Based Supervision
— Concepts, Assessment Processes and Early
Intervention”, jonka muita jarjestdjid olivat
Finanssivalvonta ja Toronto Center. Suomen
Pankin pddjohtaja Erkki Liikanen piti semi-
naarin avajaispuheenvuoron, jossa han kiin-
nitti huomiota rahoituksen talouden kasvua
tukevaan rooliin samalla kuitenkin varoit-
taen riskeista, joita talouden kokoon nih-
den ylimitoitettu pankkisektori voi aiheut-
taa pitkan aikavilin talouskasvulle. Kan-
sainvilisen rahoituskriisin vuoksi seminaari
keskittyi riskeihin perustuvan rahoitus-
markkinasddntelyn ja valvonnan vahvista-
miseen.

Suomen Pankin koulutusyhteistyo
Venajian keskuspankin kanssa jatkui vuonna
2014 asiantuntijatasolla ja kasitti kaksi
koulutustilaisuutta Suomen Pankissa ja
kaksi Vendjan keskuspankissa. Naiden tilai-
suuksien luennoitsijoina toimi myos Finans-
sivalvonnan asiantuntijoita.
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Viestinta

Tehokkaalla ja kohdennetulla viestinnilla
Suomen Pankki pyrkii lisidamdan suomalais-
ten tietimystd Suomen Pankin toiminnasta
kansallisena rahaviranomaisena ja eurojir-
jestelman jasenena. Viestinnalla valitetaan
tietoa rahapolitiikasta, rahoitusvakaudesta
ja maksuvilineista. Johtokunnan jasenet,
esimiehet seka asiantuntijat kasittelivat
aiheita vuoden aikana lukuisissa puheissa,
kirjoituksissa ja haastatteluissa.

Verkkosivuillaan Suomen Pankki tar-
joaa ajankohtaista tietoa taloudesta ja
rahoitusmarkkinoista sekd Suomen Pankin
ja eurojarjestelmin toiminnasta. Suomen
Pankin asiantuntijoiden blogeissa julkais-
taan ajankohtaisia, keskuspankkitoimintaa
kasittelevia kirjoituksia.

Vuoden 2014 aikana Suomen Pankki
lisasi ndkyvyyttddn sosiaalisessa mediassa.
Verkkosivuilla oleva blogi avattiin yleison
kommentteja varten. Valokuvia alettiin
jakaa Flickr-kuvapalvelussa. Entiseen
tapaan Suomen Pankki palveli yleis6d myos
puhelimitse ja sihkopostilla.

Suomen Pankin tirkein julkaisu on
Euro & talous, joka ilmestyi vuonna 2014
viimeistd kertaa painettuna lehtend. Lehden
viidestd vuosittaisesta numerosta kahdessa
kasiteltiin Suomen talouden nakymia ja jul-
kaistiin kotimaantalouden ennuste. Kahdes-
sa numeroista puolestaan keskityttiin raha-
politiikkaan ja kansainviliseen talouteen ja
yhdessd numerossa tarkasteltiin rahoitus-
markkinoiden vakautta. Kunkin Euro &
talous -lehden ilmestymisen yhteydessa jar-
jestettiin tiedotustilaisuus.

BoF Online -verkkojulkaisusarjassa
ilmestyi kertomusvuoden aikana 13 artikke-
lia. Julkaisut ovat saatavissa Suomen Pan-
kin verkkosivuilta. Tiedot vuoden 2014
keskeisista julkaisuista on koottu liitteeseen

(s. 122).
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Uudistetusta rahamuseosta
Suomen Pankin vierailukeskus

Snellmaninkadulla Helsingissa sijaitseva
rahamuseo on Suomen Pankin vierailu-
keskus. Loppuvuoden 2013 suljettuna ollut
museo avattiin yleisolle uudistettuna tam-
mikuussa 2014. Pysyvian nayttelyn lisaksi
museossa jarjestettiin vuonna 2014 kolme
vaihtuvaa nayttelyd: ”Talouskirjoja, jotka
muuttivat maailmaa”, ”Seteli taiteena —
luonnoksia markoiksi” ja ”IMF 70 vuotta™.
Rahamuseon yleisotilaisuudet ovat kes-
keinen osa Suomen Pankin ulkoista viestin-
taa. Uudistuksessa tilat muutettiin siten, etti
museo soveltuu nyt entistd paremmin
yleisotilaisuuksien jarjestimiseen. Studia
monetaria- ja Talouskirja Nyt -tilaisuuksien
lisaksi museossa jarjestettiin vuoden aikana
muun muassa EKP:n mandaattia kasitellyt
keskustelutilaisuus ja aloitettiin kdytanto
esitelld Suomen Pankin tuorein talousennus-
te yleisolle. Lisaksi museossa pidettiin syys-
kuussa erityisesti taloustiedon opettajille
suunnattu Talous tutuksi -koulutus.
Rahamuseon multimediatuotteet saivat
uudistuksessa uuden ilmeen, ja ne tarjoavat
muun muassa koululaisryhmille innostavan
tavan tutustua rahapolitiikkaan. Suomen
Pankki pyrki edistimddn nuorten talous-
taitoja myos jarjestamalld Generation €uro
-joukkuekilpailun kaikille toisen asteen
opiskelijoille ja Talousguru-kilpailun lukio-
laisille. Vuoden 2014 Generation €uro -kil-
pailun voitti Helsingin Suomalaisen Yhteis-
koulun joukkue ja Talousguru-kilpailun
Heidi Hayrynen Eteld-Tapiolan lukiosta.

Taidenayttely kerasi yleisoa
Vuoden 2014 suurin yleisotilaisuus oli
Suomen Pankin paarakennuksessa seka
rahamuseossa toukokuussa jarjestetty taide-
ndyttely. Neljana pdivanad avoinna ollut
ndyttely kerdsi yhteensd 4 600 henked tu-
tustumaan taiteeseen ja pankin pairaken-
nukseen sekd kuulemaan talouteen ja kes-
kuspankin toimintaan liittyvia tietoiskuja.
Heindkuussa Suomen Pankki jarjesti
Porissa SuomiAreena-tapahtumassa asumis-
ta kasitelleen paneelikeskustelun. Pankin

asiantuntijat olivat lisiksi kolmen pdivin
ajan tavattavissa Porin kauppatorilla.
Samassa yhteydessa yleisolld oli mahdolli-
suus ennakkoon tutustua syyskuussa liik-
keeseen laskettuun uuteen kymmenen euron
seteliin.

Marraskuussa 2014 Euroopan keskus-
pankin paddjohtaja Mario Draghi vieraili
Helsingissd Suomen Pankin kutsumana.
Suomen Pankki jarjesti vierailun yhteydessa
yleisolle avoimen luentotilaisuuden Helsin-
gin yliopistossa.

Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014
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Kehikko 7.

Rahaliiton kehittiminen puhutti EKP:n paijohtajan vierailulla

Euroopan keskuspankin padjohtaja Mario
Draghi vieraili marraskuussa 2014 Suo-
messa ensimmadistd kertaa padjohtajuus-
kaudellaan. Draghin vierailu oli osa Euroo-
pan keskuspankin ja Suomen Pankin vilista
aktiivista ja saannonmukaista yhteistyota.
Vierailu alkoi tapaamisella Suomen
Pankissa, minka jalkeen pddjohtaja keskus-
teli Suomen paaministerin ja valtiovarain-
ministerin kanssa seka piti puheenvuoron
eduskunnassa pankkivaltuuston, talous-
valiokunnan ja suuren valiokunnan edusta-
jille. Vierailun paatti seminaari Helsingin
yliopistossa.

Vuosi 2014 oli aktiivisen rahapolitii-
kan aikaa EKP:n aloittaessa uusia rahapoli-
tiitkan toimia tukeakseen vakaata hintakehi-
tystd. Vierailu tarjosi suomalaisille paattajil-
le ja yleisolle mahdollisuuden kuulla EKP:n
arvioita talouden tilanteesta ja harjoitetusta
rahapolitiikasta. Padjohtaja Draghi kavi
pitdmissddan puheenvuoroissa lapi kansallis-
ten keskuspankkien roolia EKP:n paatok-
senteossa seka vaihtoehtoehtoisia kehitys-
polkuja euroalueen yhteistyon kehittami-
seksi ja vahvistamiseksi.

Suomen Pankissa pidetyssa tilaisuudes-
sa padjohtaja Draghi korosti kansallisten
keskuspankkien panoksen olevan olennai-
nen osa rahapolitiikan valmistelua. Suoma-
laisissa hdn sanoi arvostavansa erityisesti
pragmaattista lahestymistapaa. Suomen
Pankissa tehty tutkimus ja Suomessa ennen
euroaikaa saadut kokemukset auttoivat
Draghin mukaan EKP:td vastaamaan
nopeasti finanssikriisiin vuonna 2008, jol-
loin kiintedan koron ja tiyden jaon politiik-
ka otettiin kayttoon. Politiikka on sittem-
min muodostunut EKP:lle tunnusomaiseksi.
Rahapolitiikan lisaksi Venajda ja Kiinaa
koskevaa Suomen Pankin tutkimusta on
hyodynnetty EKP:ssd vuosien varrella.

Pidjohtaja Draghi mainitsi Suomen
olleen kertomusvuonna ajankohtainen maa
Frankfurtissa, jossa Bundesbank ja Suomen

Suomen Pankin vuosikertomus ® 2014

Pankki julkistivat kirjamessuilla EKP:n
seteliosaston entisen johtajan Antti
Heinosen Ensimmadiset eurot -teoksen
saksankielisen version. EKP julkistaa kirjan
englanniksi kevaalla 2015.

Eduskunnassa padjohtaja Draghi kavi
lapi erityisesti syksylla 2014 aloitettuja
rahapolitiikan epatavanomaisia toimia. Han
tahdensi, ettd uusien toimien avulla EKP
keventda edelleen rahapolitiikkansa mitoi-
tusta, helpottaa sen valittymistd seka tukee
luotonantoa reaalitaloudelle. Draghi kertoi
EKP:n lisddvan avoimuutta paatoksenteos-
taan ja toiminnastaan julkistamalla vastedes
selontekoja korkokokoustensa keskusteluis-
ta. Han painotti, ettd hintavakauden turvaa-
misessa EKP on itsendinen, mika nakyy
mm. instituution paatoksenteossa. Neuvos-
to esimerkiksi toimii kollegiona, jossa jokai-
nen kansallisen keskuspankin johtaja tuo
poytdan koko osaamisensa seka kansallisen
keskuspankin analyysin ja tutkimuksen.
EKP on tilivelvollinen toimistaan Euroopan
parlamentille samalla tavalla kuin Suomen
Pankki Suomen eduskunnalle.

Suomen Pankin Helsingin yliopistossa
jarjestamaan tilaisuuteen osallistui viitisen-
sataa taloudesta kiinnostunutta kuulijaa.
Draghi kasitteli puheessaan talous- ja raha-
liiton tulevaisuutta. Han kavi erityisesti lapi
edellytyksia, joiden olisi taytyttavi, jotta
talous- ja rahaliitto saadaan valmiiksi siten,
ettd se tuo vakautta ja vaurautta kaikille
jasenilleen. Draghi tahdensi rahaliiton osoit-
tautuneen viime vuosina kestivimmaksi
kuin monet olivat luulleet. Epailijat ovat
aliarvioineet euroalueen poliittisen pohjan
vahvuutta sekd jasenmaiden panostusta ja
tahtoa sitoutua yhteisten ongelmien ratkai-
semiseen. Toteutunut tiivis yhteistyé on
mahdollistanut rahaliiton olemassaolon.

Draghi muistutti, ettd rahaliitto ei ole
vield valmis. Tavoitteena han naki sellaisen
rahaliiton, jossa kaikki jasenet hyotyvat
jasenyydestd. ”Rahaliitto ei voi olla menes-
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Kuva: Peter Mickelsson.

Pédjohtaja Erkki Liikanen ja Euroopan keskuspankin pidjobtaja Mario Draghi pubuivat

tys missdan, ellei se ole menestys kaikkial-
la”, Draghi totesi.

Rahaliittoa ei vahvisteta yksisuuntaisin
tulonsiirroin. Olennaista on, ettid kaikki
euroalueen maat pystyisivit menestymaan
omin avuin ja ettd niiden talouksissa olisi
riittdvasti joustoa. Maiden olisi myos kyet-
tavd hyodyntimaan enemman muita meka-
nismeja hairididen kustannusten jakamisek-
si. Tassa yksityisen sektorin saaminen
mukaan on tiarkedd ja edellyttda esteiden
poistamista pidomamarkkinoiden yhdenty-
misen tielta.

Pidjohtaja Draghi korosti, ettd koska
euro on aidosti yhteinen raha, myos yksit-

marraskuussa myos Suomen Pankin benkiléstoravintolassa pidetyssa tilaisuudessa.

b
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EUROJARJESTEL
EUROSYSTEME

tdisen euromaan talouden kehitys on yhtei-
nen asia. Jokaisen talouden sopeutumiskyky
ja kasvu vaikuttavat myos muihin maihin.
Hain niki perusteita sille, ettd yhteista paa-
toksentekoa erdilld talouspolitiikan alueilla
— kuten rakenneuudistuksissa ja finanssi-
politiikan kaytossa suhdannepolitiikassa —
lisattaisiin. "Pitemmalla aikavalilld on luon-
tevaa pohtia, tulisiko vield pyrkid vahvista-
maan euroalueen maiden valmiuksia kayt-
taa finanssipolitiikkaa suhdannekehityksen
tasoittajana. Se edellyttdd kuitenkin laajem-
paa keskustelua yhteisesta paatoksenteosta
finanssipolitiikassa ja keskindisestd vastuus-
ta”, Draghi sanoi lopuksi.

Suomen Pankin vuosikertomus ® 2014
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Johtaminen ja henkil6sto

Strategia

Suomen Pankin toiminta-ajatus, arvot, visio
ja strategiset linjaukset pidettiin vuonna
2014 ennallaan (kehikko 8). Strategian mu-
kaan Suomen Pankin vaikuttavuus raken-
tuu asiantuntemuksesta, luotettavuudesta ja
tutkimustiedosta.

Toimintaympdriston ajankohtaisista
muutoksista keskeisimpid oli yhteisen
vakauspolitiikan ja pankkivalvonnan raken-
taminen euroalueella. Yhteinen pankki-
valvonta EKP:n johdolla kdynnistyi
4.11.2014. Suomessa valmistauduttiin
vuonna 2015 uudistuvaan makrovakauden
valvontaan ja selvitettiin siihen liittyvid pro-
sessi- ja tyonjakokysymyksid. Vuotta savytti
myos keskustelu keskuspankin rooleista
seka niistd keinoista, joilla euroalueen
keskuspankit voivat tukea hintavakautta,
tasapainoista talouskasvua ja rahoitus-
jarjestelman vakautta.

Toukokuussa pidetyn johdon strategia-
seminaarin tyon tuloksena korostettiin
ennakoivan ja vuorovaikutteisen viestinnian
merkitystd sekd Suomen Pankin ja Finanssi-
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valvonnan vilisen yhteistyon kehittamista.
Strategisina riskeina tarkasteltiin Suomen
Pankin osaamisen kohdentumista nopeasti
muuttuvassa toimintaymparistdssi, Suomen
talouden hitaan kasvun vaikutuksia, viestin-
nén vilineitd ja kohdentamista seka kyber-
turvallisuuteen liittyvid haasteita.

Suomen Pankin asiantuntemuksen
kehittimisessa painotetaan kokonaistalou-
dellisen nakokulman yhdistimista rahoitus-
markkinanikokulmaan. Suomen Pankin
tavoitteena on edelleen vahvistaa asemaan-
sa innovatiivisena osaamiskeskuksena seka
kotimaisessa talouspoliittisessa keskustelus-
sa ettd eurojarjestelmissa. Vuonna 2014
Suomen Pankki nosti kotimaiseen keskuste-
luun muun muassa arvionsa Suomen talou-
den pitkdn aikavilin tuottavuuskehityksesta
ja julkisen sektorin kestdvyydestd seka
talousanalyysid Krimin ja Ukrainan kriisin
vaikutuksista. Eurojdrjestelman rahapoli-
titkkkapaatoksiin Suomen Pankki vaikutti
panostamalla mairillisen keventdmisen
mallien hahmottamiseen seki keinoihin,
joilla rahapolitiikan vaikuttavuutta vahvis-
tetaan ennakoivalla viestinnalla.

Johtaminen ja henkilosto
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Kehikko 8.

Suomen Pankin toiminta-ajatus, visio, strategia ja arvot

Toiminta-ajatus

Suomen Pankki rakentaa taloudellista vakautta. Vakaa hintataso, turvalliset maksujarjestel-
mat ja luotettava rahoitusjarjestelma edistavat kestavaa talouskasvua, tyollisyytta ja suoma-
laisten hyvinvointia.

Visio
Suomen Pankki tunnetaan eteenpain katsovana ja tehokkaana keskuspankkina seka rakenta-
vana ja vaikutusvaltaisena eurojarjestelman jasenena.

Visiossa korostuu Suomen Pankin tavoite olla eteenpdin katsova viranomainen, jonka
toiminta ja kannanotot rakentavat Suomen kansantalouden vakautta ja pitkan aikavilin kes-
tavyyttd. Pankki itse toimii tuottavuutta edistdvien kannanottojensa mukaisesti.

Rakentava rooli eurojarjestelmassd edellyttdd, ettd Suomen Pankki on aktiivisesti muka-
na kehittamassa ratkaisuja yhteisiin ongelmiin. Vaikuttavuus asettaa vaativat tavoitteet pank-
kilaisten ammattitaidolle ja kommunikaatiokyvylle.

Strategian tiivistelma
— Suomen Pankin vaikuttavuus perustetaan asiantuntemukseen, luotettavuuteen ja tutkimuk-
seen.

— Varmistamme kilpailukykyisten keskuspankkipalvelujen saatavuuden Suomessa.

— Huolehdimme osaltamme rahoitusmarkkinoiden ja infrastruktuurin palvelutasosta.

— Yllapidimme tehtdviemme vaatimaa vakavaraisuutta ja maksuvalmiutta sekd toteutamme
taloudellisen tilivelvollisuutemme suomalaista yhteiskuntaa kohtaan.

— Tyoprosessimme ovat laadukkaita, teknisesti edistyneita ja ympariston kannalta kestavia.

— Rakennamme osaamistamme ja ammatillista kilpailukykyamme tulevaisuuden maailmaan
samalla kun huolehdimme pitkajanteisesti henkilostomme hyvinvoinnista.

Arvot

Osaava - arvostava — vastuullinen

Arvot kuvastavat suhtautumista omaan tyohon, tyotovereihin ja yhteiskuntaan. Yhteinen
arvopohja ohjaa pankkilaisten jokapdivaistd toimintaa ja vahvistaa yhtendistd toiminta-
kulttuuria. Arvojen maaritykseen osallistuivat kaikki pankkilaiset.

Osaava
Vankka ammattitaito ja -etiikka ovat tyomme perusta. Uudistamme jatkuvasti taitojamme ja
tyOtapojamme.

Arvostava
Teemme tyotd yhdessd ja yhteisten paamaarien hyviksi. Keskustelemme avoimesti ja

esitimme tuoreita nakemyksia.

Vastuullinen
Toimimme vastuullisesti ja riippumattomasti. Olemme luotettava yhteistyokumppani.
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Johtamisjarjestelma

Toiminta-ajatus, arvot, visio ja strategia
suuntaavat Suomen Pankin toimintaa. Mer-
kittava osa johtamisjarjestelmaa ovat myos
johtokunnan jasenten tyonjako ja osastojen
sekd ydinprosessien tehtdvien maarittelyt.
Niiden lisdksi tavoite- ja tuloskehikko, toi-
minnansuunnittelu ja henkil6sto- ja budjet-
tikehykset sekd pankin riskien kokonais-
valtainen arviointi ovat keskeisia vilineita
toiminnanohjauksessa. Suomen Pankin ja
sen osastojen ja ydinprosessien tavoitteiden
saavuttamista arvioidaan puolivuosittain.
Henkiloston kanssa kaytavat kehityskeskus-
telut ovat oleellinen osa pankin johtamis-
jarjestelmaa.

Johtokunnan jasenten tyonjako

Uusi johtokunnan jasenten tyonjako tuli
voimaan 1.12.2014. Suomen Pankin keskei-
set virkatehtavat ja erityisesti esimiestehta-
vit ovat maardaikaisia, milld pyritdan var-
mistamaan laaja-alaisen osaamisen karttu-
minen sekd toiminnan ja tyotapojen uudis-
tuminen. Johtokunta tukee paiatokselldin
ndiden tavoitteiden toteutumista. Uudessa
tyonjaossa johtokunnan puheenjohtaja
Erkki Liikanen vastaa rahapolitiikan val-
mistelusta, kotimaan talouspolitiikasta,
rahoitusmarkkinakysymyksistd sekd ulkoi-
sesta viestinndstd. Han on EKP:n neuvos-
ton, yleisneuvoston ja Euroopan jarjestel-
mariskikomitean jasen.

Johtokunnan varapuheenjohtaja Pentti
Hakkarainen vastaa rahapolitiikan toteu-
tuksesta, sijoitustoiminnasta, hallinnosta,
laki- ja kansainvilisistd asioista seka
makrovakauspolitiikasta. Han toimii
Finanssivalvonnan johtokunnan puheen-
johtajana.

Johtokunnan jasen Seppo Honkapohja
vastaa Suomen Pankin tieteellisesta tutki-
mubksesta, rahahuollosta, markkinaoperaa-
tioista ja maksuliikkeestd, henkilstoasiois-
ta seka sijoitustoiminnan ja rahapolitiikan
riskien valvonnasta.

Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014

Osastot ja ydinprosessit

Suomen Pankin toiminta on organisoitu
kuudelle osastolle ja niistd riippumattomalle
sisdisen tarkastuksen yksikolle. Osastopaal-
likot raportoivat toiminnosta vastaavalle
johtokunnan jasenelle.

Organisaatiorakennetta taydentda pro-
sessijohtamisen malli. Prosessijohtaminen on
keino viedd strategia lahemmaksi toimintaa.
Prosessijohtamisen avulla halutaan poistaa
yhteistyon esteitd organisaatioyksikoiden
valiltd ja korostaa yhteistyohon perustuvaa
toimintakulttuuria. Prosessijohtamisella edis-
tetddn toiminnan asiakasldhtoisyytta, vaikut-
tavuutta ja tehokkuutta seka yllapidetaan
motivoivaa tyoymparistda.

Suomen Pankin ydinprosessit ovat 1)
rahapolitiikan valmistelu, 2) rahapolitiikan
toimeenpano ja 3) kotimainen talouspoliitti-
nen vaikuttaminen seki 4) vakauspolitiikka.

Tavoite- ja tuloskehikko

Tavoite- ja tuloskehikko on strategialinjaus-
ten toimeenpanon viline, jolla ohjataan
pankin toimintaa. Se tarjoaa my0s sidos-
ryhmille tietoa siitd, miten Suomen Pankki
on asettanut tavoitteensa ja arvioi suoriutu-
mistaan. Pankkitason mittariston lisaksi jo-
kaiselle osastolle ja ydinprosessille on ase-
tettu sen toimintaa ohjaavia mittareita.
Osastokohtaiset mittarit on raataloity lah-
tien jokaisen osaston tehtavista strategian
toteuttamiseksi (tavoite- ja tuloskehikko
vuosiksi 2014-2016, ks. s. 60).

Toiminnansuunnittelu

Osastojen ja ydinprosessien toiminnansuun-
nittelun aikajanne on kolme vuotta. Toimin-
nan tavoitteet jalostetaan tavoite- ja tulos-
sopimuksiksi, jotka osastopaallikot allekir-
joittavat vuosittain. Sopimuksissa todetaan
tavoitteet ja mittarit tavoitearvoineen sekd
kuvataan osastojen merkittivimmat hank-
keet. Osana toiminnansuunnittelua laadi-
taan Suomen Pankin budjetti, henkil6sto- ja
koulutussuunnitelma seka arvio operatiivis-
ten riskien hallinnasta.

Johtaminen ja henkilosto



Kuva: Peter Mickelsson.

Henkilosto- ja budjettikehykset

Osastojen resurssien kdyttod ohjataan hen-
kilosto- ja toimintakulukehyksilld, jotka
pdivitetddn vuosittain toiminnansuunnitte-
lun yhteydessa. Jarjestelma mahdollistaa
resurssien keskipitkdn aikavilin suunnitte-
lun osastotasolla. Kehysjarjestelméan avulla
toteutetaan Suomen Pankin strategista ta-
voitetta olla EU-maiden tehokkaimpien kes-
kuspankkien joukossa.

Johtokunnan varapubeenjohtaja Pentti Hakkarainen heilutti kapellimestarin
tahtipuikkoa esimiesten valmennusohjelman padtéostilaisuudessa syyskuussa.

Johtaminen ja henkilosto

Riskienhallinta

Riskienhallinta on osa Suomen Pankin toi-
minnanohjausjirjestelmdd, ja se on kytketty
my0s osaksi toiminnansuunnittelua ja osas-
tojen tavoite- ja tulosraportointia. Suomen
Pankin riskit jaetaan strategisiin riskeihin,
rahoitusriskeihin ja operatiivisiin riskeihin.
Johtokunnalla on kokonaisvastuu riskien-
hallinnan jirjestamisesta, johtamisesta ja
riskitason maarittimisestd, mutta jokainen
Suomen Pankin tyontekija vastaa riskien-
hallinnasta oman toimenkuvansa ja tehta-
viensd osalta.
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Kehikko 9.

Suomen Pankin tavoite- ja tuloskehikko vuosiksi 2014-2016

Strateginen linjaus Mittari Tavoite Tilanne

12/2012 12/2013 12/2014
1. Suomen Pankin vaikut-  Tutkimustoiminnan laatu- > 32 Uusi mittari 52 26
tavuus perustuu kilpailu-  painotettu julkaisuindeksi

kykyiseen asiantuntemuk-
seen ja tutkimustoimin-
taan, joka yhdistdid koko-
naistaloudellisen ja rahoi-
tusmarkkinoiden nikokul-

iy
_Q- man.
E
@ 2. Suomen Pankki huoleh-  Keskuspankkipalvelujen > 95 % vastaajista Uusi mittari 95 % 98 %
% tii osaltaan rahoitusmark-  laatu gmlz/elun kayttdjien  tyytyvdisid
o, kinoiden ja sen infrastruk-  ndkékulmasta
.8 tuurin palvelutasosta ja
«»  tarjoaa asiakkailleen Ril- Kuluttajakysely kateis- >4 4,1 4,3 4,1
2 pailukykyiset keskuspank-  rahan saatavuudesta ja
% kipalvelut. kunnosta
el
-
2 3. Yleison luottamusta Taloustutkimuksen toteut-  Vertailurybmdn 4/33 7/32 3/32
" Suomen Pankkiin sekd taman VIP-kysely- yldkvartiilissa
> tietoa Suomen Pankin ja tutkimuksen tulos
= ewrojdrjestelman toimin-
nasta lisitiin tehokkaan ja Taloustutkimuksen toteut-  Vertailurybmdn 3/12 3/12 3/12
kobdennetun viestinndin taman Omnibus-kysely- yldkvartiilissa
avulla. tutkimuksen tulos
Kéynnit (klikkaukset) Suo- Nouseva trendi 1,7 milj. 1,7 milj. 1,8 milj.

men Pankin verkkosivuilla

4. Suomen Pankin Erittdin turvallisten ja lik-  Suuri Suuri Suuri Suuri
rahoitusvarallisuus sijoite-  vidien sijoitusten osuus
taan turvallisesti ja tuotta-  raboitusvarallisundesta

vasti kansainvilisten vas- o ‘ _
tuiden ja kriisinhallinta- Sijoitusvaluuttojen keskus- > 0; 5 v:n liukuva 2,58 % 1,73 % 1,5 %

valmiuden tarpeet tiyttien. pankkikoron ylittdvi ra- keskiarvo
hoitusvarallisuuden korko-
tuotto (5 v:n keskiarvo)

S. Tavoitteena on vakaa Vararahasto + varaukset Varauksia kartute- 3120 milj. 4924 milj. 5 208 mil;.
voitonjako valtiolle vaka-  subteessa taseen mitattui-  taan tavoitteena riit-  euroa euroa™ euroa
varaisuutta vaarantamatta.  hin riskeibin tdvan vahva tase kai-
kissa olosubteissa
Jaettu voitto Tasainen voitonjako 227 milj. 180 milj. 137,5 milj.
euroa euroa euroa
6. Suomen Pankki on Vakinaisen ja mddara- 2013: 410 htv; 413 394 384

EU-maiden tehokkaimpien aikaisen henkiloston hen-  2014: 402 htv;
keskuspankkien joukossa.  kilétyovuodet yhteensd 2015: 383 htv

Osastojen toimintakulut ~ 2013: budjetti 55 52,8 milj. 52,3 milj. 52,8 milj.
yhteensd milj. euroa; euroa euroa euroa
2014: budjetti 53
milj. euroa

II Tehokas resurssien kiytto ja vakavaraisuus

* Mittari uusittu; vuodesta 2013 alkaen otettu huomioon myds vararabasto.
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ulkoisen vertailurybman
tuloksen

Strateginen linjaus Mittari Tavoite Tilanne
12/2012 12/2013 12/2014
7. Suomen Pankin analyy-  Keskiarvo osastojen 93 % tyytyviisid Uusi mittari 93 % 75 %
si- ja operatiivisten proses- TATU-sopimuksessa mdd-
sien laatua kebitetddn riteltyjen kriteerien tiytty-
aktiivisesti. misestd
3 8. Suomen Pankin tieto- ja  Palaute IT-vilineistd ja 93 % tyytyviisid Uusi mittari 91 % 88 %
B viestintitekniikka mahdol-  palveluista
i= listaa buipputason asian- , o ' o
‘2 tuntijatyon ja vaikuttavuu- Vakavien biirioiden midri  Tavoite 0 Uusi mittari 0 1
= den.
5 Tuottavuutta parantaneet > 3 3,7 3,7 3,2
'3 IT-innovaatiot osastojen
3 nikékulmasta, kyselyn
§ tulos
g 9. Suomen Pankki toimii Kokonaispddstot/toiminta-  Supistuva trendi 82,80 kg 77,5 kg 71,5 kg
8 ympdriston kannalta kesti- kulut (energiankdiyton 7 7 7
2 vdlld tavalla. mddrd) padstot/ padstot/ padstot/
] energian energian energian
E kaytto kaytto kaytto
Jatteiden mddari kg/ Supistuva trendi 2,06 kg 2,00 kg 2,03 kg
toimintakulut jatettal/ jatetta/ jatettd/
1 000 euroa 1 000 euroa 1 000 euroa
toiminta- toiminta- toiminta-
kulut kulut kulut
10. Suomen Pankki kehit-  Henkilokobtaisten kebitys-  Yli 80 % suunnitel- — Uusi mittari 86 % 89 %
o tdd osaamistaan ja amma-  suunnitelmien vuotuinen mista toteutuu hyvin
e tillista kilpailukykyddn. toteutuminen
E Koulutustasoindeksi > 35,8 5,9 6,0 6,0
S
E 11. Suomen Pankki huo- Vihemmistond olevan Kasvava trendi 30 % 31 % 33 %
< lehtii pitkdjinteisesti hen-  sukupuolen osuus esi-
o kilostonsd byvinvoinnista.  miebistd
o)
'g Sairauspoissaolot Alle 3,5 % 3,0 2,6 % 2,9 %
3
-2 TyGtyytyviisyysindeksi > 3,5 - 3,6 -
2 ylittdd ulkoisen vertailu-
= rybmdn tuoksen
=
E Jobtajuusindeksi ylittddi > 3,7 3,9 3,9 3,8

Johtaminen ja henkil6sto
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Henkilosto

Suomen Pankki on vakaa tyonantaja, joka
tarjoaa yhteiskunnallisesti merkityksellisia
tyotehtavid. Henkiloston tyohyvinvointia
tuetaan aktiivisesti, ja henkilostopolitiikka
on tasa-arvoista. Suomen Pankin arvot —
osaava, arvostava ja vastuullinen — ilmenta-
vit henkiloston suhtautumista omaan tyo-
hon, tyotovereihin ja muuhun yhteiskun-
taan.

Suomen Pankissa panostetaan esimies-
tyon jatkuvaan kehittamiseen. Johtamisen
laatua seurataan vuosittain johtajuusindek-
silld. Vuoden 2014 johtajuusindeksi oli 3,8
asteikolla 1-5. Tyontekijoilld on hyvit mah-
dollisuudet lisdtd monipuolista osaamistaan
esimerkiksi sisdisen tyokierron ja EKPJ:n
komitea- ja tyoryhmityoskentelyn kautta.
Verkostoituminen seki kotimaassa ettd kan-
sainvilisesti on tirked osa monen pankki-
laisen tyota. EKP]:n komitea- ja ty6ryhma-
tyoskentelyyn osallistuu sddnnollisesti n. 80
pankkilaista.

Henkilostod kannustetaan aloitteelli-
suuteen, innovatiivisuuteen ja toiminta-
tapojen aktiiviseen kehittamiseen. Toiminta-
tapoja kehitettiin muun muassa Smart

Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014

Working- ja LEAN-ohjelmilla, joilla edistet-
tiin prosessien jatkuvaa kehittamista,
modernien tyovilineiden hyodyntimista ja
uusien dlykkaiden tyotapojen kayttoon-
ottoa.

Suomen Pankin tavoitteena on olla
EU-maiden tehokkaimpien keskuspankkien
joukossa. Keskuspankissa tyoskentelee noin
390 henked. Henkilostostd 75 % toimii
asiantuntijatehtdvissd. Henkiloston mdara
pieneni vuoden aikana 4 hengelld. Talous-
ja rahaliittoon liittymisen jalkeen henki-
lostomaara on pienentynyt 48 %.

Kevaan 2014 virkaehtosopimusneuvot-
teluissa sovittu palkkaratkaisu on yleisen
tyollisyys- ja kasvusopimuksen mukainen.
Pankin tyottomyysturva uudistettiin vastaa-
maan yleistd tyottomyysturvaa ja YT-sopi-
mus valtion YT-lakia.

Suomen Pankki on julkisen sektorin
houkuttelevimpia tyonantajia ja on menes-
tynyt hyvin tybantajakuvatutkimuksissa.
Vuonna 2014 Suomen Pankki oli mukana
valtakunnallisessa Vastuullinen kesaduuni
-kampanjassa, joka haastaa tyonantajat tar-
joamaan nuorille enemman vaativia kesa-
tyopaikkoja. Suomen Pankki tarjoaa kesa-
toitd vuosittain noin 50 opiskelijalle.

Johtaminen ja henkilosto



Taulukko 5.

Henkil6st6johtamisen keskeiset tunnusluvut!

2013 2014
Henkilostomddra
Toimintavahvuus 31.12. 391 387
Henkilbtyovuodet 422 410
Léhtovaibtuvuus 10 % 10 %
Tulovaibtuvuus 7 % 7 %
Sisdinen liikkuvuus 9 % 13 %
Elikkeelle siirtyneiden mdadra 20 16
Keskimddriinen elikkeellesiirtymisikd 59,4 v 61,6 v
Henkilostorakenne
Henkiléston keski-iki 46,1 v 46,2 v
Asiantuntijoiden ja esimiesten osuus 73 % 75 %
Naisten osuus henkilostostdi 47 % 47 %
Palkkaus ja palkinta
Subde tyomarkkinapalkkatasoon Suomen Pankissa® 100 % 100 %
Sopimuskorotukset 1,9 % 20 e
Bonuspalkkioiden osuus palkkasummasta 0,25 % -
Naisten keskipalkka / miesten keskipalkka 100 % 99 %
Osaaminen
Koulutuskustannukset/palkkasumma 3,3 % 3,4 %
Koulutuspdivit/htv 4,6 4.8
Koulutustasoindeksi® 6,0 6,0
Tyohyvinvointi
Sairauspoissaoloprosentti 2,6 2,9
Tyotyytyviisyysindeksi 3,6 -

! Luvut koskevat Suomen Pankkia, ellei toisin mainita. Finanssivalvonnan tunnusluvut julkaistaan Fivan toimintakertomuksessa.

2 Viibterybmidini HAY-markkinapalkkavertailussa kéytetiin pankki- ja raboitussektorin, julkisen sektorin sekd teollisuus- ja
palvelualan organisaatioita. Suomen Pankin palkkapolitiikan tavoitetasoksi on asetettu HAY-markkinapalkkavertailun kaikkien
organisaatioiden mediaanitaso (peruspalkka + edut). Vertailussa ovat mukana myés Finanssivalvonnan henkiléston palkat.

3 Koulutustasoindeksi lasketaan henkiloston peruskoulutustasoista. Indeksin vaibteluvili on 1-8.
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Budjetti ja operatiiviset
kustannukset

Suomen Pankin toiminnan kustannustehok-
kuutta edistetddn budjetointiprosessin ke-
hittdmisen ja tavoitteellisen henkilosto-
madran, tarkoituksenmukaisten palvelujen
ja tavaroiden hankintamenettelyjen seka
toimivien seurantajarjestelmien avulla. Syk-
sylld 2014 laadittiin Suomen Pankin budje-
tit vuosiksi 2015-2017, ja ndista johto-
kunta vahvisti vuoden 2015 budjetin. Vuo-
sien 2016-2017 budjetit vahvistetaan myo-
hemmin.

Operatiivisia kustannuksia ja budjettei-
hin sisdltyvid toiminnan kustannustavoittei-
ta hallitaan hankintojen kilpailuttamisella
ja puitesopimuksilla. Esimiehet seuraavat
budjettinsa toteutumista reaaliaikaisesti
raportointijarjestelman kautta. Johtokunta
seuraa budjettien toteutumista neljannes-
vuosittain. Suomen Pankin johtokunta vah-
vistaa myos Finanssivalvonnan budjetin.

Suomen Pankin budjetti

Vuonna 2014 Suomen Pankin toimintaku-
lut olivat 82,1 milj. euroa (edellisena
vuonna 75,2 milj. euroa). Toimintakulu-
budjetin tuottoja kertyi 13,5 milj. euroa.
Nettomadriisesti Suomen Pankin kulujen
loppusumma oli 68,6 milj. euroa (tau-
lukko 6).

Investointeihin kaytettiin vuonna 2014
yhteensd 8,7 milj. euroa. I'T-jdrjestelmiin ja
-infrastruktuuriin investoitiin 6,3 milj.
euroa. Kiinteistdjen peruskorjaukseen liitty-
vid investointeja tehtiin 1,8 milj. eurolla.
Muita pitkdvaikutteisia hankintoja toteutui
0,6 milj. euron edesta.

Vuoden 2015 toimintakulubudjetti on
84,2 milj. euroa. Henkilostokulujen enna-
koidaan pysyvian edellisvuotisella tasolla.
Muissa kuluissa merkittivid erid ovat osto-
palvelujen hankintaan seka tietojarjestel-
miin ja kiinteistoihin liittyvat kulut. Muita
merkittavia kustannuserid ovat suunnittelu-
kauden aikana toteutettavat setelien han-
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Taulukko 6.

Suomen Pankin budjetti

Toteutunut Budjetti
2014 2015
Milj. euroa Milj. euroa
1. Toimintakulut ja tuotot
KULUT
Henkilostékulut 33,6 34,8
Henkilostosidonnaiset kulut 2,9 4,0
Muut kulut 22,8 24,5
POISTOT 7,6 8,6
Yhteensd 66,9 71,8
Setelien bhankinta 11,3 7,8
Pankkipalvelumaksut 3,9 4,5
Toimintakulut yhteensd 82,1 84,2
TUOTOT
Pankkipalvelutuotot 3,0 3,1
Kiinteistojen tuotot 5,4 5,4
Muut tuotot 0,9 0,0
Palvelut Finanssivalvonnalle 4,2 4,6
Kayttéomaisuuden luovutusvoitot 0,1
Tuotot yhteensd 13,5 13,2
Netto 68,6 71,0
2. Investoinnit
Kiinteistoinvestoinnit 1,8 6,2
Pidkonttorikiinteistot 0,5 1,3
Vantaan kiinteistd 1,0 4,6
Muut kiinteistot 0,3 0,3
[T-laitteet ja objelmistot 6,3 7,1
Rahankisittelykoneet 0,0 1,6
Turvallisuuslaitteet 0,4 1,1
Muut 0,2 0,1
Investoinnit yhteensd 8,7 16,2

Pyéristyksen vuoksi yhteenlaskut eivit vilttamdtta tasmad.
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kinnat. Vuonna 2015 investointeja arvioi-
daan toteutuvan 16,2 milj. euron edesta.
Tasta 7,1 milj. euroa kohdistuu IT-jirjestel-
mien ja -infrastruktuurin kehittimiseen ja
6,2 milj. euroa kiinteistoihin.

Elakerahaston budjetti

Vuoden 2014 aikana elidkerahaston toteutu-
neet toimintakulut olivat 28,3 milj. euroa.
Maksetut elakkeet (26,2 milj. euroa) olivat
tasta suurin kuluerad. Toiminnallisia tuottoja
kertyi elikerahastolle vuoden aikana 12,0
milj. euroa (taulukko 7).

Elikerahaston kulujen arvioidaan kas-
vavan lievisti seuraavan kolmen vuoden
aikana, mika johtuu padasiassa maksettujen
elakkeiden maaran lisaantymisesta. Eliake-
rahaston toiminnasta ilmestyy oma vuosi-
kertomus.

Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014
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Finanssivalvonnan budjetti

Finanssivalvonnalla oli toimintakuluja 26,2
milj. euroa vuonna 2014 (edellisend vuonna
26,3 milj. euroa). Tuottoja kertyi yhteensa
28,7 milj. euroa. Tastad valvonta- ja toimen-
pidemaksujen osuus oli 26,1 milj. euroa ja
Suomen Pankin rahoitusosuus 1,3 milj.
euroa. Tilikauden ylijaidma oli 1,3 milj.
euroa. Ylijadma otetaan huomioon seuraa-
van tilikauden valvonta- ja toimenpidemak-
suja madriteltdessa (taulukko 8). Investoin-
teja I'T-jarjestelmiin tehtiin 0,8 milj. euron
edesta.

Vuoden 2015 toimintakulut on arvioi-
tu 27,8 milj. euroksi. Tuottoja on arvioitu
kertyvan 27,8 milj. euroa, josta Suomen
Pankin rahoitusosuus on 1,4 milj. euroa.
Investointeja on suunniteltu tehtdvin 1,5
milj. euron edestd. Finanssivalvonta tekee
vuosittaisesta toiminnastaan oman toimin-
takertomuksen.

Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014

Taulukko 8.

Finanssivalvonnan budjetti

Toteutunut Budjetti
2014 2015
Milj. euroa Milj. euroa
1. Toimintakulut ja tuotot
KULUT
Henkilostokulut 16,8 17,6
Henkilbsidonnaiset kulut 0,8 1,1
Muut kulut 4,0 3,8
POISTOT 0,3 0,7
PALVELUT SUOMEN PANKILTA 4,2 4,6
Toimintakulut yhteensd 26,2 27,8
TOIMINNAN RAHOITUS
Valvontamaksut 24,3 24,5
Toimenpidemaksut 1,8 1,0
SP:n rahoitusosuus 1,3 1,4
Edellisen kauden yli-/alijaama 1,3 0,9
Tuotot yhteensd 28,7 27,8
Seuraavalle vuodelle siirtyva ylijadma 4,4 0,9

Pyoéristyksen vuoksi yhteenlaskut eivit vilttamdtta tasmd.
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Ymparisto

Suomen Pankki huolehti ymparistovastuus-
taan vuonna 2014 uudistamalla energia- ja
materiaalitehokkuuttaan. Kaatopaikalle vie-
misen sijasta padkonttorin jate toimitettiin
syksysta 2014 alkaen paakaupunkiseudun
jatteenpolttolaitokseen. Euroopan keskus-
pankkien kesken jaettiin tietoa ymparistod
sddstdvistd toimintatavoista vertailemalla
ymparistolukuja ja kdytantoja.

Toiminnan ymparistovaikutuksia seu-
rataan kahden toimintakuluihin suhteute-
tun mittarin avulla. Vuonna 2014 jokaisesta
toimintakulun tuhannesta eurosta syntyi
2,03 kiloa jatettd ja 71,5 kiloa hiilidioksi-
dia. Vuonna 2013 vastaavat luvut olivat
2,00 kiloa jatettd ja 77,5 kiloa hiilidioksi-
dia.

Vuoden 2014 aikana setelien lajittelu
Suomen Pankissa pysyi vakaasti noin 250
miljoonassa setelissd vuodessa. Lajittelussa
tuhottiin 54 miljoonaa huonokuntoista
setelid, joten seteleiden keskimdardinen
tuhoamisaste oli noin 22 %. Lisdksi touko-
kuussa 2013 aloitetun uuden Europa-seteli-
sarjan 5 euron liikkeeseenlaskun myota

alettiin hdvittaa palautuvia vanhan sarjan §
euron seteleita. Eurosarjan vaihtamisen
aloittaminen on nostanut seteleiden tuhoa-
misastetta jo jonkin verran, koska sarjan
vaihto halutaan logistista syistd suorittaa
kohtuullisessa ajassa (kuvio 17).

Vaihdossa palautuvat vanhan sarjan
setelit tuhotaan setelisilpuksi, joka hyodyn-
netddn energiajakeena. Tuhoamisprosessissa
lajittelukoneiden loppupddssi olevat repijat
silppuavat aidoiksi tunnistetut vanhan
sarjan 5 euron setelit suoraan jatesikkeihin,
jotka toimitetaan eteenpdin poltettavaksi.
Polttaminen riittavan korkeassa lampotilas-
sa havittdd tehokkaimmin vaaralliset kaasut
puuvillapaperimateriaalista, jossa on myos
pienid madria erilaisia seteleiden hologram-
minauhoista perdisin olevia metalleja.

Suomen Pankin omat vanhan sarjan 5
euron setelin varastot loppuivat kesikuussa
2014. Tamin jdlkeen vanhan sarjan 5 euron
vaihto uuden sarjan seteleihin on selvisti
kiihtynyt. Samalla on alustavasti seurattu,
ovatko uuden Europa-sarjan pienimmat
seteliarvot kierrossa kestivimpid kuin van-
han sarjan setelit, koska uudet setelit on
pdallystetty likaantumista ja rypistymista
estavilla pinnoituksella. Ensimmaisten 20

Taulukko 9.

Suomen Pankin ymparistovaikutukset

Maard

2012 2013 2014
Kiinteistojen sihkoenergian kulutus (MWh) 10 875 9471 8784
Kiinteistojen lampoenergian kulutus (MWh) 11 864 10 482 9150
Jatemaddri (tn) 169 162 164
Toimisto- ja julkaisupaperin kulutus (tn) 45 53 41
Liike- ja tyoasiamatkojen hiilidioksidipddsté (tn) 1925 1930 1889
Hiilidioksidipddstotase (in) 6 780 6289 5793

Lahde: Suomen Pankki.
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kuukauden aikana niiden eri sarjojen liik-
keeseenlaskun aloituksesta vanhan sarjan
keskimaarainen tuhoamisaste oli Suomen
Pankin lajittelussa 9,5 %, kun taas uuden
sarjan tapauksessa tuhoamisaste oli 8,5 %
(kuvio 18). Nayttaisi siltd, ettd uusi pinnoi-
tus Europa-setelisarjassa johtaisi jonkin ver-
ran parempaan kestdvyyteen ja setelin
pidempdin elinkaareen.

Syyskuun 2014 lopusta ldhtien aloitet-
tiin Europa-setelisarjan toisen uuden setelin,
10 euron, liikkeeseenlasku. Vanhan sarjan
uudet setelit lasketaan liikkeeseen vahintaan
kertaalleen ennen tuhoamista. Vanhan sar-
jan varastot kulutetaan néin loppuun, ja
uutta sarjaa jaetaan sekoitettuna vanhan
sarjan ohella, kunnes vanhat varastot on
taloudellisesti kulutettu loppuun.

Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014
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Kuvio 17.
Suomen Pankissa lajitellut ja tuhotut eurosetelit
Milj. kpl vuodessa
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1. e=== Suomen Pankissa tubotut setelit
2. === Suomen Pankissa lajitellut setelit pl. pankkipakkaukset
Lahde: Suomen Pankki.
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Kuvio 18.

Vanhan ja uuden sarjan 5 euron setelien tuhoamisaste
liikkeeseenlaskun alusta (20 ensimmaista kuukautta)
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1. === 5 euron vanhan sarjan setelien tuhoamisaste
(tammikuusta 2002 lihtien)

2. e § eyron uuden sarjan setelien tuboamisaste
(toukokuusta 2013 lihtien)

Lihde: Suomen Pankki.
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Johtaminen ja henkilosto

Kokonaisriskit

Rabhoitusvarallisuuden sijoittaminen, rabapoliittiset operaatiot ja operatiivinen toiminta
aiheuttavat riskejd Suomen Pankille. Riskejid hallinnoidaan ja niihin varaudutaan kartutta-
malla riskipuskureita niin, ettei keskuspankkitehtdavien hoitaminen missddn olosubteissa vaa-
rannu. Operatiiviset riskit tunnistetaan toiminnansuunnittelun yhteydessd ja niitd hallinnoi-

daan hajautetusti osana pdivittdistd toimintaa.

Rahoitusvarallisuus

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden koko
on noin 16 mrd. euroa. Se koostuu kulta-
varannosta, valuutta- ja euromaaraisista
korkosijoituksista sekd vuodesta 2014
alkaen pienessd mairin myos osakesijoituk-
sista. Rahoitusvarallisuuteen kohdistuu va-
luutta-, korko-, luotto- ja osakeriskia.
Valuuttariski on Suomen Pankin rahoi-
tusvarallisuuden riskeistd merkittavin. Sita
hajautetaan sijoittamalla Yhdysvaltain dol-
larin lisdksi Englannin puntaan ja Japanin
jeniin. Kullan riski arvioidaan erikseen,
koska kullan hinnan muutoksia puskuroiva
arvonmuutostili on hyvin suuri. Riskienhal-
linnan liitetiedoissa (s. 107) kultaan liittyvat
riskit on laskettu mukaan kokonaisarvioon.
Valtaosa rahoitusvarallisuudesta on
kiinteakorkoisia joukkovelkakirjoja, joiden
keskimaardinen korkoherkkyys on varsin
vdhiinen. Rahoitusvarallisuuden korkosijoi-
tusten maarad kasvatettiin vuoden 2014
aikana noin 1,5 mrd. euron verran. Rahoi-
tusvarallisuuden luottoriskia hallitaan
luottokelpoisuusvaatimuksilla ja rajoituksil-
la. Kansainvilisille osakemarkkinoille teh-
dyilld sijoituksilla pyritddn hajauttamaan
rahoitusvarallisuuden riskeja.

Rahapoliittiset operaatiot

Eurojérjestelmin rahapoliittiset operaatiot
toteutetaan hajautetusti. Rahapoliittisten
operaatioiden riskit ja tuotot jaetaan paa-
osin yhteisesti, ja kunkin maan osuus ris-
keistd ja tuotoista maaraytyy sen paaoma-
avaimen mukaisesti. Ndin ollen on tarkas-

teltava koko eurojirjestelman operaatioita,
jotta saadaan selville rahapoliittisten ope-
raatioiden vaikutus Suomen Pankin tasee-
seen.

Rahoitusoperaatiot toteutetaan vaka-
varaisten vastapuolien kanssa riittavia
vakuuksia vastaan. Rahoitusoperaatioiden
riskejd hallitaan vakuuksiin sovellettavien
aliarvostusten ja pdivittdisen arvostuksen
avulla. Vuoden 2014 aikana pankit ovat
maksaneet takaisin pitempiaikaisissa rahoi-
tusoperaatioissa hankkimiaan luottoja, ja
kaikissa rahoitusoperaatioissa pankeille
myonnetty rahoituksen maard on pienenty-
nyt 752 mrd. eurosta 630 mrd. euroon.
Syksylla 2014 aloitetut kohdennetut
pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot (targeted
longer-term refinancing operations, TLTRO)
vastaavat luottoriskiltdan muita rahoitus-
operaatioita, mutta ovat kiinteikorkoisia.

Arvopaperimarkkinoita koskevassa
ohjelmassa (Securities Markets Programme,
SMP) eurojirjestelmd on ostanut Espanjan,
Irlannin, Italian, Kreikan ja Portugalin
valtionvelkakirjoja. Syksylla 2012 lopetetun
osto-ohjelman erddntymiset ovat pienenta-
neet sen kokoa. Vuoden 2014 lopussa
Suomen Pankin pddoma-avaimen mukaiset
maakohtaiset osuudet ohjelmasta olivat
kirjanpitoarvoltaan seuraavat: Espanja 473
milj. euroa, Irlanti 154 milj. euroa, Italia
1 221 milj. euroa, Kreikka 299 milj. euroa
ja Portugali 237 milj. euroa. (Eurojarjestel-
man rahapoliittiset operaatiot ja Suomen
Pankin osuus niista, ks. taulukko 10.)

Eurojirjestelma kdynnisti vuonna 2014
kolmannen katettujen joukkolainojen osto-
ohjelman (covered bond purchase program-
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Taulukko 10.

Rahapolitiikan operaatioiden maara vuoden 2014 lopussa

Milj. euroa Rahoitus- Katettujen Arvopaperimark- Omaisuus-
operaatiot joukkovelka- kinoita koskeva vakuudellisten
kirjojen ohjelma arvopaperien
osto-objelmat osto-objelmat
Eurojdrjestelmd 630 341 71235 144 263 1744
Suomen Pankin laskennallinen osuus (1,6-1,8 %) 11 317 1177 2383 29

Léhde: Suomen Pankki.
Kuvio 19.

me, CBPP3) ja omaisuusvakuudellisten
arvopaperien osto-ohjelman (asset-backed
securities purchase programme, ABSPP).
Arvopapereiden tulee tayttdd osto-ohjel-
mien yhteydessa julkistetut kelpoisuus-
ehdot. Jo paattyneiden katettujen joukko-
lainojen osto-ohjelmien (CBPP1 ja CBPP2)
velkakirjojen keskimdirdinen juoksuaika on
lyhyt.

Eurojirjestelmin rahapoliittisten ope-
raatioiden kokonaismiiri pieneni vuoden
2014 aikana, koska pankit maksoivat takai-
sin pidempiaikaisia rahoitusoperaatioitaan
ja aiempien osto-ohjelmien velkakirjoja
eraantyi. Vuoden lopulla kdaynnistetyt uudet
rahapoliittiset operaatiot pysayttivat maa-
rdn pienenemisen. Rahapoliittisten operaa-
tioiden koko pieneni vuoden aikana kaik-
kiaan 14 % (kuvio 19).

Taseen kokonaisriskit

Suomen Pankin kokonaisriskeja arvioidaan
vakiintuneita menetelmia kayttden. Tasee-
seen kohdistuvia markkina- ja luottoriskeja
mitataan Value-at-Risk-perusteisilla mal-
leilla ja erityisesti tarkastellaan huonointa
prosenttia mallien tulemista. Koska tilastol-
liset riskiluvut eivat anna tayttd kuvaa ris-
keistd, tdydennetddn riskiarviota skenaario-
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Eurojarjestelman tase-erien kehitys

Mrd. euroa

1. Taseen muut kuin rahapoliittiset erit

2. == Rahapoliittisista syistd hallussa pidettivat arvopaperit
3. m=  Muut rahapoliittiset operaatiot

4. wm  Pitempiaikaiset operaatiot

Lihde: Euroopan keskuspankki.

Johtaminen ja henkilosto



Kuvio 20.
Suomen Pankin kokonaisriskit ja oma padoma
ilman kullan riskia ja kullan arvonmuutostileja
Mrd. euroa

1

S =~ N W hA LNy

Keskimddarainen tappio,
jos huonoin prosentti mallin
antamista tulemista toteutun

Oman pddoman erdit

1. Markkina- ja luottoriski

2. mm  Kgytettivissd olevat varaukset

3. m=  Kaytettivissd olevat arvonmuutostilit

4. w=  Pidoma ilman varauksia ja arvonmuutostileji
Lihde: Suomen Pankki.

Kuvio 21.

Riskien ja riskipuskurien kehitys vuoden 2011 alusta
ilman kultaa ja kullan arvonmuutostilia

Milj. euroa
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1. m= Varaukset ja kaytettivissd olevat arvonmuutostilit

2. wm  Keskimddrdinen tappio, jos huonoin prosentti mallin
antamista tulemista toteutun

Lahde: Suomen Pankki.

Johtaminen ja henkilosto

laskelmilla ja stressitesteilld, joiden avulla
arvioidaan mahdollisten mutta epatoden-
nakoisten skenaarioiden aiheuttamia tap-
pioita.

Rahoitusvarallisuuden ja rahapolitii-
kan operaatioiden riskit laskettuina vuoden
ajanjaksolle olivat vuoden 2014 lopussa
yhteensi 2,0 mrd. euroa (pl. kullan riski,
kuvio 20). Edellisvuotiseen verrattuna
Suomen Pankin taseen riskit vihenivit,
mika johtui ennen kaikkea rahapolitiikan
riskien pienentymisestd. Koska kullan
arvonmuutostili kattoi yli puolet kullan
arvosta, sen riski on laskettu erikseen. Kul-
lan riski oli 0,7 mrd. euroa ja sen arvon-
muutostili 1,2 mrd. euroa.

Vuoden 2014 lopussa Suomen Pankin
koko oman piddoman maira oli yhteensa
8,4 mrd. euroa. Tastd kanta- ja vararahas-
ton osuus oli 2,5 mrd. euroa, varausten
osuus (ilman elikevarausta) 3,5 mrd. euroa
ja arvonmuutostilien osuus 2,3 mrd. euroa.

Rahapolitiikan toteuttaminen seka
rahoitusjirjestelmdn vakauden ja toimivuu-
den turvaaminen ovat keskuspankin ydin-
tehtdvid, joista voi aiheutua tappioita. Ris-
keihin varaudutaan huolehtimalla taseen
vahvuudesta eli kartuttamalla varauksia ja
pddomia sekd vihentimalld tarvittaessa
rahoitusvarallisuuden riskeja. Suomen
Pankin taseen riskipuskurit kattavat oman
sijoitustoiminnan ja rahapoliittisten toimien
tunnistetut riskit. Suomen Pankki on lisan-
nyt omia padomiaan ja varauksiaan.

Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014
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Tase

Milj. euroa 31.12.2014 31.12.2013
VASTAAVAA
1 Kulta ja kultasaamiset 1557 1373
2 Valuuttamddrdiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 7 020 6585
Saamiset Kansainviliseltd valuuttarabastolta 1913 1955
Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja
muut valuuttamddrdiset saamiset 5106 4630
3 Valuuttamddariiset saamiset euroalueelta 360 297
4 Euromddriiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 1044 1347
S Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat enromdardiset
luotot euroalueen luottolaitoksille 722 2475
Perusrahoitusoperaatiot 15 -
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 707 2475
6 Muut euromddrdiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta 36 0
7 Euromddriiset arvopaperit euroalueelta 11 316 10 063
Rabhapolitiikan harjoittamista varten pidettivit arvopaperit 3568 3717
Muut arvopaperit 7748 6 346
8 Eurojarjestelman sisdiset saamiset 24 584 26 539
Osuus EKP:n pddomasta 144 141
Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset 728 722
Euroseteleiden kohdistamiseen eurojirjestelmdn sisdlli
liittyvit nettosaamiset 3962 3522
Muut saamiset eurojarjestelmdn sisilli (netto) 19 749 22154
9  Muut saamiset 1082 1052
Euroalueen metallirahat 29 23
Aineellinen ja aineeton kayttéomaisuus 143 149
Muu vaibto-omaisuus 698 641
Muut 213 238
Yhteensi 47 722 49 731

Pyoristyksien vuoksi yhteenlaskut eivit vilttimdtta tismdd.
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Milj. euroa 31.12.2014 31.12.2013

VASTATTAVAA
1 Liikkeessd olevat setelit 16 793 15 753
2 Rabhapoliittisiin operaatioibin liittyvat enromdariiset velat
euroalueen luottolaitoksille 20 308 23 803
Vibimmiisvarantotalletukset 20 233 14 303
Yotalletukset 75 _
Mddriaikaistalletukset
(likviditeettid vihentivi hienosddtdoperaatio) - 9 500
3 Euromdiriiset velat muille euroalueella oleville 2 55
4 Euromddriiset velat euroalueen ulkopuolelle 2 527
S Valuuttamdiriiset velat euroalueelle - 0
6 Valuuttamdirdiset velat euroalueen ulkopuolelle 58 66
7 Myonnettyjen erityisten nosto-oikeuksien vastaeri 1418 1330

8 Eurojarjestelmdn sisdiset velat - -

9  Muut velat 22 21
10 Arvonmuutostilit 2304 1556
11 Varaukset 4163 3939
12 Oma pddoma 2501 2442

Kantarabasto 841 841
Vararahasto 1660 1601

13 Tilikauden voitto 150 239
Yhteensi 47 722 49 731
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Tuloslaskelma

Milj. euroa 1.1.-31.12.2014 1.1.-31.12.2013
1 Korkotuotot 319 565
2 Korkokulut -2 -23
3 KORKOKATE 317 542
4 Valuuttakurssierot 16 -6
S Arvopapereiden hintaerot 38 56

Valuuttojen ja arvopapereiden arvostustappiot — -19

6 Valuuttakurssi- ja hintaerovarauksen muutos =50 -31
RAHOITUSKATE 317 542

7 Tuotot ja kulut palkkioista ja maksuista -0 -1
8 Raboitustulon netto-osuus 1 -111
9  Osuus EKP:n voitosta 1 8
10 Varaus rahapolitiikan operaatioiden vastapuoliriskeihin - 6
11  Muut keskuspankkitoiminnan tuotot 18 28
KESKUSPANKKIERIEN KATE 337 472

12 Muut tuotot 31 33
Toimintakulut —43 -94

13 Henkiléstokulut -50 —52
14  Eldkerahastomaksu 57 -
15 Hallinnolliset kulut -30 -29
16 Poistot kayttéomaisuudesta -8 -8
17 Setelien hankintakulut -11 -5
18 Muut kulut -0 -0
TOIMINNALLINEN TULOS 325 411
Eldakerahaston tulos 0 34

19  Eldkerahaston tuotot 87 64
20 Eldkerahaston kulut -87 -29
21 Varausten muutos -175 -206
22 TILIKAUDEN TULOS 150 239
76 Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014 Tilinpaatos



Johtokunnan esitys voitonjaosta

Tilinpdatos

Johtokunta esittaa pankkivaltuustolle, ettd Suomen Pankin voitto,
150 163 972,17 euroa, kiytetadn seuraavasti: Voitosta 12 663 972,17
euroa kaytetdan LSP 21 §:n 2 momentin perusteella vararahaston
kartuttamiseen ja muu osa eli 137 500 000,00 euroa
siirretdan kaytettaviksi valtion tarpeisiin.

Helsingissa 25. helmikuuta 2015

SUOMEN PANKIN JOHTOKUNTA

Erkki Liikanen, puheenjohtaja

Pentti Hakkarainen Seppo Honkapohja

/. Mika Poso

Suomen Pankin vuosikertomus ® 2014
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Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

1. Yleiset laatimisperiaatteet

Suomen Pankki noudattaa EKP:n neuvoston hyviksymia talousperusteisia kirjanpitoperiaat-
teita ja tekniikoita, ja tilinpaatokset laaditaan ndiden yhdenmukaistettujen periaatteiden mu-
kaisesti. Pankkivaltuusto vahvistaa Suomen Pankista annetun lain 11. pykalan mukaisesti pan-
kin tilinpaatoksen perusteet johtokunnan esityksen perusteella.

Suomen Pankin tuloslaskelma sisdltdd myos Suomen Pankin elikerahaston ja Finanssi-
valvonnan tuotot ja kulut. Suomen Pankin eldkerahaston sijoitussalkku arvostetaan kuukau-
sittain kuukauden viimeisen paivin markkinahintaan.

2. Valuutta- ja kultamaaraisten erien arvostaminen

Valuutta- ja kultamaaraiset erit on tilinpaatoksessa muunnettu euroiksi kayttaen tilinpaatos-
pdivin kursseja. Erit on arvostettu valuuttakohtaisesti. Valuuttakursseista johtuva arvostusero
kasitellaan erilldan arvopapereiden hintojen muutoksesta johtuvasta erosta. Realisoitumatto-
mat voitot kirjataan taseen arvonmuutostileille. Realisoitumattomat tappiot kirjataan tuloslas-
kelmaan, jos ne ovat suuremmat kuin aikaisemmin taseen arvonmuutostileille kirjatut vastaa-
vat realisoitumattomat arvostusvoitot. Tuloslaskelmaan kirjattuja realisoitumattomia tappioita
ei peruuteta seuraavina tilikausina. Kullan hinnanmuutos- ja kurssimuutoserot kasitellian yh-
tend erand. Tilikauden aikana realisoituneiden valuuttakurssivoittojen ja -tappioiden laskemi-
sessa on kdytetty paivittdisen nettokeskihinnan menetelmaa. Tilinpaatoksessa kaytetyt kurssit
kdyvit ilmi oheisesta taulukosta.

Valuutta 2014 2013
Yhdysvaltain dollari 1,2141 1,3791
Japanin jeni 145,2300 144,7200
Australian dollari 1,4829 1,5423
Norjan kruunu 9,0420 8,3630
Tanskan kruunu 7,4453 7,4593
Ruotsin kruunu 9,3930 8,8591
Sveitsin frangi 1,2024 1,2276
Englannin punta 0,7789 0,8337
Kanadan dollari 1,4063 1,4671
Erityiset nosto-oikeudet (SDR) 0,8386 0,8942
Kulta 987,7690 871,2200

3. Arvopapereiden arvostus- ja jaksotusperiaatteet

Tuotot ja kulut kirjataan suoriteperusteisesti. Realisoituneet tuotot ja kulut kirjataan tuloslas-
kelmaan. Arvopapereiden hankintahinnan ja nimellisarvon erotus jaksotetaan arvopapereiden
juoksuajalle. Arvopapereiden hintaeroista johtuvien voittojen ja tappioiden laskemisessa on
kadytetty arvopapereiden keskihinnan menetelmaa.

Realisoitumattomat voitot kirjataan taseen arvonmuutostileille. Realisoitumattomat
tappiot kirjataan tuloslaskelmaan, jos ne ovat suuremmat kuin aikaisemmin taseen arvon-
muutostileille kirjatut vastaavat realisoitumattomat arvostusvoitot. Tuloslaskelmaan kirjat-
tuja realisoitumattomia tappioita ei peruuteta seuraavina tilikausina. Seka valuutta- ettd
euromadariiset arvopaperit on arvostettu arvopaperilajeittain. Jos arvopaperilajista tai
valuutasta kirjataan tilinpaatokseen realisoitumattomia tappioita, timan arvopaperilajin
keskihintaa tai valuutan nettokeskikurssia muutetaan vastaavasti ennen seuraavan tilikau-
den alkua.

Arvopapereiden takaisinmyyntisitoumukset eli kddnteiset reposopimukset kirjataan tasee-
seen vakuudellisina talletuksina vastaavaa-puolelle. Arvopapereiden takaisinostositoumukset
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eli reposopimukset kirjataan taseeseen vakuudellisina luottoina vastattavaa-puolelle. Reposopi-
muksilla myydyt arvopaperit jadvit Suomen Pankin taseeseen.

Eldkerahaston sijoitussalkut arvostetaan kuukausittain kuukauden viimeisen paivan
markkinahintaan.

Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettivit arvopaperit

EKP:n neuvosto paitti vuonna 2014, etta rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavit arvo-
paperit arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon mahdollinen arvonalentuminen vahennet-
tyna hallussapidon tarkoituksesta riippumatta. Vertailuvuoden 2013 lukuihin ei ole tarvinnut
tehdd muutoksia, silld rahapoliittista syistd hallussa pidetyt arvopaperit oli jo ennestdan arvos-
tettu saman periaatteen mukaisesti.

Muut kuin rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat arvopaperit
Jalkimarkkinakelpoiset arvopaperit (paitsi erdapaivaan saakka pidettavat arvopaperit) ja vas-
taavat saamiset arvostetaan arvopaperikohtaisesti joko tilinpaatospdivan markkinoiden keski-
hinnan tai tilinpdatospdivan tuottokdyrin perusteella. Vuonna 2014 arvostuksessa on kaytetty
markkinoiden keskihintaa 31.12.2014.

Erdpdivdadn saakka pidettaviksi luokitellut jalkimarkkinakelpoiset arvopaperit, ei-jalki-
markkinakelpoiset arvopaperit ja epalikvidit kantaosakkeet arvostetaan jaksotettuun han-
kintamenoon mahdollinen arvonalentuminen vihennettyna.

4. EKPJ:n sisdisia saamisia ja velkoja koskevat kirjanpitoperiaatteet

Eurojirjestelmin sisdisid saamisia ja velkoja aiheutuu padasiassa EU-maasta toiseen suoritetta-
vista euromdadardisistd maksuista, joiden katteensiirto suoritetaan keskuspankkirahassa. Mak-
sujen alullepanijat ovat pddasiassa yksityisen sektorin toimijoita. Katteensiirto suoritetaan
TARGET2-jarjestelmassi eli Euroopan laajuisessa automatisoidussa reaaliaikaisessa bruttomak-
sujarjestelmassa (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer).
Maksuista syntyy kahdenvilisid saamisia ja velkoja EU:n keskuspankkien toisilleen pitimilla
TARGET2-tileilld. Nama kahdenviliset saamiset ja velat nettoutetaan pdivittdin niin, ettd EKP
asettuu tapahtumassa kummankin osapuolen vastapuoleksi. Taman jilkeen kullekin kansalli-
selle keskuspankille jaa vain nettopositio EKP:hen nihden. TARGET2-jirjestelmaan liittyvat
Suomen Pankin EKP:hen kohdistuvat saamiset ja velat sekd muut eurojirjestelman sisaiset
euromadardaiset saamiset ja velat (kuten ennakkovoitonjako kansallisille keskuspankeille ja ra-
hoitustulon netto-osuus) esitetdan Suomen Pankin taseessa yhtend nettomaaraisend saamisena
tai velkana erdssa ”Muut saamiset eurojarjestelman sisdlla (netto)”. EKPJ:n sisidiset euroalueen
ulkopuolisten EU-maiden kansallisten keskuspankkien saamiset ja velat, jotka eivit liity
TARGET2-jarjestelmain, esitetddan erdssd ”Euromadariiset saamiset euroalueen ulkopuo-
lelta” tai ”Euromaardiset velat euroalueen ulkopuolelle”.

Eurojirjestelman sisdiset saamiset, jotka liittyvat Suomen Pankin osuuteen EKP:n paa-
omasta, esitetddn erdssd ”Osuus EKP:n pidomasta”.

Nettosaaminen, joka syntyy euroseteleiden kohdistamisesta eurojarjestelman sisalla, esite-
tddn yhtend omaisuuserdnd erdssid “Euroseteleiden kohdistamiseen eurojarjestelman sisall liit-
tyvit nettosaamiset” (ks. tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden kohta ”Liikkeessa olevat sete-
lit”).

Eurojirjestelmaan liittyvien keskuspankkien valuuttavarantojen siirrosta EKP:lle synty-
neet eurojarjestelman sisdiset saamiset ovat euromadaraisii, ja ne esitetdan erassa ”Valuuttava-
rantojen siirtoja vastaavat saamiset”.
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5. Kayttoomaisuutta koskevat arvostusperiaatteet

Tilikauden 1999 alusta lukien kdyttbomaisuus on arvostettu hankintahintaan poistoilla va-
hennettyna. Poistot lasketaan tasapoistomenetelmalld. Tasapoistot tehddan kayttbomaisuuden
odotettuna taloudellisena kayttoaikana siten, ettd ne aloitetaan padasiassa hankintaa seuraa-
van kalenterikuukauden alusta.

Vuonna 1999 taseeseen markkinahintaisina aktivoitujen rakennusten ja maa-alueiden
vastaerd on arvonmuutostili. Ndiden rakennusten poistot on kirjattu arvonmuutostilia purka-
malla siten, ettei niilld ole tulosvaikutusta.

Taloudelliset kayttoajat ovat seuraavat:

— ATK-laitteet ja -ohjelmistot, autot: 4 vuotta
—  koneet ja kalusto: 10 vuotta

— rakennukset: 25 vuotta.

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

6. Liikkeessa olevat setelit
EKP ja euroalueen 18 kansallista keskuspankkia, jotka yhdessd muodostavat eurojarjestelman, las-
kevat liikkeeseen euroseteleiti.! Liikkeessi olevien eurosetelien kokonaisarvo kohdistetaan keskus-
pankeille kunkin kuukauden viimeiseni pankkipiivini setelien jakoperusteen mukaisesti.2 EKP:lle
on merkitty 8 prosentin osuus liikkeessa olevien eurosetelien kokonaisarvosta, ja loput 92 % on
merkitty kansallisille keskuspankeille setelien jakoperusteen mukaisesti. Osuus ilmoitetaan taseen
vastattavaa-puolella erdssd ”Liikkeessa olevat setelit”. Kullekin kansalliselle keskuspankille setelien
jakoperusteen mukaisesti kohdistetun eurosetelien osuuden arvon ja kyseisen keskuspankin tosi-
asiallisesti litkkeeseen laskemien eurosetelien arvon erotuksesta aiheutuu myo6s eurojirjestelman
sisiisid saamisia tai velkoja, joille maksetaan korkoa. Nidmi korolliset? saamiset tai velat ilmoite-
taan alaerdssd ”Eurojarjestelmin sisdiset saamiset/velat: Eurosetelien kohdistamiseen eurojarjestel-
min sisdlld liittyva nettosaaminen/-velka”. Suomen Pankin taseessa erd on vastaavaa-puolella.

Seteleistd saatava tulo jaetaan kansallisten keskuspankkien kesken suhteessa niiden
EKP:n padomasta maksamiin osuuksiin. Naista eristd kertyvat korkotuotot ja -kulut selvite-
taan EKP:n tilien kautta, ja ne ovat osa korkokatetta. EKP:n padoma-avainta tarkistetaan vii-
den vuoden vilein ja uusien jasenmaiden liittyessa Euroopan unioniin.

Setelitulo, joka EKP:lle kertyy sen 8 prosentin osuudesta liikkeessd olevien eurosetelien
kokonaisarvosta, jaetaan piiasiassa kansallisille keskuspankeille.

7. Muutokset tilinpaatoksen laatimisperiaatteissa
Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet eivit ole muuttuneet tilikauden 2014 aikana.

8. Rahoitustulo

Euroopan keskuspankkijirjestelméssa rahapoliittisten tehtdvien hoidon yhteydessa kertyva
rahoitustulo lasketaan ja jaetaan kansallisten keskuspankkien kesken perussiannon maaradys-
ten ja Euroopan keskuspankin neuvoston tekemien paatosten mukaisesti.

1 Euroopan keskuspankin piitos, annettu 13. piivina joulukuuta 2010, euroseteleiden liikkeeseenlaskusta (EKP/2010/29),
EUVL L 35,9.2.2011, s. 26.

2 Setelien jakoperusteella tarkoitetaan prosenttiosuuksia, jotka saadaan, kun otetaan huomioon EKP:n osuus liikkeeseen lasket-
tujen euroseteleiden kokonaismairistd ja sovelletaan merkityn piioman jakoperustetta kansallisten keskuspankkien osuuteen
tistd kokonaismaarasta.

3 Euroopan keskuspankin pditds (EKP/2010/23) rahaliittoon osallistuvien jisenvaltioiden kansallisten keskuspankkien rahoi-
tustulon jakamisesta.

4 EKP:n paitos (EKP/2005/11).
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Ennakkovoitonjako
EKP:n neuvosto on paittanyt, ettd EKP:n euroseteleistd saama tulo eli sille kohdistettu 8 %
liikkkeeseen laskettujen euroseteleiden kokonaisarvosta sekd EKP:n saama nettotulo arvopape-
rimarkkinoita koskevan ohjelman (Securities Markets Programme), rahapoliittisten suorien
kauppojen ohjelman (outright monetary transactions), omaisuusvakuudellisten arvopaperei-
den osto-ohjelman (asset-backed securities programme) ja kolmannen katettujen joukkolaino-
jen osto-ohjelman (covered bond purchase programme) mukaisesti ostetuista arvopapereista
maksetaan kokonaisuudessaan kansallisille keskuspankeille sina tilikautena, jona se kertyy.
Ellei EKP:n neuvosto muuta paitd, EKP jakaa tulon tilikautta seuraavan vuoden tammikuussa
ennakkovoitonjakona.’ EKP:n liikkeeseen lasketuista euroseteleistid saaman tulon mairasti
voidaan EKP:n neuvoston paatokselld vahentda ne kulut, joita EKP:lle on koitunut eurosetelei-
den liikkeeseen laskemisesta ja kasittelemisesta. EKP:n neuvosto paattaa ennen vuoden paatty-
mistd, jatetaanko edelld luetelluissa ohjelmissa ostetuista arvopapereista ja — tarpeen mukaan
— liikkeeseen lasketuista euroseteleistd saatu EKP:n tulo kokonaan tai osittain jakamatta sen
varmistamiseksi, ettd jaettavan tulon maara ei ylita EKP:n nettovoittoa kyseiseltd vuodelta.
EKP:n neuvosto voi my0s paattaa, ettd arvopaperimarkkinoita koskevan ohjelman ja rahapo-
liittisten suorien kauppojen ohjelman mukaisesti ostetuista arvopapereista ja — tarpeen mukaan
— liikkeeseen lasketuista euroseteleista saatu EKP:n tulo siirretdan kokonaan tai osittain valuutta-
kursseista, koroista, luotoista ja kullan hinnasta johtuvien riskien varalta tehtdvain varaukseen.

EKP:n pddomaan sovellettava jakoperuste 1.1.2014 alkaen

EKP], padoma-avain, % Eurojdrjestelmd, padoma-avain, %
Belgian keskuspankki 2,4778 3,5408
Saksan keskuspankki 17,9974 25,7184
Viron keskuspankki 0,1928 0,2755
Irlannin keskuspankki 1,1607 1,6587
Kreikan keskuspankki 2,0332 2,9055
Espanjan keskuspankki 8,8409 12,6338
Ranskan keskuspankki 14,1792 20,2623
Italian keskuspankki 12,3108 17,5923
Kyproksen keskuspankki 0,1513 0,2162
Latvian keskuspankki 0,2821 0,4031
Luxemburgin keskuspankki 0,2030 0,2901
Maltan keskuspankki 0,0648 0,0926
Alankomaiden keskuspankki 4,0035 5,7211
Itavallan keskuspankki 1,9631 2,8053
Portugalin keskuspankki 1,7434 2,4913
Slovenian keskuspankki 0,3455 0,4937
Slovakian keskuspankki 0,7725 1,1039
Suomen Pankki 1,2564 1,7954
Eurojdarjestelmd yhteensi 69,9783 100,0000
Bulgarian keskuspankki 0,8590
Tsekin keskuspankki 1,6075
Tanskan keskuspankki 1,4873
Kroatian keskuspankki 0,6023
Liettuan keskuspankki 0,4132
Unkarin keskuspankki 1,3798
Puolan keskuspankki 5,1230
Romanian keskuspankki 2,6024
Ruotsin keskuspankki 2,2729
Englannin pankki 13,6743
Euroalueeseen kuulumattomat
kansalliset keskuspankit yhteensd 30,0216
Yhteensd 100,0000

5 EKP:n 25.11.2010 antama piitos Euroopan keskuspankin liikkeeseen lasketuista euroseteleisti sekd arvopaperimarkkinoita
koskevan ohjelman mukaisesti ostetuista arvopapereista saaman tulon jakamisesta (EKP/2010/24), EUVL L 6, 11.1.2011, s. 35.
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9. Elakerahasto

Vuonna 2001 tehtiin padtokset Suomen Pankin elikevastuun hoitamisesta pankin taseessa ole-
van eldkerahaston avulla. Vuoden 2002 alussa voimaan tulleen jarjestelyn tarkoituksena on
huolehtia Suomen Pankin henkiloston eldketurvan kattamiseen liittyvien varojen tuottavasta
sijoittamisesta. Suomen Pankin elikerahastosta laaditaan erillinen vuosikertomus. Elikerahas-
ton varat sisiltyvat Suomen Pankin taseessa muihin saamisiin.

EKPJ:n suuntaviivat yhdenmukaistetusta kirjanpidosta eivat siitele elakerahaston kirjan-
pitoa. Eldkerahaston sijoitukset arvostetaan markkinahintaan ja arvonmuutokset kirjataan
tulosvaikutteisesti. Tilinpaatoksessa kaytetdan vuoden viimeisen pdivin markkinahintoja. Ela-
kerahaston kiinteistot ovat taseessa siirtohetken mukaisessa arvossaan vuosipoistot vihennet-
tyind. Siltd osin kuin rakennusten tasearvo on katettu arvonkorotuksella, vastaavat poistot kir-
jataan arvonkorotusta purkamalla siten, ettd poistoilla ei ole tulosvaikutusta.

10. Varausten kirjaamisen periaatteet
Tilinpaatoksessa voidaan tehda varauksia, jos se pankin rahastojen reaaliarvon turvaamiseksi
taikka valuuttakurssien tai arvopaperien markkinahintojen muutoksista aiheutuvien tuloksen
vaihtelujen tasaamiseksi on tarpeen.

Tilinpaatoksessd voidaan tehda pankin elikevastuun kattamiseksi tarpeellisia varauksia.

11. Taseen ulkopuoliset vastuut

Taseen ulkopuolisista eristd aiheutuvat voitot ja tappiot késitellaan samalla tavalla kuin ta-
seessa olevista eristd aiheutuneet voitot ja tappiot. Valuuttatermiinit otetaan huomioon lasket-
taessa valuuttaposition nettokeskihintaa.
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Taseen liitetiedot

Vastaavaa

1. Kulta ja kultasaamiset

Suomen Pankilla on 1 576 487 troyunssia kultaa (1 troyunssi = 31,103 g), joka on tilinpaatok-
sessd arvostettu markkinahintaan. Vuoden 1999 alussa Suomen Pankki, kuten muutkin euro-
jarjestelman kansalliset keskuspankit, siirsi noin 20 % kullastaan EKP:lle.

Kulta

31.12.2014 31.12.2013
Madrd (milj. troyunssia) 1,6 1,6
Hinta troyunssilta (EUR) 987,8 871,2
Arvo markkinabintaan (milj. EUR) 15572 1373,5
Markkina-arvon muutos (milj. EUR) 183,7 -614,8

2. Valuuttamaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta
Tase-erdssa ovat valuuttavarantoon luettavat valuuttasaamiset euroalueen ulkopuolelta seka
SDR-mairiiset saamiset Kansainvaliseltd valuuttarahastolta (IMF).

2.1 Valuuttamdardiiset saamiset IMF:ltd

Valuuttamdidrdiset saamiset IMF:ltd eriteltyind

31.12.2014 31.12.2013
Milj. EULR  Milj. SDR Mili. EUR  Milj. SDR
Varanto-osuus IMF:ssd 274,0 229,8 365,0 326,4
Erityiset nosto-oikeudet 1342,8 1126,1 1258,8 1125,7
Muut saamiset IMF:lti 296,6 248,7 331,3 296,3
Yhteensi 1913,4 1604,7 1955,1 1748,3
Euron ja SDR:n vilisen kurssin kebitys tilikausina 2013 ja 2014
2014 2013
Maaliskuun loppu 0,89 0,85
Kesdkuun loppu 0,88 0,87
Syyskuun loppu 0,85 0,88
Joulukuun loppu 0,84 0,89

Suomen jasenosuuden kokonaismdird valuuttarahastossa on 1 263,8 milj. SDR. Varanto-
osuus on se osuus Suomen Pankin jasenosuudesta, joka on maksettu IMF:lle valuuttana. Toi-
nen osa jasenosuudesta on maksettu aikoinaan markkoina. Taman osan valuuttarahasto on
lainannut takaisin Suomen Pankille. Markkoina maksetun jasenosuuden nettovaikutus Suo-
men Pankin taseessa on nolla, silld edelld mainittu saaminen ja velka ovat samassa tase-erassa.
Suomen Pankin erityisten nosto-oikeuksien (Special Drawing Rights, SDR) maara on
1 342,8 milj. euroa. Erityiset nosto-oikeudet ovat IMF:n luomaa valuuttavarantoa, jonka
rahasto on jakanut jasenmailleen. Erityisia nosto-oikeuksia kaytetddn valuuttakaupoissa nor-
maalien valuuttojen tapaan. Erdn arvo muuttuu valuuttarahaston jasenmaiden vilisten valuut-
takauppojen seurauksena. Lisdksi erdn suuruuteen vaikuttavat saadut ja maksetut korot sekd
voitto-osuus IMF:ssi.
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Yhteensa Suomen Pankin saamiset Kansainvaliseltd valuuttarahastolta ovat 1 913,4 milj.
euroa.

EKPJ:n kirjanpito- ja rahoitustulokomitea paatti kesalla 2010 SDR-suojauskauppojen
kirjanpitokasittelysta, joka poikkeaa yleisestd valuuttakohtaisesta arvostusperiaatteesta. SDR-
valuuttakurssiriskin suojaamiseksi tehdyt SDR-komponenttivaluuttojen myynnit otetaan huo-
mioon vahentdvina erind laskettaessa SDR:n maaraa ja markkina-arvostusta. Myynnit eivat
ndin ollen my6skdin vihennd komponenttivaluuttojen maaraa eika niilld ole vaikutusta nai-
den valuuttojen markkina-arvostukseen.

2.2 Muut valuuttamddrdiset saamiset euroalueen ulkopuolelta

Tase-era sisaltda valuuttamaaraiset pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja muut valuutta-
madrdiset saamiset euroalueen ulkopuolelta.

Valuuttamddrdiset saamiset euroalueen ulkopuolelta eriteltyind

31.12.2014 31.12.2013 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

Talletukset 287,85 251,6 35,9
Kuponkipaperit 4682,8 41894 493,4
Diskonttopaperit 111,7 183,9 -72,2
Muut saamiset 24,5 4,8 19,7
Yhteensi 5106,5 4 629,7 476,8

Euroalueen ulkopuolisten valuuttamddrdaisten arvopapereiden valuuttajakauma

31.12.2014 31.12.2013
Valuutta Milj. EUR % Milj. EUR %
Englannin punta 607,7 12,7 713,5 16,3
Yhdysvaltain dollari 3772,1 78,7 32472 74,3
Japanin jeni 414,7 8,6 412,7 9,4
Yhteensi 4794,5 100,0 4373,4 100,0
Euroalueen ulkopuolisten valuuttamddrdisten arvopapereiden jiljelld oleva juoksuaika
31.12.2014 31.12.2013
Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1 vuosi 1089,6 22,7 1088,4 24,9
Yli 1 vuosi 3704,9 77,3 3285,0 75,1
Yhteensi 4794,5 100,0 4373,4 100,0
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3. Valuuttamaaraiset saamiset euroalueelta

Tase-erdssa ovat valuuttamaaraiset talletukset ja arvopaperit sekd muut valuuttamaaraiset saa-

miset euroalueelta.

Euroalueen sisdiset valuuttamddrdiset saamiset eriteltyind

31.12.2014 31.12.2013 Muutos
Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Talletukset - - -
Kuponkipaperit 383,5 301,2 82,3
Diskonttopaperit - - -
Muut saamiset -23,4 -3,8 -19,6
Yhteensd 360,1 297,4 62,7
Euroalueen sisdisten valuuttamddrdisten arvopapereiden valuuttajakauma
31.12.2014 31.12.2013
Valuutta Milj. EUR % Milj. EUR %
Englannin punta 108,0 28,2 51,6 17,1
Yhdysvaltain dollari 275,5 71,8 249,6 82,9
Japanin jeni - - - -
Yhteensd 383,5 100,0 301,2 100,0
Euroalueen sisdisten valuuttamddrdiisten arvopapereiden jiljelld oleva juoksuaika
31.12.2014 31.12.2013
Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1 vuosi 106,7 27,8 28,2 9,4
Yli 1 vuosi 276,8 72,2 273,0 90,6
Yhteensdi 383,5 100,0 301,2 100,0

4. Euromaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta

Tase-erd sisdltdd euroalueen ulkopuolisia eurotalletuksia, euroalueen ulkopuolella liikkeeseen
laskettuja kuponki- ja diskonttopapereita sekd euromaaraisia saamisia Kansainvaliselta jarjes-

telypankilta (BIS).

Euromddrdiset saamiset euroalueen ulkopuolelta

31.12.2014 31.12.2013 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

Talletukset 40,8 644,6 -603,8
Kuponkipaperit 1003,4 677,4 326,0
Diskonttopaperit - 25,0 -25,0
Muut saamiset 0,0 0,3 -0,2
Yhteensdi 1044,2 1347,3 -303,0
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Euroalueen ulkopuolisten euromddrdisten arvopapereiden jiljelld oleva juoksuaika

31.12.2014 31.12.2013
Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1 vuosi 119,3 11,9 290,8 41,4
Yli 1 vuosi 884,1 88,1 411,6 58,6
Yhteensi 1003,4 100,0 702,4 100,0

5. Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvit euromaaraiset luotot euroalueen luottolaitoksille
Tase-era sisaltda rahapolitiikassa kdytettavat instrumentit, joiden avulla Suomen Pankki to-
teuttaa rahapolitiikkaa osana eurojirjestelmaa. Erd muodostuu korkoa sisiltavistd luotoista
suomalaisille luottolaitoksille, ja sen suuruus maaraytyy suomalaisten luottolaitosten likvidi-
teetintarpeen perusteella.

Koko eurojdrjestelman saamiset rahapoliittisista operaatioista ovat 630 340,8 milj. euroa,
josta Suomen Pankin taseessa on 722,0 milj. euroa. Perussdannon artiklan 32.4 mukaisesti
eurojarjestelman kansalliset keskuspankit jakavat rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat riskit,
mikali ne toteutuvat, tiysimaaraisesti ja suhteessa osuuksiinsa EKP:n merkityn pidoman jako-
perusteesta. Tappioita voi syntya ainoastaan, jos vastapuoli menee vararikkoon eika kyseisen
vastapuolen toimittamien vakuuksien realisointi tuota riittdvasti varoja. Riskeja, jotka aiheu-
tuvat mahdollisista kansallisten keskuspankkien harkinnanvaraisesti hyvaksymista erityisva-
kuuksista, ei EKP:n neuvoston paiatoksen nojalla jaeta.

5.1 Perusrahoitusoperaatiot

Perusrahoitusoperaatiot ovat viikoittain toteutettavia likviditeettid lisdavid kdanteisoperaatioita,
joiden maturiteetti on yksi viikko. Normaalitilanteessa perusrahoitusoperaatiot toteutetaan vakio-
huutokauppoina, mutta lokakuusta 2008 ldhtien ne on toteutettu kiintedkorkoisina huutokaup-
poina. Perusrahoitusoperaatiot ovat keskeisessd osassa pyrittiessd vaikuttamaan korkoihin ja hal-
litsemaan markkinoiden likviditeettitilannetta sekd viestittiessd rahapolitiikan mitoituksesta.

5.2 Pitempiaikaiset raboitusoperaatiot

Naiissd operaatioissa vastapuolille tarjotaan pitempiaikaista rahoitusta. Vuonna 2014 pitempi-
aikaisia rahoitusoperaatioita toteutettiin yhden pitoajanjakson mittaisina sekad kolmen, kuu-
den, kahdentoista, 36 ja 48 kuukauden mittaisina. Operaatiot toteutettiin kiintedkorkoisina
huutokauppoina, joissa tehdyt tarjoukset hyvaksyttiin taysimaaraisesti.

5.3 Kddnteiset hienosddtooperaatiot

Kaanteisilla hienosaatooperaatioilla pyritddn hallitsemaan markkinoiden likviditeettitilannetta
ja vaikuttamaan korkoihin. Niiden tarkoituksena on erityisesti tasoittaa markkinoiden odotta-
mattomien heilahtelujen vaikutusta korkoihin. N4itd operaatioita toteutetaan tarvittaessa.

5.4 Rakenteelliset kdidnteisoperaatiot
Eurojirjestelma toteuttaa rakenteellisia kddnteisoperaatioita vakiohuutokauppoina halutes-
saan tarkistaa likviditeettiasemaansa rahoitussektoriin nahden.

5.5 Maksuvalmiusluotot

Maksuvalmiusluoton avulla vastapuolet voivat saada kansallisilta keskuspankeilta yon yli
-likviditeettia hyvaksyttyja vakuuksia vastaan.
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5.6 Vakuuksien muutospyyntoibin liittyvat luotot

Era sisdltaa vastapuolille suoritetut kateismaksut tilanteissa, joissa vastapuolen toimittamien
vakuuksien markkina-arvo ylittid méaaritetyn kynnysarvon eli avoinna olevista rahapoliitti-
sista operaatioista aiheutuvan tarpeen.

Rabhapoliittisiin operaatioibin liittyvat euromddrdiset luotot euroalueen luottolaitoksille

31.12.2014 31.12.2013 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

Perusrahoitusoperaatiot 15,0 - 15,0
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 707,0 2475,0 -1 768,0
Kiiinteiset hienosddtdoperaatiot - - -
Kddnteiset rakenteelliset operaatiot - - -
Maksuvalmiusluotot - - -
Vakuuksien muutospyyntoibin liittyvit luotot - - =
Yhteensdi 722,0 2475,0 -1753,0

6. Muut euromairaiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta
Tase-erdssa ovat eurotalletukset seka tilit euroalueen luottolaitoksissa. Tase-erdn loppusumma
tilikaudella 2014 oli 36,7 milj. euroa. Vuonna 2013 vastaava summa oli 0,1 milj. euroa.

7. Euromaaraiset arvopaperit euroalueelta

Jotta rahapolitiikan harjoittamista varten pidettiavit arvopaperit voidaan ilmoittaa erikseen,
erd "Euromadiriiset arvopaperit euroalueelta” on jaettu kahteen osaan: ”Rahapolitiikan har-
joittamista varten pidettdvat arvopaperit” ja ”Muut arvopaperit”.

7.1 Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettdvit arvopaperit

Erdan sisdltyvit arvopaperit, jotka Suomen Pankki on hankkinut osana kolmea katettujen jouk-

kolainojen osto-ohjelmaa ja arvopaperimarkkinoita koskevaa ohjelmaa seka suoraan valtioiden

joukkolainojen jalkimarkkinoilta (ns. rahapoliittisissa suorissa kaupoissa) hankitut arvopaperit.
Naiiden arvopapereiden markkina-arvoa ei kirjata taseeseen eika tuloslaskelmaan, mutta

esitetddn alla vertailun vuoksi.

Rabapolitiikan harjoittamista varten pidettivit arvopaperit

31.12.2014 31.12.2013 Muutos
Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Kirjanpito- Markkina- Kirjanpito- Markkina- Kirjanpito- Markkina-
arvo arvo arvo arvo arvo arvo
Ensimmdinen katettujen
joukkolainojen osto-objelma 253,9 259,0 623,7 637,9 -369,7 -378,9
Toinen katettujen joukko-
lainojen osto-ohjelma 264,1 278,1 285.3 294,7 21,1 -16,6
Kolmas katettujen joukko-
lainojen osto-ohjelma 685,0 692,2 = = 685,0 692,2
Arvopaperimarkkinoita
koskeva objelma 2 365,4 2 621,5 2 808,1 2977,8 —442,7 -356,3
Rahapoliittiset suorat kaupat - - - - - -
Omaisuusvakuudellisten arvo-
papereiden osto-ohjelma - - - - - -
Yhteensi 3 568,5 3 850,8 3717,0 3910,4 -148,5 -59,5
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Ensimmdinen katettujen joukkolainojen osto-ohjelma
Ohjelmassa kansalliset keskuspankit ja EKP ostivat euromadaraisia katettuja joukkolainoja
euroalueelta. Ohjelman ostot saatiin paatokseen ennen kesikuun 2010 loppua.

Toinen katettujen joukkolainojen osto-objelma

Ohjelmassa kansalliset keskuspankit ja EKP ostivat euromdadraisia katettuja joukkolainoja euro-
alueelta tarkoituksenaan helpottaa rahoituslaitosten ja yritysten rahoituksen hankintaa ja kan-
nustaa luottolaitoksia luotonantoon. Ohjelma paattyi 31.10.2012.

Kolmas katettujen joukkolainojen osto-objelma

EKP:n neuvosto kertoi 2.10.2014 kolmannen katettujen joukkolainojen osto-ohjelman tekni-
sestd toteutuksesta. Ohjelmassa kansalliset keskuspankit ja EKP ostavat euromaaraisia katet-
tuja joukkolainoja euroalueelta tarkoituksenaan helpottaa luottolaitosten rahoituksen hankin-
taa. Ohjelma kestad viahintaan kaksi vuotta.

Toukokuussa 2010 kaynnistetyssd arvopaperimarkkinoita koskevassa ohjelmassa kansalliset
keskuspankit ja EKP ostivat euroalueen julkisen ja yksityisen sektorin velkapapereita. Pyrki-
myksena oli palauttaa tiettyjen euroalueen velkapaperimarkkinalohkojen toimintakyky ja
saada rahapolitiikan vilittymismekanismi toimimaan taas asianmukaisesti. Neuvosto paitti
lopettaa osto-ohjelman syyskuussa 2012.

Lokakuussa 2014 kaynnistetyssa omaisuusvakuudellisten arvopaperien osto-ohjelmassa
eurojarjestelma voi ostaa seka ensi- ettd jalkimarkkinoilta omaisuusvakuudellisia arvopaperei-
ta, jotka luetaan joko ylimpédan etuoikeusluokkaan tai taattuihin mezzanine-luokan arvopape-
reihin. EKP on jo aloittanut ostot. Ohjelma on ainakin kaksivuotinen.

EKP:n neuvosto arvioi arvopaperimarkkinoita koskevan ohjelman ja katettujen joukkolaino-
jen osto-ohjelmien mukaisesti hankittuihin arvopapereihin liittyvat taloudelliset riskit saannollisesti.

Eurojirjestelmin kansallisten keskuspankkien hallussa oleva arvopaperimarkkinoita kos-
kevan ohjelman mukaisesti ostettujen arvopaperien maara on yhteensd 134 162,4 milj. euroa.
Tasta Suomen Pankin taseessa on 2 365,4 milj. euroa.

Eurojarjestelman kansallisten keskuspankkien hallussa oleva kolmannen katettujen jouk-
kolainojen osto-ohjelman mukaisesti ostettujen arvopaperien maara on yhteensi 27 333,2
milj. euroa. Tdsta Suomen Pankin taseessa on 685,0 milj. euroa. Naissa kahdessa ohjelmassa
eurojarjestelmin kansalliset keskuspankit jakavat perussaannon artiklan 32.4 mukaisesti hal-
lussa pidetyistd arvopapereista aiheutuvat riskit, mikali ne toteutuvat, tiysimaardaisesti ja suh-
teessa osuuksiinsa EKP:n pidoman jakoperusteessa.

EKP:n neuvosto paitti rahapolitiikan arvopapereille tehtyjen arvonalentumistestien (tilan-
ne 31.12.2014) pohjalta, ettd arvopapereista saadaan odotettavasti kaikki niihin liittyvat tule-
vat kassavirrat.

7.2 Muut arvopaperit
Tase-era sisaltda euroalueella liikkeeseen lasketut kuponki- ja diskonttopaperit.

Muut euroalueen sisdiset euromddrdiset arvopaperit eriteltyind

31.12.2014 31.12.2013 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

Kuponkipaperit 7505,7 6177,3 13284
Diskonttopaperit 231,9 168,4 63,5
Osakerahastot 10,1 - 10,1
Yhteensi 7 747,7 6 345,7 1402,0
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Muiden euroalueen sisdisten euromddrdisten arvopapereiden jaljelld oleva juoksuaika

31.12.2014 31.12.2013
Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1 vuosi 2050,6 26,5 1149,1 18,1
Yli 1 vuosi 5686,9 73,5 5196,6 81,9
Yhteensi 7737,5 100,0 6 345,7 100,0

8. Eurojarjestelman sisdiset saamiset

8.1 Osuus EKP:n pddomasta

EKP]J:n perussdannon artiklan 28 nojalla ainoastaan EKPJ:n kansalliset keskuspankit voivat
merkitd EKP:n padomaa. Merkinnissd sovellettavat osuudet maaritetdan EKPJ:n perussdan-
non artiklan 29.3 mukaisesti, ja ne tarkistetaan joka viides vuosi.

Eurojarjestelman kunkin keskuspankin osuus EKP:n paiomasta maardytyy ns. padoma-
avaimen mukaan. Piioma-avaimeen vaikuttavat maan asukasluku ja bruttokansantuote. Paa-
oma-avain tarkistetaan viiden vuoden vilein ja kun uusia jasenia liittyy EU:hun. Suomen pro-
sentuaalinen osuus EKP:n pidomasta on ollut 1.1.2014 alkaen 1,2564 %.

8.2 Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset

Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset -erd sisiltdd Suomen Pankin EKP:lle siirtiman
valuuttavaranto-osuuden, 728,1 milj. euroa (721,8 milj. euroa vuonna 2013). Siirto tehtiin eu-
rojarjestelmédan siirtymisen yhteydessd. Saaminen on euroméériinen, ja sen arvo perustuu saa-
misen arvoon siirtohetkelld. Saamiselle maksetaan viimeisimpaan kaytettavissa olevaan euro-
jarjestelmin perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorkoon perustuvaa korkoa lukuun otta-
matta kultaa, jolle ei makseta korkoa.

8.3 Euroseteleiden kohdistamiseen eurojdrjestelmdn sisdlld liittyvdt nettosaamiset
Nettosaaminen, joka liittyy euroseteleiden kohdistamiseen eurojarjestelman sisalla, kasittaa
padoman merkitsemiseen liittyvin mekanismin mukaisen CSM-erdn (Capital Share
Mechanism) viahennettynd ns. ECB issue -luvulla. CSM-luvulla liikkeessd olevan seteliston
maara oikaistaan keskuspankin taseessa pidoma-avaimen mukaiseksi. ECB issue -luku taas
kertoo EKP:n osuuden (8 %) liikkeessd olevista seteleista. Kummankin luvun vastakirjaus on
taseen vastattavaa-puolen erdssi ”Liikkeessi olevat setelit”.6

Tase-erdan koko oli tilikaudella 3 962,3 milj. euroa (3 521,9 milj. euroa vuonna 2013).
Eran kasvu johtui siitd, ettd Suomen Pankin liikkeeseen laskemien setelien maara kasvoi
4.9 %, seka siita, ettd liikkeessa olleiden eurosetelien kokonaismaiira kasvoi 6,6 % vuodesta
2013. Naille saamisille kertyy viimeisimpaan kaytettavissa olevaan eurojirjestelman perusra-
hoitusoperaatioiden marginaalikorkoon perustuvaa korkoa.

6 Euroseteleiden liikkeeseenlaskua koskevien eurojirjestelmin tilinpaitoskiytintdjen mukaan liikkeessd olevien eurosetelien
kokonaisarvosta kohdistetaan kuukausittain EKP:lle 8 %. Jiljelle jidva 92 prosentin osuus kohdistetaan kansallisille keskus-
pankeille niin ikddn kuukausittain siten, ettd kukin keskuspankki esittda taseessaan litkkeeseen lasketuista euroseteleistd osuu-
den, joka vastaa pankin maksamaa osuutta EKP:n pdiomasta. Kansalliselle keskuspankille timin kdytinnon mukaisesti kohdis-
tettujen euroseteleiden arvon ja liikkeeseen laskettujen euroseteleiden arvon vilinen erotus kirjataan erdin ”Eurosetelien kohdis-
tamiseen eurojarjestelmin sisilld liittyvit eurojdrjestelmin sisdiset saamiset/velat™.
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Kansallisten keskuspankkien osuudet merkitysti ja maksetusta pddomasta:

Merkitty pddoma
1.1.2014 alkaen

Maksettu padoma
1.1.2014 alkaen

Belgian keskuspankki 268 222 025
Saksan keskuspankki 1948 208 997
Viron keskuspankki 20 870 614
Irlannin keskuspankki 125 645 857
Kreikan keskuspankki 220 094 044
Espanjan keskuspankki 957 028 050

Ranskan keskuspankki

1534 899 402

Italian keskuspankki 1332 644 970
Kyproksen keskuspankki 16 378 236
Latvian keskuspankki 30 537 345
Luxemburgin keskuspankki 21974 764
Maltan keskuspankki 7 014 605
Alankomaiden keskuspankki 433379 158
Itdvallan keskuspankki 212 505 714
Portugalin keskuspankki 188 723 173
Slovenian keskuspankki 37 400 399
Slovakian keskuspankki 83 623 180
Suomen Pankki 136 005 389

Euroalueen kansalliset

keskuspankit yhteensi* 7575 155 922
Bulgarian keskuspankki 92 986 811
Tsekin keskuspankki 174 011 989
Tanskan keskuspankki 161 000 330
Kroatian keskuspankki 65199 018
Liettuan keskuspankki 44 728 929
Unkarin keskuspankki 149 363 448
Puolan keskuspankki 554565112
Romanian keskuspankki 281 709 984
Ruotsin keskuspankki 246 041 586

Englannin pankki

1480243 942

Euroalueen ulkopuolisten EU-maiden

kansalliset keskuspankit yhteensa* 3249 851 147

Yhteensi* 10 825 007 070

268 222 025
1948 208 997
20 870 614
125 645 857
220 094 044
957 028 050
1534 899 402
1332644 970
16 378 236
30 537 345
21974 764

7 014 605
433379 158
212 505 714
188723 173
37 400 399
83623180
136 005 389

7575155 922
3487 005
6525 450
6037 512
2444 963
1677335
5601129
20796 192
10 564 124

9226 559
55509 148

121 869 418

7 697 025 340

*Pyoristysten vuoksi kaikki vili- ja loppusummat eivit vilttamdttd tasmdd.
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8.4 Muut saamiset eurojdrjestelman sisdlld (netto) tai vastattavaa-puolen erd muut velat euro-
jarjestelman sisdlld (netto)

Muut saamiset/velat eurojarjestelman sisilld (netto)

31.12.2014 31.12.2013 Muutos
Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

TARGETZ—I/Zir/estelmddn liittyviit velat EKP:lle / saamiset

EKP:lti (ml. eurojirjestelmdssd pidettivien kirjeenvaihtaja-

pankkitilien saldot) 19 732,5 22 240,2 -2 507,7
Rahoitustulon netto-osuus 1,3 -110,5 111,9
EKP:n ennakkovoitonjakoon liittyvit saamiset EKP:ltd 15,1 24,5 -9,4
Muut saamiset/velat eurojdrjestelmdn sisilli (netto) - - -
Muut saamiset/velat eurojarjestelman sisalla yhteensd (netto) 19 748,9 22 154,2 -2 405,3

Erdn suuruus oli 19 748,9 milj. euroa 31.12.2014, ja se koostui kolmesta tekijasta: 1) EKP:n
ja EKPJ:n kansallisten keskuspankkien TARGET2-jdrjestelman kautta toimittamiin ja vastaan-
ottamiin maksuihin liittyvat Suomen Pankin saamiset EKP:hen nahden sekid eurojarjestelman
keskuspankeissa pidettavien kirjeenvaihtajapankkitilien saldot, 2) rahoitustulon yhteenlasken-
nasta ja jakamisesta eurojarjestelmassd aiheutuvat saamiset/velat EKP:hen nihden seka 3) ne
Suomen Pankin saamiset EKP:hen niahden, jotka johtuvat euroseteleiden liikkeeseenlaskusta
EKP:n osuudelle kertyneesta setelitulosta ja EKP:n arvopaperimarkkinoita koskevassa ohjel-
massa hankkimista arvopapereista sekd mahdollisista muista saamisista tai palautettavista
maarista.

TARGET2-jirjestelmidn kautta toimitettuihin nettomaaraisiin maksuihin liittyva netto-
saaminen vuoden lopussa oli 19 732,5 milj. euroa. Erille kertyva korko perustuu viimeisim-
paan saatavilla olevaan eurojarjestelman perusrahoitusoperaation marginaalikorkoon, ja se
lasketaan paivittain.

Vuotuisesta rahoitustulon yhteenlaskennasta ja jakamisesta eurojarjestelman kansallisten
keskuspankkien kesken aiheutui vuoden lopussa 1,3 milj. euron saaminen EKP:lta (ks. tulos-
laskelman liitetietojen kohta ”Rahoitustulon netto-osuus”).

Vuodelta 2014 EKP:n neuvosto paatti jakaa 841 milj. euroa EKP:n osuudelle liikkeessa
olevista seteleistd kertyneestd tulosta, EKP:n arvopaperimarkkinoita koskevassa ohjelmassa
hankkimista arvopapereista saadusta tulosta, omaisuusvakuudellisten arvopapereiden osto-
ohjelman tulosta ja kolmannen katettujen joukkolainojen osto-ohjelman tulosta (ks. tilinpaa-
toksen laatimisperiaatteiden kohta ”Ennakkovoitonjako”). Suomen Pankin osuus jaettavasta
summasta oli 15,1 milj. euroa.

9. Muut saamiset

Tase-era sisaltda Suomen Pankin hallussa olevat eurokolikot, kiyttbomaisuuden (rakennukset,
koneet ja kalusto) ja sijoitusomaisuuden (osakkeet ja osuudet). Tase-erddn sisaltyvit myos ela-
kerahaston omaisuus- ja sijoituserit, taseen ulkopuolisten erien arvostuksesta johtuvat erit
sekd siirtosaamiset ja muut saamiset.
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Aineellinen kayttoomaisuus

31.12.2014 31.12.2013 Muutos
Kirjanpitoarvo Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Maa-alueet 8,5 8,5 0,0
Rakennukset 112,9 121,2 -8,3
Koneet ja kalusto 8,0 8,2 -0,2
Taide ja numismaattinen kokoelma 0,5 0,4 0,0
Yhteensd 129,9 138,3 -8,4
Aineeton kayttoomaisuus
31.12.2014 31.12.2013 Muutos
Kirjanpitoarvo Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Tietojdrjestelmat 13,2 10,8 2,4
Yhteensd 13,2 10,8 2,4
Muu omaisuus ja saamiset
31.12.2014 31.12.2013 Muutos
Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Euroalueen metalliraba 28,8 23,5 5,3
Osakkeet ja osuudet 24,9 24,9 =
Elikerahaston sijoitukset 673,0 616,2 56,8
Siirtosaamiset 205,4 231,6 -26,2
Muut saamiset 7,1 6,8 0,3
Yhteensd 939,2 903,0 36,2
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Vastattavaa

1. Liikkeessa olevat setelit
Tase-erd sisdltdd padoma-avaimen mukaisen, EKP:n osuudella oikaistun Suomen Pankin osuu-
den liikkeessa olevien euroseteleiden kokonaismaarasta.

Vuonna 2014 liikkeessa olleiden eurosetelien yhteenlaskettu arvo kasvoi 6,6 %. Jakope-
rusteen mukaan Suomen Pankin osuus liikkeessa olevista euroseteleistd oli vuoden 2014 lopus-
sa arvoltaan 16 793,2 milj. euroa (vuoden 2013 lopussa 15 753,1 milj. euroa). Suomen Pankin
liikkkeeseen laskemien eurosetelien kokonaisarvo kasvoi 4,9 % eli 12 830,9 milj. euroon vuon-
na 2014 (edellisvuonna 12 231,3 milj. euroa). Maira oli pienempi kuin jakoperusteen mukaan
kohdistetun osuuden kokonaisarvo, ja erotus eli 3 962,3 milj. euroa (3 521,9 milj. euroa vuon-
na 2013) on kirjattu vastaavaa-puolen alaerddn ”Euroseteleiden kohdistamiseen eurojarjestel-
man sisalld liittyvat nettosaamiset”.

31.12.2014 31.12.2013

Liikkeessd olevat setelit Milj. EUR  Milj. EUR
5 euroa 93,1 101,4
10 euroa -26,8 -5.8
20 euroa 2 665,1 2 556,0
50 euroa 7 641,3 6 904,1
100 euroa -605,2 -477,9
200 euroa 407,53 398,1
500 euroa 2655,9 27554
Eurosetelit yhteensd 12 830,9 12 231,3
ECB issue -luku -1 460,1 -1 369,8
CSM-luku 54223 4.891,7
Piadoma-avaimen mukainen litkkeessdi

oleva setelisto 16 793,2 15 753,1

2. Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat euromaaraiset velat euroalueen luottolaitoksille

Tama tase-erd muodostuu korkoa sisdltavista velvoitteista luottolaitoksille, ja siihen sisdltyvat
luottolaitosten vahimmaisvarantotilien saldot seka luottolaitosten yotalletukset ja maaraai-
kaistalletukset. Tase-erd syntyy sen rahamarkkinapolitiikan seurauksena, jota Suomen Pankki
toteuttaa osana eurojarjestelmaa. Viahimmaisvarantojarjestelman avulla pyritdian tasaamaan
rahamarkkinakorkoja seka lisidmddn rakenteellisen keskuspankkirahoituksen tarvetta. Luot-
tolaitosten vahimmaisvarantotilien pdivittdisten saldojen keskiarvon on seurantajakson aikana
oltava vahintddn varantovelvoitteen suuruinen.

2.1 Sekkitilit (ml. vibimmdisvarantotalletukset)

Sekkitileilld ovat vahimmaisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantotalletuksista
koostuvat saamiset. Vahimmaisvarantotalletuksille on 1.1.1999 lahtien maksettu kulloiseenkin
eurojarjestelman perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorkoon perustuvaa korkoa. Kesa-
kuusta 2014 ldhtien vahimmaisvarantovelvoitteen ylittaville pankkien varantotalletuksille on
maksettu joko nollakorkoa tai talletusmahdollisuuden korkoa sen mukaan, kumpi ndistd on
alhaisempi.

2.2 Yli yon -talletukset (talletusmahdollisuus)

Talletusmahdollisuus on eurojirjestelmdn maksuvalmiusjiarjestelmén likviditeettid vahentava
0sa, johon pankit voivat tehdd yon yli -talletuksia ennalta maaratylld korolla.
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2.3 Mddriaikaistalletukset
Likviditeettid vahentavid hienosddtooperaatioita voidaan toteuttaa mm. keraamalld maara-
aikaistalletuksia.

2.4 Kdadnteiset hienosddatooperaatiot
Kiinteisilld hienosdatooperaatioilla pyritddn tasaamaan suuria likviditeetin yli- tai alimaaria.

2.5 Vakuuksien muutospyyntoibin liittyvdt talletukset

Era sisdltaa vastapuolten talletukset tilanteissa, joissa vastapuolen toimittamien vakuuksien
markkina-arvo jaa alle maaritetyn kynnysarvon.

Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvit euromddrdiset velat euroalueen luottolaitoksille

31.12.2014 31.12.2013 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

Sekkitilit (ml. vihimmadisvarantotalletukset) 20 232,6 14 302,7 5929,9
Yotalletukset 75,0 = 75,0
Mdriaikaistalletukset = 9 500,0 -9 500,0
Kddnteiset hienosddtooperaatiot = = =
Vakuuksien muutospyyntoibin liittyvit talletukset - - -
Yhteensd 20 307,6 23 802,7 -3 495,1

3. Euromadiraiset velat muille euroalueella oleville
Tase-erdssd ovat euromadraiset velat julkiselle sektorille ja muille kuin vihimmaisvarantovel-
voitteen alaisille luottolaitoksille.

4. Euromaaraiset velat euroalueen ulkopuolelle

Tase-erdssd ovat kansainvilisten organisaatioiden ja euroalueen ulkopuolella sijaitsevien pank-
kien tilien saldot Suomen Pankissa seka reposopimukset euroalueen ulkopuolisten vastapuo-
lien kanssa.

5. Valuuttamairiiset velat euroalueelle
Suomen Pankilla ei ollut 31.12.2014 valuuttamaardisia velkoja euroalueelle.

Vuonna 2013 erdan sisaltyi valuuttamaaraisia varoja, jotka Valtiokonttori oli tallettanut
omia maksujaan varten.

6. Valuuttamaaraiset velat euroalueen ulkopuolelle
Valuuttavarannon hallinnoimiseksi tehdyt valuuttamaaraiset reposopimukset on kirjattu tdhdn
tase-eraan.

7. Myonnettyjen erityisten nosto-oikeuksien vastaera

Tase-erd on erityisten nosto-oikeuksien (vrt. vastaavaa-puolen erd) vastaerd. Alun perin erityi-
set nosto-oikeudet ja niiden vastaera olivat yhta suuret. SDR-mdaardisen kaupankdynnin seu-
rauksena Suomen Pankin erityisiin nosto-oikeuksiin liittyvit saamiset olivat vuoden 2014
lopussa pienemmat kuin niiden vastaerd taseen velkapuolella. Velkapuolen vastaerdn suuruus
on 1 189,5 milj. SDR. Taseessa erd esitetddn euromdirdisend ja arvostettuna vuoden viimeisen
pdivan kurssiin (1 418,4 milj. euroa).
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8. Eurojarjestelman sisaiset velat

Tase-erd sisdltdd nettomddraisend muiden keskuspankkitilien ja TARGET2-maksujarjestelman
EKP-tilin saldon, mikali Suomen Pankilla on tarkasteluhetkelld ollut velka suhteessa eurojar-
jestelmdan. Eurojdrjestelman sisdiset velat ja saamiset on eritelty taseen vastaavaa-puolen erdn
”Eurojarjestelman sisdiset saamiset” liitetiedoissa. Tilikauden 2014 lopussa Suomen Pankilla ei
ollut eurojérjestelmén sisdisia velkoja.

9. Muut velat

31.12.2014 31.12.2013 Muutos
Muut velat Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Siirtovelat 14,7 14,5 0,2
Ostovelat 0,2 0,5 -0,3
Muut velat 7,0 5.8 1,2
Yhteensdi 22,0 20,8 1,1

10. Arvonmuutostilit

Tase-erdssa ovat valuuttamadrdisten erien ja arvopapereiden markkinahinta-arvostuksesta synty-
neet realisoitumattomat arvostusvoitot. Lisdksi tase-erd sisdltdd maa-alueiden ja rakennusten ar-
vonkorotukset sekd vuoden 1999 kirjanpitokaytinnon muutoksesta johtuvat muut arvostuserot.

31.12.2014 31.12.2013 Muutos
Arvonmuutostilit Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Kulta 1168,2 984,5 183,7
Valuutat:
USD 622,3 130,6 491,7
GBP 137,0 87,4 49,5
JPY 38,2 39,7 -1,5
SDR 2,8 - 2,8
Muut valuutat 0,2 0,2 -0,0
Arvopaperit 145,0 115,7 29,2
Muut arvonkorotukset 190,2 197,8 -7,6
Yhteensi 2 303,9 1556,1 747,9

11. Varaukset
Suomen Pankista annetun lain 20 pykalin mukaan tilinpaatoksessa voidaan tehda varauksia, jos
se pankin rahastojen reaaliarvon turvaamiseksi taikka valuuttakurssien tai arvopapereiden
markkinahintojen muutoksista aiheutuvien tuloksen vaihteluiden tasaamiseksi on tarpeen. Vuo-
den 2014 lopussa varausten yhteismaara on 4 163,5 milj. euroa. Varaukset koostuvat yleisvarauk-
sesta, reaaliarvovarauksesta, elikevarauksesta sekad valuuttakurssi- ja hintaerovarauksesta.
Eldkevaraus on tehty eldkevastuun kattamiseksi. Suomen Pankin eldkevastuun kokonais-
madrd on 581,2 milj. euroa, ja tdsta on katettu 105,9 % eli 615,7 milj. euroa. Elikevarauksen
muutos tilikauden aikana koostuu tehdystd arvonkorotusrahaston purusta —-0,4 milj. euroa.
Perussdannon artiklan 32.4 nojalla tehdyn EKP:n neuvoston paitoksen mukaisesti vuon-
na 2008 perustettu varaus rahamarkkinaoperaatioista johtuvia vastapuoliriskeja varten jaet-
tiin euroalueen kansallisten keskuspankkien kesken suhteessa niiden osuuksiin EKP:n merki-
tyn pidoman jakoperusteesta tappionaiheutumisvuonna. Varausta tarkistettiin vuosittain.
EKP:n neuvosto paatti lakkauttaa varauksen vuoden 2013 lopussa.
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Varausten Varausten Varaukset yh- Varausten Varaukset

madari muutos teensd muutos yhteensd
Varaukset (milj. EUR) 1.1.2013 2013  31.12.2013 2014 31.12.2014
Kurssi- ja hintaerovaraus 647 31 678 50 728
Yleisvaraus 1495 50 1545 50 1595
Reaaliarvovaraus 978 122 1100 125 1225
Eldkevaraus 582 34 616 0 616
Varaus rabapolitiikan operaatioiden
vastapuoliriskeibin 6 -6 - - -
Yhteensi 3708 231 3939 224 4163

12. Oma paaoma

Tase-erdssd ovat kantarahasto ja vararahasto. Suomen Pankista annetun lain 21 pykalan mu-
kaan tappio on katettava vararahastosta, jos pankin tilinpaatos on tappiollinen. Siltd osin kuin
vararahasto ei riitd, tappio voidaan jattaa kattamatta toistaiseksi. Seuraavien vuosien voitto on
ensisijaisesti kadytettava kattamatta jadneiden tappioiden kattamiseen.

Oma padoma (milj. EUR) 31.12.2014  31.12.2013
Kantarahasto 840,9 840,9
Vararahasto 1 660,3 1601,5
Oma pddoma yhteensd 2501,2 2442,4

13. Tilikauden voitto
Tilikauden 2014 voitto oli 150,2 milj. euroa.

Tilikauden tulos (milj. EUR) 2014 2013
Voitonjako valtiolle 137,85 180,0
Suomen Pankin osuus voitosta

(siirretiiiin vararahastoon) 12,7 58,8
Yhteensd 150,2 238,8
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Tuloslaskelman liitetiedot

1. Korkotuotot

Korkotuotot euroalueen ulkopuolelta ja euroalueelta olivat yhteensa 319,1 milj. euroa, ja
niistd 59,5 milj. euroa oli valuuttamaaraisia korkotuottoja ja 259,6 milj. euroa euromaaraisia

korkotuottoja.

EKP]J-erien korkotuotot, 34,6 milj. euroa, kertyivat seuraavasti: 1,0 milj. euroa valuuttava-
rantojen siirtoja vastaavista saamisista EKP:1ta. EKP:n seteliosuudesta, pidoma-avainten sovelta-
misesta ja porrastuksesta aiheutuvasta saamisesta ja velasta syntyva korkotuotto, 5,9 milj. euroa,
on esitetty nettomadrdisena. TARGET2-saldoihin liittyvia korkotuottoja syntyi 27,8 milj. euroa.

2014 2013
Korkotuotot euroalueen Euro- Valuutta-  Yhteensa Euro- Valuuita-  Yhteensd
ulkopuolelta (milj. EUR) mddrdiset mddrdiset mddriiset mddrdiset
Korkotuotot kultasijoituksista = 0,4 0,4 = 0,4 0,4
Korkotuotot kuponkipapereista 13,4 43,4 56,7 18,7 34,7 53,5
Korkotuotot diskonttopapereista 0,0 0,1 0,1 0,0 0,2 0,2
Korkotuotot talletuksista 0,3 0,6 0,9 -0,4 1,1 0,7
Muut korkotuotot - 1,4 1,4 - 1,2 1,2
Yhteensi 13,6 45,9 59,5 18,4 37,6 56,0

2014 2013
Korkotuotot euroalueelta Euro- Valuutta-  Yhteensa Euro- Valuuita-  Yhteensd
(milj. EUR) mddrdiset mddrdiset mddrdiset mddrdiset
Korkotuotot kuponkipapereista 59,4 5,0 64,4 86,9 6,2 93,1
Korkotuotot diskonttopapereista 1,4 - 1,4 1,2 0,0 1,2
Korkotuotot talletuksista 0,0 0,2 0,2 0,0 0,0 0,0
EKPJ-erien korkotuotot 34,6 — 34,6 198,85 — 198,5
Korkotuotot rahapolitiikan eristi 158,9 — 158,9 216,4 — 216,4
Muut korkotuotot 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Yhteensi 254,4 5,2 259,6 503,0 6,3 509,2

2014 2013

Euro- Valuutta-  Yhteensa Euro- Valuuita-  Yhteensd

Korkotuotot yhteensi (milj. EUR)  mddrdiset mddrdiset mddrdiset mddrdiset
Korkotuotot euroalueen
ulkopuolelta 13,6 45,9 59,5 18,4 37,6 56,0
Korkotuotot euroalueelta 254,4 5,2 259,6 503,0 6,3 509,2
Yhteensi 268,0 51,1 319,1 521,4 43,9 565,3
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2. Korkokulut

2014 2013
Korkokulut euroalueen Euro- Valuutta-  Yhteensd Euro- Valuutta-  Yhteensi
ulkopuolelle (milj. EUR) mddriiset mddrdiset mddriiset mddrdiset
Korkokulut euroalueen
ulkopuolisista talletuksista -0,1 -0,2 -0,3 0,3 -0,6 -0,3
Muut korot euroalueen
ulkopuolelle = -1,2 -1,2 - -1,1 -1,1
Yhteensi -0,1 -1,3 -1,4 0,3 -1,7 -1,4
2014 2013
Korkokulut euroalueelle Euro- Valuutta-  Yhteensd Euro- Valuutta-  Yhteensi
(milj. EUR) mddrdiset mddrdiset mddrdiset mddrdiset
Korkokulut EKP]J-eristdi 0,0 = 0,0 = = =
Korkokulut rabapolititkan eristi -0,3 - -0,3 21,7 - 21,7
Muut korot euroalueelle 0,1 -0,2 -0,2 -0,1 -0,2 -0,3
Yhteensd -0,2 -0,2 -0,5 -21,8 -0,2 -22,0
2014 2013
Korkokulut yhteensdi Euro- Valuuita-  Yhteensd Euro- Valuuita-  Yhteensd
(milj. EUR) mddrdiset mddrdiset mddrdiset mddrdiset
Korkokulut euroalueen
ulkopuolelle -0,1 —1,3 -1,4 0,3 —1,7 -1,4
Korkokulut euroalueelle -0,2 -0,2 -0,5 -21,8 -0,2 -22,0
Korkokulut yhteensdi -0,3 -1,6 -1,9 -21,5 -1,9 -23,4

Seka euroalueelle ettd sen ulkopuolelle maksetut korot olivat yhteensa 1,9 milj. euroa. Niista
—6 milj. euroa on vihimmaisvarantotalletuksien ja vahimmaisvarantovelvoitteen ylittdvien
talletusten korkoja ja 6,2 milj. euroa mairaaikaistalletuksille maksettua korkoa; yon yli
-talletuksille ei ole maksettu korkoja.

3. Korkokate

31.12.2014 31.12.2013
Korkokate Milj. EUR Milj. EUR
Korkotuotot
Korkotuotot raboitusvarallisuudesta 125,6 150,4
Korkotuotot rahapolitiikan eristi 158,9 216,4
Korkotuotot EKP]-saamisista 34,6 198,5
Yhteensi 319,1 565,3
Korkokulut
Korkokulut raboitusvarallisundesta -1,6 -1,7
Korkokulut rahapolitiikan eristd -0,3 21,7
Korkokulut EKPJ-veloista 0,0 -
Yhteensi -1,9 -23,4
KORKOKATE 317,2 541,9
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4. Valuuttakurssierot

Era sisdltaa valuuttamaariisten erien myynnista realisoituneet valuuttakurssivoitot ja -tappiot
sekd arvostustappiot. Vuonna 2014 valuuttakurssien muutoksista aiheutuneet voitot olivat
15,8 milj. euroa.

5. Arvopapereiden hintaerot

Era sisdltaa arvopapereiden myynnista realisoituneet voitot ja tappiot sekd arvostustappiot.
Jokaista arvopaperilajia tarkastellaan kirjanpidossa erikseen. Vuonna 2014 arvopapereista
realisoitui hinnanmuutosten johdosta 34,2 milj. euroa voittoa.

6. Valuuttakurssi- ja hintaerovarauksen muutos

Valuuttakurssi- ja hintaeromuutoksista realisoituneilla nettovoitoilla, yhteensa 50,0 milj.
euroa, kartutettiin varauksia tilinpaatospolititkan mukaisesti. Kaikki varaukset on eritelty ta-
seen vastattavaa-puolen liitetiedoissa.

7. Tuotot ja kulut palkkioista ja maksuista
Era sisdltaa sijoitustoiminnasta aiheutuneet palkkiot ja maksut.

8. Rahoitustulon netto-osuus

31.12.2014 31.12.2013

Rabhoitustulo Milj. EUR Milj. EUR
Suomen Pankin pooliin lihettimd rahoitustulo 189,3 409,6
Suomen Pankin pdadoma-avaimen mukainen

rahoitustulo 178,6 298,8
Pidoma-avaimen mukainen rahoitustulon

netto-osuus -10,7 -110,9
Korjaukset aiempina vuosina jaettuun

raboitustuloon 12,1 0,3

Eurojarjestelman kunkin kansallisen keskuspankin rahoitustulo lasketaan kayttamalla sen vel-
kapohjaa vastaan yksiloitavista saamisista kertynytta todellista vuosituloa. Velkapohja koos-
tuu padasiassa seuraavista erista: lilkkeessd olevat setelit, rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat
euromaariiset velat luottolaitoksille, EKP:n velkasitoumuksien liikkeeseenlaskusta aiheutuvat
kansallisten keskuspankkien velat eurojarjestelman sisalla, TARGET2-transaktioista johtuvat
eurojarjestelmin sisdiset nettovelat sekd eurojarjestelman sisiiset nettovelat, jotka liittyvat
euroseteleiden kohdistamiseen eurojirjestelman sisilla. Velkapohjaan sisiltyville veloille mak-
setut korot vihennetaan yhteenlaskettavan rahoitustulon maarasta.

Yksiloidyt varat koostuvat padasiassa seuraavista erista: rahapoliittisiin operaatioihin liit-
tyvdt euromadaraiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta, rahapoliittisista syista hallussa
pidettivit arvopaperit, valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset EKP:1ta, TARGET2-
jarjestelmaan liittyvat nettosaamiset sekd nettosaamiset, jotka liittyvat euroseteleiden kohdis-
tamiseen eurojarjestelman sisalld, ja pidoman jakoperusteen avulla laskettu osuus kansallisen
keskuspankin kullan maarasta.

Kullasta ei katsota kertyvan tuottoa. Katettujen joukkolainojen osto-ohjelman toteutuk-
sesta 2.7.2009 annetun paitoksen (EKP/2009/16) ja katettujen joukkolainojen toisen osto-
ohjelman toteutuksesta 3.11.2011 annetun paitoksen (EKP/2011/17) mukaisesti rahapoliitti-
sista syista hallussa pidettavista arvopapereista katsotaan kertyvan tuottoa, joka on eurojarjes-
telman viimeisimman saatavilla olevan perusrahoitusoperaation marginaalikoron mukainen.
Jos kansallisen keskuspankin yksiloityjen varojen arvo ylittaa tai alittaa keskuspankin velka-
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pohjan arvon, ero kompensoidaan soveltamalla siihen viimeisinta saatavilla olevaa eurojirjes-
telman perusrahoitusoperaation marginaalikorkoa.

Eurojarjestelmian yhteenlaskettu rahoitustulo jaetaan kansallisille keskuspankeille EKP:n
merkityn pidoman jakoperusteen mukaisesti. Suomen Pankin rahoitustulon netto-osuus on
yhtd kuin Suomen Pankin pooliin ldhettima osuus yhteenlaskettavasta rahoitustulosta
(189 milj. euroa) miinus Suomen Pankille jakoperusteen mukaisesti kuuluva osuus rahoitus-
tulosta (179 milj. euroa).

9. Osuus EKP:n voitosta
EKP jakoi tilikaudelta 2013 voittoa 61 milj. euroa. Tasta tilikaudelle 2014 kirjattu Suomen
Pankin osuus oli 1,1 milj. euroa.

10. Varaus rahapolitiikan operaatioiden vastapuoliriskeihin

Perussdannon artiklan 32.4 nojalla tehdyn EKP:n neuvoston paitoksen mukaisesti vuonna
2008 perustettu varaus rahamarkkinaoperaatioista johtuvia vastapuoliriskeja varten jaettiin
euroalueen kansallisten keskuspankkien kesken suhteessa niiden osuuksiin EKP:n merkityn
pddoman jakoperusteesta tappionaiheutumisvuonna. EKP:n neuvosto paitti lakkauttaa varauk-
sen vuoden 2013 lopussa.

11. Muut keskuspankkitoiminnan tuotot

Era sisaltaad Suomen Pankin osuuden EKP:n ennakkovoitonjakona tilikaudelta 2014 jakamasta
setelituotosta ja arvopaperimarkkinoita koskevaan ohjelmaan liittyvian arvopaperisalkun (ns.
SMP-salkun), kolmannen katettujen joukkolainojen osto-ohjelman (CBPP3) ja omaisuusvakuu-
dellisten arvopapereiden osto-ohjelman (ABSPP) tuotoista, 15,1 milj. euroa. Lisaksi erd sisaltaa
saadut osingot, 2,6 milj. euroa, jotka koostuvat padasiassa BIS:n osakkeista.

12. Muut tuotot
Erd sisaltaa Finanssivalvonnan valvonta- ja toimenpidemaksut, 26,1 milj. euroa, kiinteistojen
tuotot, 5,3 milj. euroa, sekd toimitusmaksuja ja palkkioita.

13. Henkilostokulut
31.12.2014 31.12.2013
Henkilostokulut Milj. EUR Milj. EUR
Palkat ja palkkiot 40,0 40,8
Tyonantajakorvaukset elikerahastolle 7.7 7,9
Muut benkilsivukulut 2,7 2,9
Yhteensi 50,4 51,7
2014 2013
Henkiloston keskimdadrdinen lukumddri Henked Henked
Suomen Pankki 389 398
Finanssivalvonta 193 208
Yhteensd 582 606
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2014

Jobtokunnan jisenille maksetut peruspalkat Euroa
Erkki Liikanen 259 996
Pentti Hakkarainen 234 664
Seppo Honkapohja 191 320
Yhteensi 685 980

Johtokunnan jisenille maksetut luontoisedut (ateria-, puhelin- ja autoetu) olivat yhteensa
41 343 euroa.

Suomen Pankin johtokunnan jdsenen elake-etuudet maaraytyvit vuodesta 2005 alkaen
Suomen Pankin elikesiannon mukaisesti ilman erityisehtoja ja samoin edellytyksin ja ehdoin
kuin muulle henkilostolle on elikesaannossa vahvistettu. Suomen Pankin elikesdanto on
soveltuvin osin valtion eldkelain (VaEL) mukainen. Toimikautensa paittineelle johtokunnan
jasenelle voidaan maksaa tulonmenetyksen korvausta, jos henkilo ei voi karenssisaannoksen
perusteella vastaanottaa tyotehtdvad muualta tai jos Suomen Pankista saatu elike on pienempi
kuin tulonmenetyksen korvaus. Tulonmenetyksen taysimaardinen korvaus on 60 % palkasta,
ja sitd maksetaan yhden vuoden ajan yhteen sovittaen Suomen Pankista maksettavan elakkeen
kanssa siten, ettd nama yhdessa eivit ylitd 60:ta prosenttia palkasta.

14. Elakerahastomaksun palautus
Tilikaudella 2014 Suomen Pankin eldkerahasto palautti elikerahastomaksuja Suomen Pankille

57,2 milj. euroa.

15. Hallinnolliset kulut

2014 2013
Hallinnolliset kulut Milj. EUR  Milj. EUR
Tarvikkeista ja hankinnoista aiheutuvat kulut 0,6 0,6
Koneista ja kalustosta aibeutuvat kulut 2,9 3,5
Kiinteistoistd aibeutuvat kulut 9,3 10,5
Henkilostosidonnaiset kulut 3,8 3,7
Ostetuista palveluista aibeutuvat kulut 11,8 9,2
Muut hallinnolliset kulut 2,1 1,9
Yhteensdi 30,5 29,4

Erdan sisaltyvat vuokrat, kokous- ja sidosryhmakulut, ostopalveluista aiheutuneet kulut ja tarvik-
keet. Lisdksi erdssd on henkiloston koulutus-, virkamatka- seka rekrytointikuluja.

16. Poistot kayttoomaisuudesta

31.12.2014 31.12.2013

Poistot aineellisesta kdyttoomaisuundesta Milj. EUR  Milj. EUR
Maa-alueet - -
Rakennukset 2,5 2.4
Koneet ja kalusto 2,5 2,6
Taide ja numismaattinen kokoelma - -
Yhteensdi 5,0 5,0
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31.12.2014 31.12.2013

Poistot aineettomasta kayttoomaisuudesta Milj. EUR  Milj. EUR
Tietojdrjestelmdit 2,9 2,7
Yhteensi 2,9 2,7

Poistot eivit sisdlla maa-alueiden ja rakennusten arvonkorotuksista tehtyja poistoja.

17. Setelien hankintakulut
Setelien hankintakulut olivat 11,3 milj. euroa.

18. Muut kulut
Muista kuluista suurin osa liittyy kiinteistojen kayttoon ja yllapitoon.

19. Elakerahaston tuotot

Erain sisdltyvdt Suomen Pankin elikerahaston sijoitustoiminnan tuotot, 75,1 milj. euroa. Lisaksi
erdssd ovat Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan tyonantajan osuudet seka tyontekijan osuus
maksutulosta, 10,4 milj. euroa.

20. Elakerahaston kulut

Erdin sisaltyvat Suomen Pankin elikerahaston sijoitusten kulut, 0,1 milj. euroa, maksetut
elakkeet, 26,6 milj. euroa, hoitokulut sekd poistot elikerahaston hallussa olevasta kaytto-
omaisuudesta.

21. Varausten muutos
Erdin sisiltyvit reaaliarvovarauksen lisdys, 125 milj. euroa, ja yleisvarauksen lisays, 50 milj.
euroa. Kaikki varaukset on eritelty taseen vastattavaa-puolen liitetiedoissa.

22. Tilikauden tulos
Tilikauden 2014 tulos oli 150,2 milj. euroa. Johtokunta esittdd pankkivaltuustolle, ettad voi-
tosta siirretddn 137,5 milj. euroa kaytettaviksi valtion tarpeisiin.

Taseen ulkopuoliset vastuut
Tama erd sisiltdd Suomen Pankin johdannaissopimukset. Niistad valtaosa on tehty valuutta-
kurssiriskiltd suojautumiseksi.

31.12.2014 31.12.2013
Jobdannaissopimukset Milj. EUR  Milj. EUR

Valuuttamddrdisten futuurisopimusten
nimellisarvo

Ostosopimukset - -

Myyntisopimukset = =
FX-swapsopimusten markkina-arvo 7,9 3,7
GIRS-sopimusten markkina-arvo - 0,0
IRS-sopimusten markkina-arvo - -
FX-forward-sopimusten markkina-arvo - -
Yhteensi 7,9 3,7
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Tilinpaatoksen liitteet

Milj. euroa

31.12.2014

31.12.2013

Osakkeet ja osuudet, nimellisarvo

Kansainvilinen jirjestelypankki (BIS)!
Asunto-osakkeet

Muut osakkeet ja osuudet

Yhteensi

Laskennallinen osuus arvopaperikeskuksen rahastosta

Elgkesitoumuksista jobtuva vastuu
Suomen Pankin elikevastuu?
— téstd varauksilla katettu

Suomen Pankin buoltokonttori
Talletukset
Luotot

22,4 (1,96 %)
2,5

0,0

24,9

0,3

581,2
615,7

24,9
3,8

22,4 (1,96 %)
2,5

0,0

24,9

0,3

581,5
616,1

25,4
3,7

I Suluissa Suomen Pankin subteellinen omistusosuus BIS:n liikkeessd olevista osakkeista.
2 Vuoden 2014 elikevastuussa on mukana 1.1.2015 voimaan tuleva elikkeiden ja vapaakirjojen indeksikorotus.

Suomen Pankin kiinteistot

Kiinteisto Osotte Valmistumisvuosi Tilavuus noin m3
Helsinki Raubankatu 16 1883/1961/2006 52100
Rauhankatu 19 1954/1981 40 500
Snellmaninkatu 61 1857/1892/2001 24 600
Snellmaninkatu 21 1901/2003 3400
Ramsinniementie 34 1920/1983/1998 4 800
Oulu Kajaaninkatu 8 1973 17 200
Vantaa Turvalaaksontie 1 1979 324 500
Inari Saariselintie 9 1968/1976/1998 6 100

1 Siirretty vuoden 2002 alussa Suomen Pankin elikerahaston omaisuudeksi.
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Viiden vuoden katsaus

Obeisessa taulukossa ovat Suomen Pankin taseen ja tuloslaskelman luvut viideltd viimeksi kuluneelta

tilikaudelta.

TASE (milj. EUR) 2014 2013 2012 2011 2010

Vastaavaa

Kulta ja kultasaamiset 1557 1373 1988 1918 1664

Valuuttamddriiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 7 020 6 585 6171 5 886 5223
Saamiset Kansainviliseltd valuuttarabastolta 1913 1955 2097 1967 1815
Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja muut
valuuttamddrdiset saamiset 5106 4630 4074 3919 3408

Valuuttamddriiset saamiset euroalueelta 360 297 404 628 712

Euromddrdiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 1044 1347 1970 1946 1662

Rabhapoliittisiin operaatioihin liittyvit euromdardiset

luotot euroalueen luottolaitoksille 722 2475 3681 2311 50
Perusrahoitusoperaatiot 15 - - 10 0
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 707 2475 3681 2301 50

Muut euromddriiset saamiset euroalueen luotto-

laitoksilta 37 0 0 40 1

Euromddrdiset arvopaperit euroalueelta 11316 10 063 11 471 13889 11668
Rabhapolitiikan harjoittamista varten pidettivit
arvopaperit 3568 3717 4555 4637 2203
Muut arvopaperit 7 748 6 346 6915 9253 9 466

Eurojarjestelmdn sisdiset saamiset 24584 26 539 74 382 70271 23 888
Osuus EKP:n pddomasta 144 141 141 120 99
Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset 728 722 722 722 722
Euroseteleiden kohdistamiseen eurojdrjestelmiin
sisdlld listtyviit nettosaamiset 3962 3522 3248 3485 3414
Muut eurojdrjestelmiin sisdiset saamiset (netto) 19749 22154 70270 65944 19 653

Muut saamiset 1082 1052 1115 1171 1090
Euroalueen metallirahat 29 23 27 25 22
Aineellinen ja aineeton kayttéomaisuus 143 149 155 165 171
Muu vaibto-omaisuus 698 641 607 569 551
Muut 213 238 326 413 346

Vastaavaa yhteensi 47722 49731 101182 98061 45957
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TASE (milj. EUR) 2014 2013 2012 2011 2010
Vastattavaa
Liikkeessd olevat setelit 16 793 15753 15 044 14 649 13 880
Rabhapoliittisiin operaatioibin liittyvit
euromddriiset velat euroalueen luottolaitoksille 20308 23803 73799 71697 21696
Vahimmadisvarantotalletukset 20233 14303 31698 1657 9383
Yotalletukset 75 - 37101 52 540 9113
Miidrdaikaistalletukset (likviditeettii
vahentdvi hienosddtéoperaatio) - 9500 5000 17 500 3200
Euromdidrdiset velat muille euroalueella oleville 2 55 801 836 262
Euromdidrdiset velat euroalueen ulkopuolelle 2 527 1004 782 1021
Valuuttamddrdiset velat euroalueelle - 0 0 0 0
Valuuttamddrdiset velat euroalueen
ulkopuolelle 58 66 139 153 23
Myénnettyjen erityisten nosto-oikeuksien
vastaeri 1418 1330 1387 1412 1377
Eurojdrjestelman sisdiset velat - - - - -
Muut velat 22 21 24 178 151
Arvonmuutostilit 2 304 1556 2 609 2 806 2274
Varaukset 4163 3939 3708 3032 2814
Oma piioma 2501 2442 2332 2262 2175
Kantarahasto 841 841 841 841 841
Vararahasto 1660 1601 1491 1421 1334
Tilikauden voitto 150 239 337 254 283
Vastattavaa yhteensd 47722 49731 101182 98061 45 957
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TULOSLASKELMA (milj. EUR) 2014 2013 2012 2011 2010

Korkotuotot 319 565 1110 763 597
Korkokulut -2 -23 -113 -170 71
Korkokate 317 542 998 592 526
Valuuttakurssierot 16 -6 14 5 221
Arvopapereiden hintaerot 34 37 218 4 69
Valuuttakurssi- ja hintaerovarauksen muutos -50 =31 -232 -9 -290
Rabhoituskate 317 542 998 592 526
Rahoitustulon netto-osuus 1 -111 -343 -75 -33
Osuus EKP:n voitosta 1 8 1 3 26
Varaus rahapolitiikan operaatioiden
vastapuoliriskeibin - 6 11 22 32
Muut keskuspankkitoiminnan tuotot 18 27 133 15 9
Keskuspankkierien kate 337 472 800 557 560
Muut tuotot 31 33 47 35 34
Toimintakulut -43 -94 -92 -125 -102
Henkilostokulut =50 =52 =52 =51 =51
Elikerahastomaksu 57 - - -32 -10
Hallinnolliset kulut -30 -29 -29 -29 -28
Poistot kayttGomaisuudesta -8 -8 -8 -8 -7
Setelien hankintakulut -11 -5 -3 —4 -6
Muut kulut -0 -0 -2 -1 0
Toiminnallinen tulos 325 411 754 467 491
Elikerahaston tulos 0 34 47 19 24
Varausten muutos -175 -206 —464 -232 -232
Tilikauden tulos 150 239 337 254 283

Pyéristyksien vuoksi yhteenlaskut eivat valttamatta tiasmdd.
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Riskienhallinnan liitetiedot

Rahoitusvarallisuuden sijoitustoiminnan riskienhallinta ja riskienvalvonta

Sijoitustoimintaan kohdistuu riskejd, joita riskienhallinnan avulla pyritddn tunnistamaan,
mittaamaan ja rajoittamaan. Suomen Pankissa kdytetdan riskienhallinnassa yleisesti sovellet-
tavia menetelmid, markkina- ja luottoriskimalleja sekd herkkyysanalyyseja.

Suomen Pankin sijoitustoiminnan riskienhallinnasta vastaavat hallinto-osaston riskien-
valvontatoimisto (nimi 1.1.2015 alkaen riskienvalvonnan ja ulkoisen laskennan toimisto) ja
pankkitoimintaosasto yhteistyossa. Sijoitustoiminnan riskienvalvonta on hallinto-osaston
riskienvalvontatoimiston vastuulla.

Riskienvalvontatoimiston vastuualueeseen kuuluvat sijoitustoiminnan riskienvalvonnan
lisdksi riskipositioiden seuranta, instrumenttien hinnoittelu, riski- ja tuottoraportointi seka
Suomen Pankin taseriskien seuranta ja raportointi. Lisaksi riskienvalvontatoimisto yllapitda
yleista sijoitustoiminnan riskienhallintakehikkoa ja sijoitustoiminnan vertailuindekseja seka
kehittaa riskienhallintamenetelmia.

Sijoitustoiminnan operatiiviseen tyohon osallistuville sijoitustoiminnan riskeistd raportoi-
daan paivittdin ja johtokunnalle kuukausittain. Sijoitustuottojen kehityksestd raportoidaan
kuukausittain. Tuotot kasitelldan sijoitustoiminnasta vastaavan johtokunnan jasenen johdolla
markkinatoimikunnassa neljannesvuosittain. Johtokunnassa on laajempi riskien ja tuottojen
kasittely puolivuosittain. Rajoiterikkomuksista raportoidaan heti. Laaja kokonaisrahoitusris-
kiraportti esitetdan johtokunnassa neljannesvuosittain.

Suomen Pankissa on myos riskikomitea, jonka tehtdvand on riippumattomasti arvioida ja
valvoa sijoitustoiminnan riskeja ja riskienhallintaa. Riskikomitea ei tee sijoitustoimintaa ja
riskienhallintaa koskevia paatoksid, mutta se voi vieda tarvittaessa asioita johtokuntaan tiedoksi
tai paatettaviksi. Riskikomitean puheenjohtajana toimii riskienvalvonnasta vastaava johtokun-
nan jasen. Riskikomitea kokoontuu kahdessa eri kokoonpanossa. Toisessa kokoonpanossa kasi-
telldan rahoitusriskeja ja toisessa operatiivisia riskeja.

Rahoitusvarallisuuden sijoitustoiminnan ja riskienhallinnan paatoksentekorakenne
Rahoitusvarallisuuden sijoitustoimintaan ja riskienhallintaan liittyvid paatoksia tehddan Suomen
Pankin johtokunnassa, markkinatoimikunnassa sekd operatiivisissa kysymyksissa my®os sijoitus-
ryhmadssa ja riskiryhmaéssa.

Suomen Pankin johtokunta paattda sijoitustoiminnan paamaarista ja sijoituspolitiikasta
sekd riskienhallinnan periaatteista. Johtokunnassa pditettavid asioita ovat muun muassa oman
rahoitusvarallisuuden ja valuuttavarannon koko, valuuttavarannon valuuttajakauma, likvidi-
varallisuuden koko ja koostumus, sijoitusvarallisuuden sijoitusluokittainen strateginen allo-
kaatio, sijoitustoiminnan sijoitusluokittaiset sallitut vaihteluvalit sekd korko- ja luottoriskin
taso. Johtokunta maarittdd myos luottoriskilimiittien enimmaismaarat.

Markkinatoimikunta tekee johtokunnan asettamissa rajoissa rahoitusvarallisuuden sijoit-
tamiseen ja riskienhallintaan liittyvét yksityiskohtaiset padtokset. Se paattdid muun muassa
vastapuoli- ja liikkeeseenlaskijakriteereistd seka tarkemmista luottoriskilimiiteista. Markkina-
toimikunnan puheenjohtajana ja paitoksentekijanad toimii Suomen Pankin omista sijoituksista
vastuussa oleva johtokunnan jasen.

Sijoitusryhmain ja riskiryhmaén tyoskentelyssa pddpaino on asioiden valmistelussa ylempi-
en paiatoksentekoelinten kasittelyyn. Lisdksi sijoitusryhmad toimii pankkitoimintaosaston sisii-
send paatoksentekoelimend sekd sijoituslinjan ja riskienvalvontalinjan yhteisten asioiden koor-
dinointielimena. Sijoitusryhman puheenjohtaja ja paitoksentekija on pankkitoimintaosaston
osastopaillikko. Riskiryhman puheenjohtajana ja paitoksentekijana toimii hallinto-osaston
riskienvalvontatoimiston paallikko.
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Suomen Pankin arvioitu kokonaisriski kulta mukaan luettuna

Suomen Pankin kokonaisriskeja kasitellian Kokonaisriskit-luvussa (s. 69-71). Tdssa esitys-
tavassa kulta on jatetty tarkastelun ulkopuolelle suuren arvonmuutostilinsd vuoksi. Kun kaikki
Suomen Pankin riskit — kulta mukaan lukien — lasketaan yhteen, kokonaisriskin arvioidaan olevan

vuositasolla noin 2,4 mrd. euroa.

Riskitunnuslukuja ja jakaumia

Taulukko 1.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuteen Ila katettujen joukkolainojen
osto-ohjelmiin (CBPP1 ja CBPP2) kuuluvien velkakirjojen ja talletusten
luottoluokitusjakauma'l

31.12.2014, 31.12.2013,
% %

Luottoluokitus

AAA 35,2 43,4
AA+ 32,4 29,4
AA 19,4 13,8
AA- 4.3 5,3
As 2,7 1,9
A 2,2 1,5
A- 1,0 1,6
BBB+ 0,6 0,3
BBB 1,3 1,1
BBB- 0,2 0,8
Alle BBB- 0,1 0,2
Luottoluokittelemattomat 0,7 0,6

I Katetut joukkolainat on luokiteltu velkakirjan oman luottoluokituksen perusteella, ei
liikkeeseenlaskijan luottoluokituksen perusteella. Japanin ja Yhdysvaltojen keskuspankit
kasitelliin valtion luottoluokituksen mukaan.

Léihde: Suomen Pankki.
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Taulukko 2.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuteen ja katettujen joukkolainojen
osto-ohjelmiin (CBPP1 ja CBPP2) kuuluvien velkakirjojen jakautuminen
liikkeeseenlaskijan kotimaan perusteella (velkakirjan markkina-arvon

mukaan)

Maa tai alue

31.12.2014,
0,

%

31.12.2013,
%

Euroalue
Ranska

Saksa
Alankomaat
Suomi
Itdvalta
Belgia
Espanja
Irlanti

Italia
Portugali
Luxemburg!
Muu Eurooppa
Iso-Britannia
Ruotsi

Norja

Tanska
Sveitsi!
Amerikka
Yhdysvallat
Kanada
Aasian ja Tyynenmeren alue
Japani
Australia
Singapore
Uusi-Seelanti!

Kansainviliset instituutiot

BH
16,3
14,6
9,6
7,0
3,2
3,4
0,6
0,3
0,2
0,1
0,0
11,7
4,2
4,2
2,0
1,3
0,0
21,0
19,2
1,8
4,7
3,3
1,0
0,4

7,2

55,2
13,8
22,2
7,9
6,8
1,5
0,7
0,9
0,3
0,6
0,4
0,0
il7
47
475
1,3
0,7
0,0
Zil2
20,4
0,8
4,1
3,5
0,2
0,2
0,1
8,4

I Luku 0,0 tarkoittaa vibemmdin kuin 0,05, merkintid — tarkoittaa nollaa.

Lihde: Suomen Pankki.
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Taulukko 3.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden herkkyys valuuttakurssin ja korkotason muutoksiin nahden

Milj. euroa 2014 2013
Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden arvonmuutos, jos euron valuuttakurssi vabvistuisi
15 % subteessa valuuttavarannon valuuttoibin ja kultaan 31.12. tilanteesta -941 -863
Suomen Pankin raboitusvarallisunden arvonmuutos, jos korkotaso nousee 1 prosentin, kun
rahoitusvarallisunden mddrd, koostumus ja modifioitu duraatio ovat 31.12. tilanteen
mukaiset -279 -235
Lihde: Suomen Pankki.
Taulukko 4.
Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden VaR-luvut
Markkinariskin VaR-luvut (paivin ajanjakso, 99 prosentin luottamustaso)

2014
Milj. euroa Keskimddrin Suurin Pienin 31.12.
Korkoriski 9 12 6 9
Valuuttakurssiriski 37 67 23 56
Kokonaismarkkinariski (pl. kulta) 38 63 25 52
Kokonaismarkkinariski (ml. kulta) 53 88 33 80
Osakeriskil 0 0 0 0

2013
Milj. euroa Keskimddrin Suurin Pienin 31.12.
Korkoriski 11 19 6 9
Valuuttakurssiriski 45 68 31 37
Kokonaismarkkinariski (pl. kulta) 47 75 30 39
Kokonaismarkkinariski (ml. kulta) 73 118 49 55
Luottoriskin VaR-luvut?
(vuoden ajanjakso, 95 prosentin, 99 prosentin ja 99,9 prosentin luottamustaso)

2014
Luottamustaso, % 95 99 99,9
Luottoriski (milj. euroa) 7 28 98
2013

Luottamustaso, % 95 99 99,9
Luottoriski (milj. euroa) 4 17 69

I Osakesijoittaminen alkoi marraskuussa 2014.

2 Luvuissa eivit ole mukana valtioiden kotimaanvaluutan médriisini liikkeeseen laskemat velkakirjat.

Lihde: Suomen Pankki.
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Mairitelmia ja kasitteita

Markkinariskissa kyse on riskista, ettd varallisuuden nettoarvo alenee markkinahintojen
muutosten johdosta. Markkinahintojen muutokset voivat olla esimerkiksi korkojen,
valuuttakurssien, kullan hinnan tai osakkeiden hintojen muutoksia, jolloin vastaavasti
puhutaan korkoriskista, valuuttakurssiriskistd, kullan hintariskista tai osakeriskista.
Luottoriskilla tarkoitetaan riskia taloudellisista menetyksista, jotka aiheutuvat taloudelli-
sen transaktion vastapuolen tai arvopapereiden liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuuden
muutoksista seka vastapuolen tai liilkkeeseenlaskijan ajautumisesta maksukyvyttomyys-
tilaan.

Likvidiysriski on riski, ettd varoja ei voida tarpeen syntyessd ottaa kayttoon tai niiden
muuttaminen rahaksi aiheuttaa ylimadardisid kustannuksia.

Operatiivisella riskilla tarkoitetaan riskia ylimaaraisista kustannuksista tai tappioista,
jotka aiheutuvat riittimattomistd tai epaonnistuneista sisiisistd prosesseista, henkilostosta,
jarjestelmista tai ulkoisista tekijoista.

Likvidivarallisuus on Suomen Pankin varallisuuden osa, jonka tavoitteena on varmistaa
Suomen Pankin kyky tarjota likviditeettia dkillisiin politiikkatarpeisiin kaikissa olosuhteissa.
Likvidivarallisuus on valuuttamdéraista.

Sijoitusvarallisuus on Suomen Pankin varallisuuden osa, jonka tavoitteena on turvata
rahoitusvarallisuuden arvo ja Suomen Pankin kyky selviytya keskuspankkivelvoitteista
my0s tulevaisuudessa. Suomen Pankilla on sekd valuuttamaardistd ettd euromddraista
sijoitusvarallisuutta.

Valuuttavaranto koostuu suojaamattomista valuuttamaardisista sijoituksista ja saamisista.
Siihen kuuluvat likvidivarallisuus, valuuttamédarainen sijoitusvarallisuus sekd nettosaamiset
Kansainviliseltd valuuttarahastolta (IMF).

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

VaR-luku tietylld luottamustasolla tarkoittaa sellaista tappiota, jota suurempi tappio
toteutuu kyseistd luottamustasoa vastaavalla todennidkoisyydelld, valitun ajan padasta. Jos
esimerkiksi pdiviatason VaR 99 % on 3 milj. euroa, tima tarkoittaa, ettd tinddn toteutuu
1 prosentin todennikéisyydella tulos, joka on huonompi kuin 3 milj. euron suuruinen
tappio (ja 99 prosentin todennikoisyydelld tulos, joka on parempi kuin 3 milj. euron
suuruinen tappio).
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Tilintarkastuskertomus

Eduskunnan valitsemina tilintarkastajina olemme suorittaneet Suomen Pankin kirjanpidon ja tilinpaatoksen
sekd hallinnon tarkastuksen tilivuodelta 2014 hyvan tilintarkastustavan mukaisesti.

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

Olemme lukeneet pankin vuosikertomuksen ja saaneet johtokunnalta pankin toimintaa koskevia selos-
tuksia.

Tilinpaatos on laadittu eduskunnan pankkivaltuuston vahvistamien tilinpaatosperusteiden ja voimassa
olevien sdidnnosten mukaisesti. Tilinpdatos antaa oikeat ja riittavat tiedot pankin taloudellisesta asemasta ja
tuloksen muodostumisesta.

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

Helsingissd maaliskuun 13. pdivana 2015

Esko Kiviranta

Jukka Kopra Kauko Tuupainen

Osmo Immonen KHT Eero Prepula KHT, JHTT

/. Markku Koskela KHT
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Lausunto Euroopan keskuspankkijarjestelman ja Euroopan
keskuspankin perussaannon artiklan 27 mukaisesta
tilintarkastuksesta

Olemme tarkastaneet Euroopan keskuspankkijarjestelman ja Euroopan keskuspankin perussiannon artiklan
27.1 mukaisesti Suomen Pankin kirjanpidon ja tilinpdatoksen tilikaudelta 1.1.2014-31.12.2014. Tilinpdatos
on laadittu Euroopan keskuspankin neuvoston hyviksymien kirjanpitoperiaatteiden ja -tekniikoiden seka
Suomen Pankista annetun lain mukaisesti. Tilinpaatos sisaltaa taseen, tuloslaskelman ja liitetiedot.

Johtokunnan vastuu

Johtokunta vastaa tilinpaatoksen laatimisesta ja siitd, etta tilinpadtos antaa oikeat ja riittavat tiedot tilin-
pddtoksen laatimista koskevien sidnnosten ja maaraysten mukaisesti.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Tilintarkastajan tulee suorittaa tilintarkastus IFAC:n (International Federation of Accountants) laatimien
kansainvalisten ISA-tilintarkastusstandardien ja eettisten ohjeiden, Suomessa noudatettavan hyvan tilin-
tarkastustavan seka soveltuvin osin tilintarkastuslain mukaisesti ja sen perusteella antaa lausunto tilin-
padtoksesta. Hyva tilintarkastustapa edellyttaa tilintarkastuksen suunnittelua ja suorittamista siten, ettd
saadaan kohtuullinen varmuus siita, etta tilinpaatoksessa ei ole olennaisia virheellisyyksia.

Tilintarkastustoimenpiteilld tulisi varmistua tilinpdatoksen lukujen ja muiden tietojen oikeellisuudesta.
Toimenpiteiden valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan ja arvioihin riskeistd, etta tilinpaatoksessd on vaa-
rinkadytoksesta tai virheestad johtuva olennainen virheellisyys. Tarvittavia tarkastustoimenpiteita suunniteltaessa
arvioidaan my®os tilinpdatoksen laadintaan ja esittimiseen liittyvaa sisdistd valvontaa.

Kisityksemme mukaan olemme suorittaneet tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvia tarkastus-
toimenpiteitd lausuntoamme varten.

Lausunto

Lausuntonamme esitimme, etta tilinpaatos antaa Euroopan keskuspankin neuvoston hyviksymien kirjanpito-
periaatteiden ja -tekniikoiden mukaisesti oikeat ja riittdvit tiedot Suomen Pankin toiminnan tuloksesta ja
taloudellisesta asemasta.

Helsingissa, 26. pdivand helmikuuta 2015
PricewaterhouseCoopers Oy

KHT-yhteis6

Juha Tuomala
KHT
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Liitteet

Eurojarjestelman rahapolitiikkaan liittyvat toimenpiteet vuonna 2014

Tammi-joulukuu EKP:n neuvoston tekemien paatosten mukaisesti perusrahoitusoperaatiot ja pitempiaikaiset
saannolliset ja poikkeukselliset rahoitusoperaatiot toteutettiin edelleen kiinteakorkoisina
huutokauppoina, joissa tehdyt tarjoukset hyvaksyttiin tadysimaardisesti. Pitempiaikaisten
rahoitusoperaatioiden korko oli operaation voimassaoloajan perusrahoitusoperaatioiden
korkojen keskiarvo.

Tammikuu EKP ilmoitti 24.1. lakkauttavansa kolmen kuukauden mittaiset Yhdysvaltain dollarin maia-
rdiset operaatiot huhtikuusta 2014 l4htien. Viikon mittaisia dollarimaaraisia operaatioita
jatketaan vahintaan heindkuun 2014 loppuun.

Maaliskuu EKP:n neuvosto antoi kahdet suuntaviivat ja yhden paitoksen, joilla pantiin taiytintoon
useita aiempia paatoksia rahapoliittisissa operaatioissa hyviksyttavien vakuuksien kelpoi-
suusehdoista ja toimitusmenettelyistd. Paatokset koskivat mm. luottokorttisaamisvakuudel-
listen arvopaperien lainakohtaisen tiedon vaatimuksia, omaisuusvakuudellisten arvopaperien
luottoluokitusvaatimuksia ja ulkoisten luottoluokituslaitosten antamien luokitusten suhteut-
tamista eurojarjestelman luottoriskinarvioinnissa kaytettyyn yhdenmukaistettuun luokitus-
asteikkoon. Vakuuksien toimitusmenettelyista todettiin, ettd arvopapereita ei enda tarvitse
kotiuttaa liikkeeseenlaskijan arvopaperikeskukseen vakuuskayttod varten ja ettd kolmansien
osapuolten vakuushallintapalveluja voidaan kdyttaa myos rajat ylittidvissa operaatioissa.

Kesakuu EKP:n neuvosto teki 5.6. joukon rahapoliittisia paatoksia:

Perusrahoitusoperaatioiden korko laskettiin 0,15 prosenttiin, yli yon -talletuksille makset-
tava korko historiallisen alhaiseen —0,10 prosenttiin ja maksuvalmiusluoton korko 0,40
prosenttiin 11.6. ldhtien. Negatiivista talletuskorkoa sovelletaan myos vihimmaisvaranto-
velvoitteen ylittaviin talletuksiin vastapuolten sekkitileilla.

Perusrahoitusoperaatiot ja kolmen kuukauden mittaiset operaatiot toteutetaan ainakin joulu-
kuussa 2016 paittyvan pitoperiodin loppuun saakka kiinteikorkoisina huutokauppoina,
joissa tehdyt tarjoukset hyvaksytaan tdysimaaraisesti.

Pitoperiodin mittaiset rahoitusoperaatiot lakkautetaan 10.6. jarjestettdvan operaation jal-
keen. Samoin lopetetaan toistaiseksi arvopaperimarkkinoita koskevan ohjelman (Securities
Markets Programme eli ns. SMP-ohjelman) likviditeettivaikutuksen neutraloimiseksi jarjes-
tetyt viikoittaiset hienosdidtooperaatiot.

Rahapolititkan vilittymismekanismin toiminnan parantamiseksi jarjestetian kahden vuoden
ajan syyskuusta 2014 lihtien neljannesvuosittain kohdennettuja pitempiaikaisia rahoitusope-
raatioita (targeted longer-term refinancing operations, TLTRO), joilla pyritddn edistimain
pankkien luotonantoa euroalueen yksityiselle ei-rahoitussektorille. Myonnettavan keskus-
pankkirahoituksen médard on sidottu pankkien luotonantoon. Rahoituksen korko on kiinted
(perusrahoitusoperaatioiden korko lainanottohetkella + 0,10 prosenttiyksikkod). Lisaksi
omaisuusvakuudellisten arvopaperien (asset-backed securities, ABS) suorien ostojen valmiste-
lua nopeutetaan.

Vakuuksien riittavyyden varmistamiseksi tilapaisesti vakuudeksi hyviksytyt lainasaamiset
ja muut omaisuuserat sailyttavit vakuuskelpoisuutensa ainakin syyskuuhun 2018 saakka.

EKP:n neuvosto ilmoitti 17.6., ettd Yhdysvaltain dollarin maaraisten rahoitusoperaatioiden
toteutusta jatketaan toistaiseksi ja ettd operaatioiden tarvetta arvioidaan tulevaisuudessa
saannollisin valiajoin.

114 Suomen Pankin vuosikertomus ® 2014 Liitteet



Heinikuu

Elokuu

Syyskuu

Lokakuu

Marraskuu

Joulukuu

Liitteet

EKP:n neuvosto ilmoitti 3.7. alkavansa kasitelld rahapolitiikkaa kokouksissaan kuuden
viikon vilein. Uuden kokousaikataulun myo6ta vahimmaisvarantojen pitoajanjaksot pitene-
vat kuusiviikkoisiksi. EKP alkaa my6s julkaista selontekoja rahapoliittisista keskusteluista
tammikuusta 2015 ldhtien. Samaan aikaan kerrottiin lisdtietoja kohdennettujen pitempi-
aikaisten rahoitusoperaatioiden (TLTRO) toteutuksesta.

EKP:n neuvosto hyvaksyi 9.7., ettd tietyt kelpoisuusvaatimukset tayttavia yritysten lyhyt-
aikaisia velkainstrumentteja voidaan lukea tilapaisesti vakuudeksi hyviksyttaviin lainasaa-
misiin.

EKP:n neuvosto paatti 7.8. EU:n neuvoston hyviksymien, Vendjaan kohdistuvien rajoittavien
toimenpiteiden toimeenpanosta eurojarjestelman rahoitusoperaatioissa.

EKP:n neuvosto paitti 4.9., ettd perusrahoitusoperaatioiden korko lasketaan 0,05 prosent-
tiin, maksuvalmiusluoton korko 0,30 prosenttiin ja yli yon -talletuksille maksettava korko
-0,20 prosenttiin 10.9. lihtien.

Lisaksi kerrottiin, ettd eurojarjestelma alkaa ostaa suorien kauppojen avulla omaisuus-
vakuudellisia arvopapereita (ABS purchase programme, ABSPP) ja katettuja joukkolainoja
(covered bond purchase programme, CBPP3).

Muutoksista vakuutena kaytettdvien autolaina-, leasingsaamis-, kulutusluotto- ja luottokortti-
saamisvakuudellisten arvopaperien (ABS) lainakohtaisessa raportoinnissa kerrottiin 4.9.

EKP julkisti 2.10. lisdd operatiivisia yksityiskohtia omaisuusvakuudellisten arvopapereiden
ja katettujen joukkolainojen osto-ohjelmista.

Pankkien liikkeeseen laskemien katettujen joukkolainojen osto-ohjelma alkoi 20.10.

EKP:n neuvosto ilmoitti 7.11. kolmen vuoden mittaisen rahoitusoperaation takaisinmaksu-
jen viliaikaisesta keskeyttamisestd joulukuun 2014 lopussa.

EKP:n neuvosto teki 19.11. paatoksen omaisuusvakuudellisten arvopaperien osto-ohjelman
toteuttamisesta. Arvopaperiostot ohjelman kautta alkoivat 21.11.

EKP:n neuvosto muutti 19.11. aliarvostusprosentteja, joita sovelletaan vakuutena kaytettyi-
hin Kreikan valtion liikkeeseen laskemiin tai takaamiin jalkimarkkinakelpoisiin velkainstru-
mentteihin.

Syyskuussa (1.9.) tehty padatos, jolla muutettiin julkiseen sektoriin kuuluviin liikkkeeseenlas-
kijoihin sovellettavaa sddntod, joka koskee luottoluokitusten ensisijaisuusjarjestystd maari-
tettdessa jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien vakuuskelpoisuutta ja niihin sovellettavia
aliarvostuksia, tuli voimaan 15.12.
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Rahoitusmarkkinoita koskevat keskeiset viranomaistoimenpiteet
vuonna 2014

Euroopan keskuspankkijirjestelmin toimenpiteet

Tammikuu

Helmikuu

Maaliskuu

Huhtikuu

EKP:n neuvosto hyviksyi 3.1.2014 uudet sdannot arvopaperikaupan selvitysjarjestelmien
ja linkkien arvioinnista sen selvittdmiseksi, voidaanko ne hyviaksya kaytettaviksi euro-
jarjestelman luottotoimissa.

EKP:n neuvosto antoi 7.1.2014 Euroopan unionin neuvoston ja Euroopan parlamentin
pyynnosta lausunnon ehdotuksesta asetukseksi vertailuindeksien kdytosta rahoitusvalineissd
ja rahoitussopimuksissa.

EKP:n neuvosto antoi 22.1.2014 paitoksen Euroopan keskuspankin tyojarjestyksen muut-
tamisesta siten, ettd siind mm. maaritetaan yksityiskohtaisesti EKP:n neuvoston ja yhteisen
valvontamekanismin valvontaelimen keskindinen suhde.

EKP:n neuvosto antoi 23.1.2014 suosituksen ulkomaisia tilastoja koskevista tilastovaati-
muksista. Suositus on suunnattu mm. Suomen tilastoviranomaisille.

EKP:n neuvosto hyviksyi 30.1.2014 verkkomaksamisen turvallisuutta koskevan arviointi-
oppaan.

EKP:n neuvosto antoi 5.2.2014 EU:n neuvoston pyynnosta lausunnon ehdotuksesta
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi maksupalveluista sisimarkkinoilla seka
lausunnon ehdotuksesta asetukseksi korttipohjaisista maksutapahtumista veloitettavista
toimitusmaksuista.

EKP:n neuvosto hyviksyi 13.2.2014 arviointiraportin kaikista eurojirjestelman luotto-
operaatioiden vakuuksien kisittelyssa kaytettavistd arvopaperikaupan selvitysjarjestelmista
ja linkeista.

EKP:n neuvosto antoi 24.2.2014 paiatoksen ja suosituksen, jotka koskevat valmistelevien
toimien jarjestimista yksityiskohtaisten luottotietojen kerdamiseksi Euroopan keskuspankki-
jarjestelmassa.

EKP:n neuvosto antoi 21.3.2014 Euroopan unionin neuvostolle suosituksen, jonka taus-
talla on tarve kayttaa tilastotietoja EKP:n valvontatehtavissa.

EKP:n neuvosto antoi 27.3.2014 suosituksen, jonka taustalla on kasvanut tarve vaihtaa
luottamuksellisia tilastotietoja Euroopan keskuspankkijirjestelman sisalla.

EKP:n neuvosto antoi 16.4.2014 seka suosituksen ettd asetuksen, joilla muutetaan EKP:n
valtuuksia maarata seuraamuksia. Seuraamuksia koskevaa EKP:n lainsdaaddntod muute-
taan yhteisen valvontamekanismin perustamisen vuoksi. Sdannoilla myos osin rajoitetaan
seuraamusten maaraamista EKP:n valvontatehtavien yhteydessa, silla niistd seuraamuk-
sista sdddetddn yhteisen valvontamekanismin kehysasetuksessa (ns. YVM-asetus).

EKP:n neuvosto antoi 16.4.2014 asetuksen yhteisessd valvontamekanismissa tehtdvasta
yhteistyostd EKP:n ja kansallisten toimivaltaisten viranomaisten vililla sekad kansallisten
nimettyjen viranomaisten kanssa. Asetuksessa méddritetian pankkivalvontayhteistyon
kaytannon jarjestelyt.
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EKP:n neuvosto hyviksyi 2.5.2014 tilastotietojen salassapidon varmistamiseksi toteutettuja
toimia kasittelevan raportin suositukset.

EKP:n neuvosto antoi 2.5.2014 Suomen valtiovarainministerion pyynnosta lausunnon
pankkien kriisinratkaisusta Suomessa.

EKP:n neuvosto antoi 21.5.2014 EU:n neuvoston pyynnosta lausunnon ehdotuksesta
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi rahamarkkinarahastoista.

EKP:n neuvosto antoi 2.6.2014 asetuksen sovittelulautakunnan perustamisesta ja sen tyo-
jarjestyksesta. Sovittelulautakunnan tarkoituksena on auttaa varmistamaan rahapoliittisten
tehtavien ja valvontatehtavien eriyttiminen.

EKP:n neuvosto antoi 2.7.2014 paatoksen valvottavien yhteisojen kansallisille toimivaltai-
sille viranomaisille ilmoittamien valvontatietojen toimittamisesta EKP:lle.

EKP julkaisi 21.8.2014 luettelon maksujarjestelmistd, jotka se on maarittanyt systeemisesti
merkittaviksi. Nama nelja maksujarjestelmdd ovat TARGET2, EURO1, STEP2-T ja
CORE(FR). EKP:n neuvosto antoi asetuksen 3.7.2014, ja se tuli voimaan 12.8.2014.

EKP:n neuvosto antoi 17.9.2014 paatoksen Euroopan keskuspankin rahapoliittisten tehta-
vien ja valvontatehtdvien eriyttamisesta.

Euroopan keskuspankki julkaisi 26.10.2014 tulokset vuoden kestaneesta kattavasta arvioin-
nista, jossa tarkastettiin euroalueen 130 suurimman pankin hairionsietokyky ja vakavarai-
suus vuoden 2013 lopussa.

EKP:n neuvosto hyviksyi 30.10.2014 Euroclear Finland -yhtion Infinity-jarjestelman kaytet-
tavaksi uutena arvopaperikaupan selvitysjiarjestelmiana eurojirjestelmédn luotto-operaatioissa.
Infinity-jarjestelma otetaan kayttoon 2.2.2015.

Euroopan keskuspankki aloitti 4.11.2014 euroalueen pankkivalvojana vuoden kestdneen
valmisteluvaiheen jalkeen. EKP:n suorassa valvonnassa on 120 suurinta pankkiryhmaa, ja
muut 3 500 pankkia ovat EKP:n vilillisessa valvonnassa.

EKP:n neuvosto antoi 6.11.2014 suuntaviivat, jotka koskevat muutoksia arvopaperien liik-
keeseenlaskutilastojen laadinnassa sekd maksutapahtumien raportoinnissa, kun osapuolena
on muu rahoituslaitos kuin rahalaitos.

EKP:n neuvosto hyviksyi 13.11.2014 julkaistaviksi ohjeet Euroopan maksuneuvoston
SEPA-tilisiirto- ja SEPA-suoraveloitusjarjestelyjen arviointiin yleisvalvontastandardien
perusteella.

EKP:n neuvosto antoi 19.11.2014 Euroopan parlamentin pyynnésta lausunnon ehdotuk-
sesta Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi EU:n luottolaitosten hairionsieto-
kykya parantavista rakennetoimenpiteista.

EKP:n neuvosto antoi 26.11.2014 asetuksen rahamarkkinatilastoista. Asetus tulee voimaan
1.1.2015.
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Euroopan unionin sddntelyhankkeet ja niiden tiytintoonpano Suomessa
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Euroopan komissio julkisti ehdotuksensa saadoksiksi, joilla rajoitettaisiin suurimpien
pankkien riskialtista kaupankayntia omaan lukuunsa (proprietary trading). Lakiehdotus
antaisi valvontaviranomaisille myos oikeuden vaatia pankkeja erottamaan muita hyvin
riskipitoisia kaupankayntitoimintojaan talletuspankkitoiminnasta erillisiin yksikoihin.
Ehdotuksessa on otettu huomioon Suomen Pankin pddjohtajan Erkki Liikasen johdolla
toimineen korkean tason tyoryhman raportti.

Euroopan unionin ns. kriisinratkaisudirektiivi tuli voimaan. Direktiivi antaa kansallisille
viranomaisille aiempaa vahvemmat keinot hoitaa vakaviin ongelmiin ajautuneiden luotto-
laitosten ja sijoituspalveluyritysten kriisit siten, ettd kriisinhoidon kustannukset silytetian
veronmaksajien sijasta ensisijaisesti yritysten osakkeenomistajille ja velkojille.

Laki luottolaitostoiminnasta (luottolaitoslaki) tuli voimaan. Lailla pannaan tiaytantoon
Euroopan unionin ns. vakavaraisuusdirektiivi, joka perustuu pankkien vakavaraisuussaan-
telyn maailmanlaajuiseen kokonaisuudistukseen (niin kutsuttu Basel III). Luottolaitoslain
ja aiemmin voimaan tulleen Euroopan unionin ns. vakavaraisuusasetuksen myota pan-
keilta vaaditaan aiempaa enemman ja parempilaatuista omia varoja kattamaan pankkien
tappioita. Lisdksi lailla annettiin makrovakausvalvonnasta Suomessa vastaavalle viran-
omaiselle, Finanssivalvonnalle, uusia harkinnanvaraisia saantelykeinoja (makrovakausvali-
neitd) koko rahoitusjirjestelman vakautta uhkaavien jarjestelmariskien torjumiseksi.

Pankkiunionin yhteistd kriisinratkaisumekanismia koskeva Euroopan parlamentin ja neu-
voston asetus tuli voimaan. Asetuksessa muun muassa sdddetaan yhteisen eurooppalaisen
kriisinratkaisuviranomaisen ja yhteisen kriisinratkaisurahaston perustamisesta sekd pan-
keilta kerattavasta vakausmaksusta kriisinratkaisurahaston kartuttamiseksi.

Euroopan komissio julkisti tarkentavaa lainsaadantod Euroopan unionin vakavaraisuus-
asetukseen sisdltyvasta pankeille asetettavasta maksuvalmiusvaatimuksesta (liquidity cove-
rage ratio). Ehdotuksen my6ta muun muassa katetut joukkolainat hyviksytdan aiemmin
ehdotettua laajemmin pankkien likvideiksi maksuvalmiuspuskureiksi.

Pankkiunioniin kuuluvien maiden pankkien valvontavastuu siirtyi Euroopan keskuspankille,
joka valvoo suoraan 120:td systeemisesti merkittavaa pankkia. Suomalaisista pankeista
Euroopan keskuspankin suoraan valvontaan siirtyivat Nordea Pankki Suomi -konserni,
OP-Pohjola-ryhma ja Danske Bank -konserni. Muiden pankkien suorasta valvonnasta
vastaavat edelleen kansalliset valvontaviranomaiset.

Luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten kriisinratkaisua koskeva laki vahvistettiin. Lailla
pannaan taytantoon Euroopan unionin ns. kriisinratkaisudirektiivi. Laissa muun muassa
sdadetdan Suomeen perustettavasta uudesta rahoitusvakausviranomaisesta, Rahoitusva-
kausvirastosta, jolla on toimivalta paittaa luottolaitoksen ja sijoituspalveluyrityksen aset-
tamisesta kriisihallintoon ja kayttda kriisinratkaisua koskevia vilineita ja valtuuksia.
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Baselin pankkivalvontakomitea julkisti lopullisen ehdotuksensa ns. Basel Il -sddnnostoon
sisdltyvan pankeille maailmanlaajuisesti asetettavan vihimmaisomavaraisuusasteen (leve-
rage) laskentatavasta. Vahimmaisomavaraisuusaste madrittelee, kuinka paljon pankeilla
tulee olla parhaimmanlaatuisia omia varoja suhteessa niiden taseen loppusummaan ja tiet-
tyihin taseen ulkopuolisiin eriin. Vihimmaisomavaraisuusasteen on maara tulla voimaan
vuoden 2018 alusta.

Euroopan jarjestelmariskikomitea antoi kansallisen rahoitusjarjestelman vakaudesta vas-
taaville makrovakausviranomaisille suosituksen uuden yhdenmukaisen makrovakausvili-
neen, muuttuvan lisipddomavaatimuksen (vastasyklinen pidomapuskurivaatimus), asetta-
misessa hyodynnettdvistd tunnusluvuista.

Arvopaperikaupan selvitys siirtyi niin kutsuttuun T+2-malliin aikaisemmasta T+3-mallista.
Uusi malli tarkoittaa, ettd arvopaperikauppa selvitetaan kahden pankkipaivin sisilla kau-
pan solmimisesta. Tama markkinalahtoinen muutos toteutettiin samanaikaisesti monessa
Euroopan maassa ja ennen tulevaa Euroopan alueen lainsiadannon vaatimusta T+2-selvi-
tykseen siirtymisestd viimeistian vuoden 2015 alussa.

Baselin pankkivalvontakomitea julkisti lopullisen ehdotuksensa pankeille asetettavan pysy-
van varainhankinnan vaatimuksen (net stable funding ratio) sisallosta. Vaatimuksella kas-
vatetaan pitkdaikaisen rahoituksen osuutta pankkien varainhankinnasta.
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Suomen Pankin vuonna 2014 antamia lausuntoja

Rahoitusmarkkinoiden lainsdddantoa ja kehittamista koskevia lausuntoja

Lausunnon Aibe Paivimdidri
vastaanottaja
Eduskunnan Yhteistd kriisinratkaisurahastoa koskeva sopimus (U 58/2013 vp) 11.2.
talousvaliokunta
Valtioneuvoston ns. U-kirjelma eduskunnalle Euroopan komission 5.5.
ehdotuksesta Euroopan parlamentin ja EU:n neuvoston asetukseksi
arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien raportoinnista ja lapina-
kyvyydesti
Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi luottolaitosten ja sijoituspalvelu- 9.10.
yritysten kriisinratkaisusta ja erdiksi siihen liittyviksi laeiksi seka va-
kausmaksujen siirrosta yhteiseen kriisinratkaisurahastoon ja rahasto-
osuuksien yhdistdmisestd tehdyn sopimuksen hyviksymiseksi ja laiksi
sopimuksen lainsdddannon alaan kuuluvien maardysten voimaansaat-
tamisesta (HE 175/2014 vp)
Finanssivalvonta Vaihtoehtorahastojen hoitajia koskevan sadantelyn tuomat muutokset 25.4.
Finanssivalvonnan maarays- ja ohjekokoelmaan
Operatiivisen riskin hallintaa koskevat Finanssivalvonnan maaraykset 4.7.
ja ohjeet rahoitussektorin valvottaville
Toiminnan ulkoistamista koskevat Finanssivalvonnan maaraykset ja 7.8.
ohjeet rahoitussektorin valvottaville
Sijoituspalvelutoiminnan jarjestimistd koskevat Finanssivalvonnan 30.10.
maardykset ja ohjeet
Oikeusministerio Maksuehtolain (30/2013) muutosehdotus, lakialoite LA 64/2013 15.9.
Poliisihallitus Elektroninen vaihdantavaline 3.3.
Sosiaali- ja terveysministerio Hallituksen esitys eduskunnalle laeiksi vakuutusyhtiolain ja erdiden 27.6.
sithen liittyvien lakien muuttamisesta
Vakuutusyhtioitd koskevat asetusluonnokset 24.10.
Tyo- ja elinkeinoministerio Hallituksen esitys ulkomaisten yritysostojen seurannasta annetun lain 23.4.

muuttamisesta
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Lausunnon Aibe Paivimddri
vastaanottaja
Valtiovarainministerio Kriisinratkaisutyoryhmédn muistio: rahoitusmarkkinakriisin tehokas 2.5.
hallinta
Arvopaperien siilytysmallien laajentumisen ja yhdentyvien markkina- 13.8.
rakenteiden toteuttamisen arviointi seka arvopaperikeskusta koskevan
asetuksen tdytdntoonpanon valmistelu — tyoryhmamuistio
Hallituksen esitys ns. FATCA-lainsddddnnon toteuttamiseksi tehdyn 22.8.
sopimuksen hyviksymisestd ja verotusmenettelystd annetun lain muut-
tamiseksi
Joukkolainanhaltijoiden edustajia koskevan erityislainsdaddnnon tarpeen 22.8.
arviointi
Sijoittajien korvausrahaston hakemus kannatusmaksujen vahvistamiseksi 19.9.
Arvopaperikeskuksen ja selvitysyhteison siantojen muuttaminen Infinity- 26.9.
jarjestelmin kayttoonoton, T+2-selvitykseen siirtymisen ja erdiden muiden
seikkojen johdosta
Saastopankkien Keskuspankki Suomen ylldpitiman selvitysjirjestelman 3.10.
saannot
Valtiovarainministerion asetusluonnos luottolaitoksen ja sijoituspalvelu- 3.11.
yrityksen muuttuvasta lisipidomavaatimuksesta
Luonnos hallituksen esitykseksi eduskunnalle laiksi arvo-osuusjarjes- 27.11.
telmastd ja selvitystoiminnasta ja erdiksi siihen liittyviksi laeiksi
Luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten kriisinratkaisua koskevan 3.12.
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lainsdaddnnon tdytintoonpanosta annettavat valtiovarainministerion
asetukset
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Suomen Pankin julkaisuja vuonna 2014

Aikakausjulkaisut
Euro & talous

Bank of Finland Bulletin
Tutkimustiedote
Vuosikertomus

Tutkimusjulkaisut

Keskustelualoitteet

Selvitykset ja raportit

Tilastojulkaisut

Ilmestyi viisi kertaa.

Ilmestyi viisi kertaa.

Ilmestyi verkkojulkaisuna kaksi kertaa (suomeksi ja englanniksi).

Suomeksi, ruotsiksi ja englanniksi.

Verkkojulkaisuna ilmestyi 33 makrotalous- ja rahoitusmarkkinatutkimusta
(englanniksi).

BoF Online -sarjassa ilmestyi verkkojulkaisuna 13 selvitysta.

Rabhalaitokset, vuosikatsaus, ilmestyi verkkojulkaisuna helmikuussa
(suomeksi ja englanniksi).

Sijoitusrahastot, vuosikatsaus, ilmestyi verkkojulkaisuna helmikuussa
(suomeksi ja englanniksi).

Valuuttavaranto ja valuuttamdardinen likviditeetti, ilmestyi kuukausittain
(englanniksi).

Siirtymatalouksien tutkimuslaitoksen julkaisut

Tutkimusjulkaisut

Seurantajulkaisut

BOFIT Discussion Papers -sarjassa ilmestyi verkkojulkaisuna 24 tutkimusta
(englanniksi).

BOFIT Policy Brief -sarjassa ilmestyi 16 verkkojulkaisua (suomeksi tai englanniksi).

BOFIT Viikkokatsaus, ilmestyi verkkojulkaisuna viikoittain (suomeksi).

BOFIT Weekly, ilmestyi verkkojulkaisuna viikoittain (englanniksi).

BOFIT Vendji-ennuste, ilmestyi verkkojulkaisuna kaksi kertaa (suomeksi).
BOFIT Forecast for Russia, ilmestyi verkkojulkaisuna kaksi kertaa (englanniksi).
BOFIT Kiina-ennuste, ilmestyi verkkojulkaisuna kaksi kertaa (suomeksi).

BOFIT Forecast for China, ilmestyi verkkojulkaisuna kaksi kertaa (englanniksi).
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Julkaisujen tilaukset Suomen Pankin julkaisuluettelo 16ytyy verkkopalvelusta osoitteesta
www.suomenpankki.fi > Julkaisut.

Verkkosivuilla on maksuton palvelu, josta pankin julkaisuja voi tilata.
Tilaaja saa sihkopostiinsa tiedon tilaamastaan julkaisusta heti sen ilmestyttya.

Verkkojulkaisuja voi tilata osoitteesta
www.suomenpankki.fi > Julkaisut > Sdhkoisten julkaisujen tilaaminen.

Suomen Pankin vuosikertomus ilmestyy painettuna. Sitd voi tilata osoitteesta
http://www.suomenpankki.fi > Julkaisut > Painettujen julkaisujen tilaaminen.
Samasta osoitteesta voi tilata aiemmin ilmestyneitd painettuja julkaisuja.
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Liitetaulukot

Pyoristyksien vuoksi yhteenlaskut eivit valttamatta tasmaa.
0 havainto on vihemman kuin puolet kaytetysta yksikosta
. loogisesti mahdoton

.. tietoa ei ole saatu

- nolla

_ sarjan sisdlté muuttunut



Taulukko 1.

Suomen Pankin tase kuukausittain, milj. euroa

VASTAAVAA I )i T
1 Kulta ja kultasaamiset 1373 1373 1373
2 Valuuttamdidriiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 63552 6 496 63593
2.1 Saamiset Kansainviliseltd valuuttarahastolta 1940 1945 1929
2.2 Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja muut valuuttamddiriiset saamiset 4612 4551 4663
3 Valuuttamddrdiset saamiset euroalueelta 319 423 324
4 Euromddrdiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 1364 1142 1276
4.1 Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja lainat 1364 1142 1276

4.2 ERM II:n luottojarjestelyibin perustuvat saamiset - - -

5 Rabhapoliittisiin operaatioibin liittyvat euromdadrdiset luotot euroalueen

luottolaitoksille 1 600 525 495
5.1 Perusrahoitusoperaatiot - - -
5.2 Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 1600 525 495
5.3 Kddnteiset hienosddtooperaatiot - - -
5.4 Kidinteiset rakenteelliset operaatiot - - -
5.5 Maksuvalmiusluotot - - -

5.6 Vakuuksien muutospyyntoibin liittyvit luotot - - -

6 Muut euromddriiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta 87 68 0
7 Euromddrdiset arvopaperit euroalueelta 9950 10 002 10 026
7.1 Rabhapolititkan harjoittamista varten pidettdvit arvopaperit 3607 3585 3559
7.2 Muut arvopaperit 6343 6417 6467
8 Euromddrdiset saamiset julkisyhteisoiltd - - -
9 Eurojdrjestelmdn sisdiset saamiset 23415 19 336 24 068
9.1 Osuus EKP:n pddomasta 142 144 144
9.2 Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset 728 728 728
9.3 EKP:n sijoitustodistusten litkkeeseenlaskuun liittyvit saamiset - - -

9.4 TARGETdrjestelmdiiin ja kirjeenvaibtajien pankkitileihin liittyviit

saamiset (netto) 19 131 15 048 19 780
9.5 Muut eurojérjestelmiin sisdiset saamiset (netto) 3414 3415 3415
10 Muut saamiset 1032 1009 1010
Yhteensi 45 694 40 374 45 165

Pyoristyksien vuoksi yhteenlaskut eivit vilttamdttd tasmad.
Lihde: Suomen Pankki.
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v 14 VI viI VI IX X X1 X11
1481 1481 1481 1516 1516 1516 1516 1516 1557
6 505 6517 6473 6 544 6 604 6 414 6767 6 708 7020
1949 1949 1937 1942 1927 1930 1969 1952 1913
4556 4568 4535 4602 4677 4484 4798 4756 5106

420 355 345 495 454 652 621 606 360
1168 1075 1146 921 900 859 896 1071 1044
1168 1075 1146 921 900 859 896 1071 1044

495 480 484 531 486 549 553 947 722

= = = = = = 10 510 15

495 480 484 484 486 549 543 437 707

_ _ _ 47 _ _ _ _ _

7 0 0 62 25 59 16 141 37

10 468 10 758 11294 11213 11072 11 039 11 059 11 110 11 316
3539 3 444 3313 3193 3015 3015 3066 3412 3568
6929 7314 7982 8020 8057 8024 7993 7 698 7 748
19 783 22077 18 438 20152 17 710 17 426 14 667 13 226 24 584
144 144 144 144 144 144 144 144 144
728 728 728 728 728 728 728 728 728

15 470 17 736 14 096 15 807 13 207 12 923 10188 8716 19 732
3 440 3 469 3 469 3473 3630 3630 3606 3637 3979
1020 1026 1029 1028 1016 1031 1018 1023 1082
41347 43769 40 691 42 462 39783 39 544 37112 36347 47722

Liitetaulukot
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Taulukko 1.

(jatkoa)
VASTATTAVAA I n T
1 Liikkeessd olevat setelit 15 401 15 424 15478
2 Rabhapoliittisiin operaatioibin liittyvat euromdardiset velat

euroalueen luottolaitoksille 19 990 14 782 19 369
2.1 Vahimmdisvarantotalletukset 11 365 10419 12 194
2.2 Yotalletukset - - -
2.3 Madardaikaistalletukset 8625 4363 7175
2.4 Kiidnteiset hienosddtdoperaatiot - - -
2.5 Vakuuksien muutospyyntoibin liittyuvit talletukset - - -
3 Muut euromddriiset velat euroalueen luottolaitoksille - - -

Euromdadrdiset velat muille euroalueella oleville 80 75 73
4.1 Julkisyhteisot - - -
4.2 Muut velat 80 75 73
S Euromdadrdiset velat enroalueen ulkopuolelle 603 418 538
6 Valuuttamddrdiset velat euroalueelle 0 37 0
7 Valuuttamddrdiset velat euroalueen ulkopuolelle 66 66 106
7.1 Talletukset ja muut velat 66 66 106
7.2 ERM II:n luottojdrjestelyibin perustuvat velat - = =
8 Myénnettyjen erityisten nosto-oikeuksien vastaerd 1330 1330 1330
9 Eurojdrjestelmin sisdiset velat - - -
9.1 EKP:n sijoitustodistuksiin liittyvi velkajirjestely - = =
9.2 TARGET+jarjestelmddn ja kirjeenvaibtajapankkitileibin

listtyvit velat (netto) - - -
9.3 Muut eurojirjestelmdin sisdiset velat (netto) = = =
10 Muut velat 524 540 570
11 Arvonmuutostilit 1556 1556 1556
12 Varaukset ja oma pddoma 6144 6144 6 144
12.1  Kantarahasto 841 841 841
12.2  Vararabasto 1601 1601 1601
12.3  Elikevaraukset 582 582 582
12.4  Muut varaukset 3120 3120 3120
Yhteensd 45 694 40 374 45 165
Pyoristyksien vuoksi yhteenlaskut eivit vilttimdtti tismdda.
Lihde: Suomen Pankki.

Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014 Liitetaulukot



v 14 VI v vl X X XI X11

15 599 15 755 15 833 15 903 16 044 16 078 16 110 16 205 16 793
15 466 18 171 14 835 16 374 13 541 13 289 10 482 9 668 20 308
7656 13 896 14 835 16 374 13 521 13 289 10 482 9668 20233
- 5 - - 20 - - - 75
7810 4270 - - - - - - -
_ _ _ _ _ _ 16 _ _

73 67 18 31 25 17 18 17 2

73 67 18 31 25 17 18 17 2
377 151 346 182 154 100 32 46 2
41 0 0 129 101 114 75 2 -

39 26 26 41 93 67 63 67 58

39 26 26 41 93 67 63 67 58
1333 1333 1333 1347 1347 1347 1401 1401 1418
295 141 175 210 230 286 311 336 172
1684 1684 1684 1807 1807 1807 2165 2165 2304
6 440 6 440 6 440 6 440 6 440 6 440 6 440 6 440 6665
841 841 841 841 841 841 841 841 841
1660 1660 1660 1660 1660 1660 1660 1660 1660
616 616 616 616 616 616 616 616 616
3323 3323 3323 3323 3323 3323 3323 3323 3548
41 347 43 769 40 691 42 462 39783 39 544 37112 36 347 47722

Liitetaulukot
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Taulukko 2.

Eurojirjestelmin keskeiset korot

Kiintedkorkoinen huutokauppa

Vaibtuvakorkoinen huutokauppa

Perusrahoitusoperaation korko Minimitarjouskorko
Pidtos Voimaantulopdivi % Pidtos Voimaantulopdivi %
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 3,28 10.5.2001 15.5.2001 4,50
16.3.2000 22.3.2000 3,50 30.8.2001 5.9.2001 4,25
27.4.2000 4.5.2000 3,75 17.9.2001 19.9.2001 3,75
8.6.2000 15.6.2000 4,25 8.11.2001 14.11.2001 3,25
5.12.2002 11.12.2002 2,75
8.10.2008 15.10.2008 3,78 6.3.2003 7.3.2003 2,50
6.11.2008 12.11.2008 3,25 5.6.2003 6.6.2003 2,00
4.12.2008 10.12.2008 2,50 1.12.2005 6.12.2005 2,25
15.1.2009 21.1.2009 2,00 2.3.2006 8.3.2006 2,50
5.3.2009 11.3.2009 1,50 8.6.2006 15.6.2006 2,75
2.4.2009 8.4.2009 1,25 3.8.2006 9.8.2006 3,00
7.5.2009 13.5.2009 1,00 5.10.2006 11.10.2006 3,25
7.4.2011 13.4.2011 1,25 7.12.2006 13.12.2006 3,50
7.7.2011 13.7.2011 1,50 8.3.2007 14.3.2007 3,75
3.11.2011 9.11.2011 1,25 7.6.2007 13.6.2007 4,00
8.12.2011 14.12.2011 1,00 3.7.2008 9.7.2008 4,25
5.7.2012 11.7.2012 0,75
2.5.2013 8.5.2013 0,50
7.11.2013 13.11.2013 0,25
5.6.2014 11.6.2014 0,15
4.9.2014 10.9.2014 0,05
Maksuvalmiusjarjestelmd
Talletuskorko Maksuvalmiusluoton korko
Piatos Voimaantulopdivi % %
22.12.1998 1.1.1999 2,00 4,50
22.12.1998 4.1.1999 2,75 3,25
21.1.1999 22.1.1999 2,00 4,50
8.4.1999 9.4.1999 1,50 3,50
4.11.1999 5.11.1999 2,00 4,00
3.2.2000 4.2.2000 2,25 4,25
16.3.2000 17.3.2000 2,50 4,50
27.4.2000 28.4.2000 2,75 4,75
8.6.2000 9.6.2000 3,25 5,25
31.8.2000 1.9.2000 3,50 5,50
5.10.2000 6.10.2000 3,75 5,75
Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014 Liitetaulukot




Maksuvalmiusjirjestelmd

Talletuskorko Maksuvalmiusluoton korko
Pidtos Voimaantulopdivi % %
10.5.2001 11.5.2001 3,50 5,50
30.8.2001 31.8.2001 3,25 5,25
17.9.2001 18.9.2001 2,75 4,75
8.11.2001 9.11.2001 2,25 4,25
5.12.2002 6.12.2002 1,75 3,75
6.3.2003 7.3.2003 1,50 3,50
5.6.2003 6.6.2003 1,00 3,00
1.12.2005 6.12.2005 1,25 3,25
2.3.2006 8.3.2006 1,50 3,50
8.6.2006 15.6.2006 1,75 3,75
3.8.2006 9.8.2006 2,00 4,00
5.10.2006 11.10.2006 2,25 4,25
7.12.2006 13.12.2006 2,50 4,50
8.3.2007 14.3.2007 2,78 4,75
7.6.2007 13.6.2007 3,00 5,00
3.7.2008 9.7.2008 3,25 5,25
8.10.2008 8.10.2008 2,75 4,75
8.10.2008 9.10.2008 3,25 4,25
6.11.2008 12.11.2008 2,75 3,75
4.12.2008 10.12.2008 2,00 3,00
15.1.2009 21.1.2009 1,00 3,00
5.3.2009 11.3.2009 0,50 2,50
2.4.2009 8.4.2009 0,25 2,25
7.5.2009 13.5.2009 0,25 1,75
7.4.2011 13.4.2011 0,50 2,00
7.7.2011 13.7.2011 0,75 2,25
3.11.2011 9.11.2011 0,50 2,00
8.12.2011 14.12.2011 0,25 1,75
5.7.2012 11.7.2012 0,00 1,50
2.5.2013 8.5.2013 0,00 1,00
7.11.2013 13.11.2013 0,00 0,75
5.6.2014 11.6.2014 -0,10 0,40
4.9.2014 10.9.2014 -0,20 0,30

* Negatiivisen talletuskoron aikana talletuskorkoa on sovellettu myés vibimmadisvarantovelvoitteen ylittdviin talletuksiin sekd laajasti muihin

talletuksiin.
Lihde: Euroopan keskuspankki.
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Taulukko 3.

Vihimmadisvarantojarjestelman alaisten euroalueen luottolaitosten varantopohja, mrd. euroa

Varantopobja Yhteensdi Velat, joibin sovelletaan Velat, joihin sovelletaan
1 prosentin velvoitetta 0 prosentin velvoitetta
Talletukset Enintddn Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yon yli, enintddn 2 vuoden (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden mddriaika ja | velkapaperit mddrdaika ja
irtisanomisaika) irtisanomisatka)
1 2 3 4 S5 6

2013

Joulukuu 17 847,1 9811,6 518,8 2447,1 1152,6 3917,1
2014

Tammikuu 18 010,5 9 834,5 569,0 2 436,0 1233,4 3937,5
Helmikuu 17 994,9 9 825,2 572,2 2409,7 1281,0 3 906,9
Maaliskuu 17 978,0 9 885,5 553,4 2395,7 1232,6 3910,7
Hubtikuu 18 035,7 9 948,1 541,3 2 364,4 1257,2 3924,7
Toukokuu 18 077,2 10 002,9 543,9 2356,2 1270,3 3903,9
Kesdkuu 17 990,3 10 022,5 546,3 2342,3 1208,3 3 870,9
Heindkuu 18 038,7 10 030,9 550,1 2326,6 1295,5 3 835,6
Elokuu 17 417,3 10 055,1 561,8 1654,3 1303,8 3 842,3
Syyskuu 18 101,0 10 135,7 5556 2 306,0 12504 3 853,2
Lokakuu 18 100,2 10 138,8 538,85 2294,0 1324,5 3 804,3
Marraskuu 18 218,9 10 267,7 532,8 2278,2 1346,8 3793,4

Léihde: Euroopan keskuspankki.

Vihimmadisvarantojarjestelmin alaisten suomalaisten luottolaitosten varantopohja, milj. euroa

Varantopohja Yhteensi Velat, joihin sovelletaan Velat, joihin sovelletaan
1 prosentin velvoitetta 0 prosentin velvoitetta
Talletukset Enintddn Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yon yli, enintddn 2 vuoden (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden mddrdaika ja | velkapaperit mddrdaika ja
irtisanomisaika) irtisanomisatka)
1 2 3 4 S 6

2013

Joulukuu 349 122 208 733 16 362 14 634 43 992 65 401
2014

Tammikuu 351 521 203 801 18 007 15053 47 071 67 590
Helmikuu 342 508 196 788 17 081 14 910 45 980 67 749
Maaliskuu 354 370 205 322 17 165 15051 46 302 70 530
Hubtikuu 356 678 202 107 17 432 15090 50241 71 807
Toukokuu 361 483 206 265 17 247 15780 49 986 72 205
Kesdkuu 358 575 208 087 16 323 16 281 46 187 71 696
Heindikuu 355 079 206 286 16 222 16 188 44 454 71930
Elokuu 355 883 204 593 14 816 16 178 47 864 72 431
Syyskuu 363 119 207 185 14 987 16 219 50 986 73 742
Lokakuu 360 729 200 156 15 830 16 233 55 000 73 509
Marraskuu 361 310 202 782 16 027 16 415 52 396 73 690

Léihde: Suomen Pankki.

Suomen Pankin vuosikertomus ® 2014
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Taulukko 4.

Vihimmaisvarantojarjestelmin alaisten euroalueen luottolaitosten varantojen pito, mrd. euroa

Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje Vibimmadis-
pitoajanjakso varantotalletukset | varantotalletukset ylittavat varantojen
pddttyy talletukset korko, %
1 2 3 4 5
2013
Joulukuu 103,3 220,2 116,9 0,0 0,25
2014
Tammikuu 103,4 248,1 144,8 0,0 0,25
Helmikuu 103,6 216,0 112,4 0,0 0,25
Maaliskuu 102,8 201,1 98,3 0,0 0,25
Hubhtikuu 103,6 195,2 91,6 0,0 0,25
Toukokuu 103,85 191,2 87,7 0,0 0,25
Kesikuu 103,9 192,3 88,3 0,0 0,25
Heindkuu 104,4 214,3 109,8 0,0 0,15
Elokuu 105,0 210,2 105,2 0,0 0,15
Syyskuu 105,2 210,1 104,9 0,0 0,15
Lokakuu 105,3 192,6 87,3 0,0 0,05
Marraskuu 105,7 188,3 82,8 0,0 0,05
Joulukuu 106,5 185,4 79,0 0,0 0,05
i?;li » 106.3 2363 130.1 0,0 0,05

Léihde: Euroopan keskuspankki.

Vihimmaisvarantojarjestelmin alaisten suomalaisten luottolaitosten varantojen pito, milj. euroa

Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje Vahimmiis-
pitoajanjakso varantotalletukset | varantotalletukset ylittavat varantojen
pddttyy talletukset korko, %
1 2 3 4 )
2013
Joulukuu 21376 14 210,0 12 072,4 0,0 0,25
2014
Tammikuu 2199,3 12 430,7 10 231,4 0,0 0,25
Helmikuu 2223,1 11 084,8 8 861,7 0,0 0,25
Maaliskuu 2 190,6 13 141,7 10951,1 0,0 0,25
Hubtikuu 2111,4 10 888,6 87772 0,0 0,25
Toukokuu 2197,7 13 477,6 11 279,9 0,0 0,25
Kesdkuu 2168,2 14 616,9 12 448,7 0,0 0,15
Heinikuu 2 208,0 15254,2 13 046,2 0,0 0,15
Elokuu 2217,0 13 873,2 11 656,2 0,0 0,15
Syyskuu 2197,9 13 080,6 10 882,7 0,0 0,05
Lokakuu 2166,9 12 573,5 10 406,6 0,0 0,05
Marraskuu 2194,6 11 010,4 8 815,9 0,0 0,08
Joulukuu 2132,7 17 461,9 15 329,3 0,0 0,08
2015
Joulukuu 2 160,9 12 805,1 10 644,2 0,0 0,08

Léihde: Suomen Pankki.

Liitetaulukot
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Taulukko S.

Euroalueen rahamaird M3 ja Suomen rahalaitosten vastaavat erit!

Euroalueen rabamddard M3 Euroalueen M3:een luettavat
suomalaisten rabalaitosten erit?
Kanta*, 12 kk:n 12 kk:n Kanta, 12 kk:n 12 kk:n
mrd. euroa muutos34, % muutoksen mrd. euroa muutos®, % muutoksen
3 kk:n liukuva 3 kk:n liukuva
keskiarvo34, % keskiarvo3, %

1 2 3 4 5 6
2010 9292,0 1,1 1,3 137,3 52 4,3
2011 9498,3 1,6 1,7 143,6 6,0 6,5
2012 9780,9 3,5 3,6 140,3 0,5 1,1
2013 9 830,0 1,0 1,2 145,2 4,1 3,8
2014 10 330,2 3,8 3,6 148,2 1,3 0,9
2014
Tammikuu 9877,7 1,2 1,2 145,8 4,5 4,3
Helmikuu 9 904,6 1,3 1,2 145,4 4,4 4,9
Maaliskuu 9 886,2 1,0 1,1 149,1 5,9 5,1
Hubtikuu 9 888,2 0,8 1,0 145,0 5,0 5,2
Toukokuu 9931,6 1,1 1,2 146,2 4,7 3,4
Kesdkuu 9 963,6 1,6 1,5 145,2 0,5 2,1
Heindkuu 10 014,4 1,8 1,8 145,6 1,2 1,1
Elokuu 10 055,6 2,0 2,1 145,7 1,6 1,5
Syyskuu 10 087,8 2,5 23 145,6 1,6 1.6
Lokakuu 10 131,4 2,5 2,7 144,7 1,5 1,5
Marraskuu 10 206,7 3,1 3,1 145,0 1,5 1,4
Joulukuu 10 330,2 3,8 3,6 148,2 1,3 0,9

1
2
3

4

Lihteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.

Taulukko 6.

Keskeiset markkinakorot

Tiedot on laskettu ilman valtionhallinnon ja euroalueen ulkopuolisten sijoittajien hallussa olevia jilkimarkkinakelpoisia instrumentteja.
Tiedot on laskettu ilman yleisén hallussa olevaa rahaa.

Muutosprosentti on laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten,
valuuttakurssimuutosten tai itse transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

Kausi- ja kalenterivaibtelusta pubdistetut tiedot.

Eonia- Euriborkorot (todelliset paivit / 360) Suomen valtion
korko obligaatioiden
orkoja
1 kk 2 kk 3 kk 6 kk 9 kk 12 kk Sv 10v
1 2 3 4 5 6 7 8 9

2010 0,44 0,570 0,663 0,813 1,083 1,223 1,352 1,781 3,003
2011 0,87 1,178 1,260 1,393 1,638 1,826 2,009 2,083 2,997
2012 0,23 0,325 0,431 0,571 0,824 0,973 1,108 0,875 1,886
2013 0,09 0,130 0,177 0,221 0,337 0,441 0,536 0,815 1,863
2014 0,10 0,131 0,170 0,209 0,308 0,391 0,475 0,506 1,436
2014
Tammikuu 0,21 0,224 0,258 0,292 0,396 0,486 0,562 0,962 1,993
Helmikuu 0,16 0,224 0,252 0,288 0,387 0,469 0,549 0,764 1,921
Maaliskuu 0,19 0,232 0,268 0,305 0,407 0,493 0,577 0,733 1,905
Hubtikuu 0,25 0,253 0,291 0,330 0,430 0,513 0,604 0,694 1,840
Toukokuu 0,25 0,259 0,291 0,325 0,417 0,503 0,592 0,622 1,690
Kesdikuu 0,08 0,153 0,198 0,241 0,333 0,421 0,513 0,575 1,569
Heindkuu 0,04 0,096 0,155 0,205 0,305 0,395 0,488 0,458 1,356
Elokuu 0,02 0,085 0,142 0,192 0,292 0,380 0,469 0,368 1,183
Syyskuu 0,01 0,018 0,058 0,097 0,200 0,275 0,362 0,287 1,129
Lokakuu 0,00 0,008 0,045 0,083 0,184 0,256 0,338 0,243 1,014
Marraskuu -0,01 0,010 0,044 0,081 0,182 0,257 0,335 0,175 0,899
Joulukuu -0,03 0,023 0,047 0,081 0,176 0,253 0,329 0,273 0,888

Lébhteet: Euroopan keskuspankki, Reuters ja Bloomberg.

Suomen Pankin vuosikertomus ® 2014
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Taulukko 7.

Suomen nimellisia kilpailukykyindikaattoreita ja EKP:n laskema euron efektiivinen valuuttakurssi

Suppea indikaattoril Suppea, euroalueen mailla Laaja indikaattoril Euron efektiivinen
taydennetty valuttakurssi,
indikaattoril suppea maaryhmd'
Tammi-maaliskuu 1999 = 100
1 2 3 4

2010 107,5 103,0 106,0 111,5
2011 105,8 102,3 105,9 110,8
2012 100,3 99,9 103,0 104,9
2013 104,1 101,6 105,4 110,6
2014 105,9 102,4 107,8 109,7
2014

Tammikuu 106,5 102,6 107,6 112,3
Helmikuu 106,5 102,6 108,0 112,1
Maaliskuu 107,1 102,8 108,7 112,9
Hubhtikuu 107,2 102,9 108,6 112,2
Toukokuu 106,5 102,6 108,0 111,0
Kesdiikuu 106,1 102,4 107,6 109,9
Heindkuu 106,3 102,5 107,6 109,4
Elokuu 105,6 102,2 107,3 108,7
Syyskuu 104,6 101,8 106,7 107,3
Lokakuu 104,2 101,6 106,7 106,5
Marraskuu 104,9 101,9 107,4 106,9
Joulukuu 105,6 102,2 109,0 106,9

L' Kun euro vahvistuu, indeksi nousee. Suppeassa indikaattorissa on mukana 12 maata vuodesta 1999 alkaen, suppeassa, enromailla
taydennetyssd indikaattorissa 23 maata ja laajassa indikaattorissa 37 maata.
Liébhteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.

Taulukko 8.

Euroalueen ja Suomen yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi, vuotuinen prosenttimuutos

Euroalue Suomi
1 2

2010 1,6 1,7
2011 2,7 3,3
2012 2,5 3,2
2013 1,4 2,2
2014 0,4 1,2
2014

Tammikuu 0,8 1,9
Helmikuu 0,7 1,6
Maaliskuu 0,5 1,3
Hubtikuu 0,7 1,3
Toukokuu 0,5 1,0
Kesdkuu 0,5 1,1
Heindkuu 0,4 1,0
Elokuu 0,4 1,2
Syyskuu 0,3 1,5
Lokakuu 0,4 1,2
Marraskuu 0,3 1,1
Joulukuu -0,2 0,6

Labhteet: Eurostat ja Tilastokeskus.
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Taulukko 9.

Keskeisid euron kursseja'

Yhdysvaltain dollari Japanin jeni
Alin Keskiarvo Yiin Alin Keskiarvo Ylhin
1 2 3 4 5 6
2010 1,1942 1,3257 1,4563 106,19 116,24 134,23
2011 1,2889 1,3920 1,4882 100,20 110,96 122,80
2012 1,2089 1,2848 1,3454 94,63 102,49 113,87
2013 1,2768 1,3281 1,3814 113,93 129,66 145,02
2014 1,2141 1,3285 1,3953 134,95 140,31 149,03
2014
Tammikuu 1,3516 1,3610 1,3687 138,13 141,47 143,82
Helmikuu 1,3495 1,3659 1,3813 136,78 139,35 140,77
Maaliskuu 1,3732 1,3823 1,3942 139,51 141,48 143,39
Hubtikuu 1,3700 1,3813 1,3872 140,62 141,62 143,12
Toukokuu 1,3607 1,3732 1,3953 138,18 139,74 142,06
Kesdkuu 1,3528 1,3592 1,3658 137,81 138,72 139,78
Heindkuu 1,3379 1,3539 1,3688 136,51 137,72 139,06
Elokuu 1,3177 1,3316 1,3422 136,45 137,11 137,92
Syyskuu 1,2583 1,2901 1,3151 136,27 138,39 140,11
Lokakuu 1,2524 1,2673 1,2823 134,95 136,85 140,18
Marraskuu 1,2393 1,2472 1,2539 141,96 145,03 148,25
Joulukuu 1,2141 1,2331 1,2537 145,23 147,06 149,03
Englannin punta Ruotsin kruunu
Alin Keskiarvo Ylin Alin Keskiarvo Ylin
7 8 9 10 11 12
2010 0,81040 0,85784 0,9114 8,9630 9,5373 10,2723
2011 0,83155 0,86788 0,9050 8,7090 9,0298 9,3127
2012 0,77835 0,81087 0,8482 8,2077 8,7041 9,1356
2013 0,81075 0,84926 0,8789 8,2931 8,6515 9,0604
2014 0,77730 0,80612 0,8383 8,7661 9,0985 9,6234
2014
Tammikuu 0,81900 0,82674 0,83215 8,7661 8,8339 8,9260
Helmikuu 0,81885 0,82510 0,83220 8,7718 8,8721 8,9953
Maaliskuu 0,82170 0,83170 0,83830 8,8226 8,8666 8,9483
Hubtikuu 0,82050 0,82520 0,82970 8,9002 9,0329 9,1091
Toukokuu 0,80935 0,81535 0,82330 8,9740 9,0298 9,0844
Kesdkuu 0,79740 0,80409 0,81470 9,0005 9,0914 9,1962
Heindkuu 0,79030 0,79310 0,79810 9,1523 9,2326 9,3286
Elokuu 0,79285 0,79730 0,80265 9,1489 9,1878 9,2563
Syyskuu 0,77730 0,79113 0,80235 9,1465 9,1929 9,2634
Lokakuu 0,77820 0,78861 0,79700 9,0668 9,1797 9,3630
Marraskuu 0,78085 0,79054 0,79965 9,1908 9,2384 9,2790
Joulukuu 0,77890 0,78830 0,79650 9,2562 9,4043 9,6234
U'Yhden euron arvo ko. valuuttana.
Léhde: Euroopan keskuspankki.
Suomen Pankin vuosikertomus ¢ 2014 Liitetaulukot



Taulukko 10.

Muita euron kursseja, keskiarvo

Tsekin Tanskan Unkarin Liettuan Latvian Puolan
koruna kruunu forintti liti lati zloty
1 2 3 4 ) 6
2010 25,284 7,447 275,480 3,453 0,709 3,995
2011 24,590 7,451 279,373 3,453 0,706 4,121
2012 25,149 7,444 289,249 3,453 0,697 4,185
2013 25,980 7,458 296,873 3,453 0,701 4,197
2014 27,536 7,455 308,706 3,453 4,184
2014
Tammikuu 27,485 7,461 302,475 3,453 4,180
Helmikuu 27,444 7,462 310,195 3,453 4,174
Maaliskuu 27,395 7,464 311,493 3,453 4,199
Huhtikuu 27,450 7,466 307,369 3,453 4,185
Toukokuu 27,437 7,464 304,576 3,453 4,180
Kesdkuu 27,450 7,459 305,867 3,453 4,135
Heindkuu 27,458 7,456 309,808 3,453 4,144
Elokuu 27,816 7,455 313,907 3,453 4,192
Syyskuu 27,599 7,445 313,197 3,453 4,190
Lokakuu 27,588 7,445 307,846 3,453 4,207
Marraskuu 27,667 7,442 306,888 3,453 4,212
Joulukuu 27,640 7,440 310,833 3,453 4,215
Sveitsin Norjan Bulgarian Kroatian Romanian Vendjan
frangi kruunu ev kuna leu rupla
7 8 9 10 11 12
2010 1,380 8,004 1,956 7,289 4,212 40,263
2011 1,233 7,793 1,956 7,439 4,239 40,885
2012 1,205 7,475 1,956 7,522 4,459 39,926
2013 1,231 7,807 1,956 7,579 4,419 42,337
2014 1,215 8,354 1,956 7,634 4,444 50,952
2014
Tammikuu 1,232 8,393 1,956 7,635 4,520 46,030
Helmikuu 1,221 8,356 1,956 7,657 4,492 48,255
Maaliskuu 1,218 8,291 1,956 7,658 4,493 49,948
Hubtikuu 1,219 8,251 1,956 7,627 4,462 49,298
Toukokuu 1,220 8,151 1,956 7,595 4,424 47,840
Kesdkuu 1,218 8,215 1,956 7,577 4,393 46,751
Heindkuu 1,215 8,388 1,956 7,615 4,410 46,998
Elokuu 1,212 8,252 1,956 7,633 4,425 48,178
Syyskuu 1,208 8,180 1,956 7,624 4,410 49,052
Lokakuu 1,208 8,314 1,956 7,657 4,415 51,938
Marraskuu 1,203 8,491 1,956 7,670 4,429 57,519
Joulukuu 1,203 8,980 1,956 7,668 4,458 70,327

Lihteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.
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Taulukko 10.

(jatkoa)
Turkin Australian Kanadan Kiinan juan | Hongkongin Indonesian Korean
liira dollari dollari renminbi dollari rupia tasavallan
won
13 14 15 16 17 18 19
2010 1,997 1,442 1,365 8,971 10,299 12041,705 1531,821
2011 2,338 1,348 1,376 8,996 10,836 12206,510 1541,234
2012 2,314 1,241 1,284 8,105 9,966 12045,733 1447,691
2013 2,534 1,378 1,368 8,165 10,302 13856,597 1453,903
2014 2,906 1,472 1,466 8,186 10,302 15748,918 1398,142
2014
Tammikuu 3,030 1,538 1,488 8,237 10,559 16471,940 1453,935
Helmikuu 3,018 1,522 1,509 8,306 10,601 16270,183 1462,511
Maaliskuu 3,063 1,522 1,535 8,533 10,728 15785,890 1479,990
Hubtikuu 2,939 1,483 1,518 8,598 10,711 15801,665 1441,277
Toukokuu 2,874 1,476 1,495 8,566 10,646 15830,115 1407,129
Kesdkuu 2,881 1,452 1,473 8,470 10,537 16167,871 1385,448
Heindkuu 2,870 1,442 1,452 8,394 10,493 15789,655 1382,290
Elokuu 2,878 1,431 1,455 8,197 10,321 15603,097 1364,171
Syyskuu 2,854 1,425 1,420 7,921 10,002 15362,845 1336,017
Lokakuu 2,858 1,444 1,421 7,763 9,831 15389,795 1345,249
Marraskuu 2,788 1,443 1,414 7,641 9,672 15177,152 1370,365
Joulukuu 2,830 1,493 1,422 7,633 9,563 15351,192 1359,974
Malesian Uuden- Filippiinien Singaporen Thaimaan Eteli- Kansainvilisen
ringgit Seelannin peso tf}lgzri baht Afrikan valuutta-
dollari randi rabaston
erityinen
nosto-oikeus
20 21 22 23 24 25 26
2010 4,267 1,838 59,739 1,806 42,014 9,698 0,869
2011 4,256 1,760 60,260 1,749 42,429 10,097 0,882
2012 3,967 1,587 54,246 1,605 39,928 10,551 0,839
2013 4,186 1,621 56,427 1,662 40,830 12,833 0,874
2014 4,345 1,600 58,979 1,682 43,147 14,404 0,874
2014
Tammikuu 4,501 1,645 61,263 1,733 44,822 14,824 0,887
Helmikuu 4,519 1,647 61,238 1,730 44,568 14,982 0,887
Maaliskuu 4,536 1,620 61,901 1,751 44,765 14,861 0,893
Hubtikuu 4,499 1,605 61,646 1,735 44,657 14,582 0,892
Toukokuu 4,434 1,596 60,258 1,719 44,686 14,300 0,888
Kesdkuu 4,376 1,577 59,543 1,701 44,195 14,509 0,882
Heindkuu 4,310 1,558 58,844 1,682 43,470 14,437 0,878
Elokuu 4,231 1,578 58,320 1,662 42,644 14,205 0,872
Syyskuu 4,152 1,584 57,033 1,630 41,536 14,158 0,860
Lokakuu 4,144 1,609 56,807 1,615 41,139 14,027 0,853
Marraskuu 4,175 1,593 56,101 1,617 40,908 13,836 0,850
Joulukuu 4,290 1,587 55,092 1,621 40,564 14,158 0,846
Lihteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.
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Taulukko 11.

Euron peruuttamattomasti kiinnitetyt muuntokurssit 1.1.1999 alkaen

Maa Valuutta Yhden euron Euron Maa Valuutta Yhden euron Euron

arvo ko. kayttoonotto arvo ko. kayttoonotto

valuuttana valuuttana
Itivalta Sillinki 13,7603 1.1.1999 Alankomaat guldeni 2,20371 1.1.1999
Belgia frangi 40,3399 1.1.1999 Portugali escudo 200,482 1.1.1999
Saksa markka 1,95583 1.1.1999 Kreikka drakma 340,750 1.1.2001
Espanja peseta 166,386 1.1.1999 Slovenia tolar 239,640 1.1.2007
Suomi markka 5,94573 1.1.1999 Kypros punta 0,585274 1.1.2008
Ranska frangi 6,55957 1.1.1999 Malta liira 0,429300 1.1.2008
Irlanti punta 0,787564 1.1.1999 Slovakia koruna 30,1260 1.1.2009
Italia liira 1936,27 1.1.1999 Viro kruunu 15,6466 1.1.2011
Luxemburg frangi 40,3399 1.1.1999 Latvia lati 0,702804 1.1.2014
Léihde: Euroopan unioni.
Taulukko 12.
Valuuttakurssimekanismi ERM II
Valuutta Keskuskurssi Vaihteluvali, Ylaraja* Alaraja* Voimassa alkaen
1 euro = %

Tanskan kruunu 7,46038 2,25 7,62824 7,29252 4.1.1999
Liettuan liti 3,45280 +15 3,97072 2,93488 28.6.2004
Latvian lati 0,702804 +15 0,808225 0,597383 2.5.2005
* Interventiot vaibteluvilien rajoilla ovat periaatteessa automaattisia ja rajoittamattomia.
Léihde: Euroopan keskuspankki.
Taulukko 13.
Setelien lajittelu Suomen Pankissa, milj. kpl
Eurosetelit 2009 2010 2011 2012 2013 2014
500 euroa 2,1 1,9 1.8 1,8 1,4 1,2
200 euroa 1,3 1,2 1,1 1,0 0,8 0,7
100 euroa 6,5 6,8 6,9 6,9 5,6 5,7
50 euroa 84,5 84,3 86,9 79,4 60,3 65,4
20 euroa 177,85 176,3 168,2 149,0 114,6 112,1
10 euroa 42,4 40,9 39,6 37,9 32,3 30,4
S euroa 52,8 48,3 47,1 46,3 37,5 33,9
Yhteensi 366,9 359,6 351,6 322,3 252,5 249,4

Lahde: Suomen Pankki.
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