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Foretal

Konjunkturutvecklingen 2011 priglades
av exceptionellt stor ekonomisk
osikerhet, som forsimrade tillvixtutsik-
terna och samtidigt storde
aterhamtningen av den europeiska
finansmarknaden fran den fortroendekris
som den pldgats av i flera drs tid.

Till den 6kade obalansen kan flera
orsaker nimnas. Den stigande samhalls-
oron i flera arablinder under forsta halv-
aret och kirnkatastrofen i Fukushima i
sparen av den japanska tsunamin med-
forde nya storningar i viarldsekonomin,
dadr dterhamtningen redan var pa god
vig, och okade osakerheten ytterligare.
Den politiska tvisten i USA om det fede-
rala skuldtaket kastade pd sommaren en
skugga over konjunkturutsikterna. Under
andra halviret tillspetsades skuldproble-
men i vissa sydeuropeiska lander i en ny,
svar kris, som hotade den finansiella
stabiliteten i hela euroomradet. Alla
dessa storningar paverkade den ekono-
miska utvecklingen i euroomradet nega-
tivt. Andra halvéret blev redan en klar
besvikelse. Den skora dterhimtningen
som pagatt i ett par ars tid stannade av
och dret avslutades i recessionens tecken.

Avmattningen i ekonomin under
arets lopp avspeglades ocksa i penningpo-
litiken. I borjan av aret steg priserna pa
rdolja och andra ravaror till hoga nivéer
och inflationen i euroomradet skot fart. 1
detta ldge hojde Europeiska centralban-
ken styrrantan vid tva tillfallen. De
hastigt forsamrade konjunkturutsikterna
pa sommaren och statsskuldkrisens
utbredning inom euroomradet kravde
dock nya, malmedvetna penningpolitiska

atgarder. P4 sommaren aktiverade ECB

Foretal

sitt program for vardepappersmarkna-
derna och i slutet av aret genomfordes tva
sankningar av styrrantan. Vidare genom-
fordes omfattade kredittransaktioner med
en loptid pa tre ar for att stodja banker-
nas tillgéng till likviditet.

I och med att Eurosystemet varit
tvunget att betydligt 0ka volymen av sina
penningpolitiska transaktioner for att
hantera det exceptionella ldget, har cen-
tralbankerna ocksa exponerats for storre
risker. Riskhanteringen har darfor betyd-
ligt effektiviserats under de senaste dren
bdde pa Finlands Bank och i hela Euro-
systemet. Samtidigt har Finlands Bank
starkt riskbuffertarna i sin balansrakning
for att sikerstilla sin kapitaltickning och
sina mojligheter till en jamn vinstutdel-
ning till staten ocksé framover.

Vid sidan av krishanteringsdtgarder
maste den ekonomiska och monetira
politiken dven allt mer vinnldgga sig om
att skapa en grund for ekonomisk till-
vixt och stabilitet pa lingre sikt. Detta
ligger i alla euroldndernas sirskilda
gemensamma intresse. Staternas skuld-
sattning maste bromsas upp och meka-
nismer skapas for att uppratthdlla fortro-
endet for hallbara offentliga finanser i
eurolinderna. Samtidigt mdste en star-
kare grund for tillvaxt liggas genom
strukturella reformer som okar flexibili-
teten, konkurrenskraften och sysselsatt-
ningen i medlemslindernas ekonomier.

En viktig lirdom av de senaste arens
finanskris dr att tillsyn av enskilda finan-
siella aktorer inte ensam ar tillrackligt
for att garantera stabilitet, utan riskerna
pa finansmarknaden maste bevakas och

hanteras som helhet. For denna s3
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kallade makrotillsyn av finansmarknaden
inrdttades Europeiska systemrisknamn-
den, som inledde sin verksamhet vid
borjan av 2011. Systemriskndmnden
koordinerar och styr de nationella myn-
digheternas verksamhet. For att siaker-
stilla den finansiella stabiliteten maste
ocksa sddana nya verktyg utvecklas som
ger de finansiella tillsynsmyndigheterna
battre mojligheter att ingripa i en utveck-
ling som hotar stabiliteten pad markna-
den. Centralbankerna, som har stiandig
overblick 6ver hiandelserna pé finans-
marknaden och som vid kriser i prakti-
ken maste besluta om likviditetsforsorj-
ningen till bankerna, spelar en nyckelroll
i den europeiska tillsynsarkitektur som ar
under konstruktion.

Finansmarknaden i Finland har tills
vidare inte drabbats sarskilt hart av
krisen. Att allt effektivare sikerstilla den
finansiella stabiliteten under alla forhal-
landen ar dock en uppgift som ocksa vi
madste gripa oss an. I programmet for den
nya regering som bildades efter riksdags-
valet varen 2011 betonas vikten av att
Finansinspektionen far ett uttryckligt
mandat att anvinda makrotillsynsverk-
tyg for att bland annat halla tillbaka en
alltfor stor skuldsattning i foretag och
hushall. Arbetet med att utforma manda-
tet och verktygen pagar som bast. Det ar
viktigt att Finland i detta avseende upp-
fyller de hogsta internationella och euro-
peiska kraven ocksa i framtiden.

Ocksd i Finland ar underskottet i de
offentliga finanserna for stort och en
stabilisering av statens skuldsattning
darfor ett viktigt mal. Bilden av den fin-

lindska ekonomin har dessutom fatt ett
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nytt oroviackande drag i och med att
underskott i handelsbalansen borjade
bildas under 2011. Den ofordelaktiga
utvecklingen av utrikeshandeln vittnar
bdde om en forsamring av var konkur-
renskraft och industriella struktur i for-
hallande till marknadens krav och rubb-
ningar i den finansiella balansen i ekono-
min till f6ljd av det offentliga underskot-
tet. Om underskottet i bytesbalansen blir
langvarigt, kommer Finlands utlindska
skuld att vanda upp. Detta rimmar illa
med en dldrande nation som Finland som
snarare borde samla resurser for framti-
den dn anvianda upp dem i fortid. Det ar
nu darfor absolut nodvandigt att den
ekonomiska politiken inriktas pa att
forstarka de langsiktiga tillvaxtforutsatt-
ningarna for Finlands ekonomi. Kontinu-
erliga insatser behovs for att stabilisera
statens skuldsittning, dimpa den inhem-
ska kostnadsokningen och 6ka utbudet
av arbetskraft.

Finlands Bank firade sitt 200-arsju-
bileum 2011. Mirkeséret gav banken ett
ypperligt tillfdlle till att sprida kinnedom
om sitt arbete och sin stillning. Historie-
verket om Finlands Bank i tva band blev
klart. Det forsta bandet, Keisarin kas-
sasta keskuspankiksi (Fran kejserlig
kassa till centralbank), gavs ut i april
2011 och det andra bandet, Parlamentin
pankki (Parlamentets bank), i mars 2012.
Jubileumsaret firades med flera evene-
mang for att 6ka kdnnedomen om
bankens historia och verksamhet. Intres-
set for konstvisningarna for allmanheten
i bankens huvudbyggnad var gladjande
stort. Tanken var inte enbart att erbjuda
de 13 000 besokarna en kulturupplevelse

Foretal



Foto: Lehtikuva.

utan ocksa att betona att Finlands Bank i
egenskap av riksdagens bank verkligen ar
hela nationens egendom.

Finlands Banks verksamhet ar dock
alltid inriktad pa framtiden. Enligt sitt
nya visionsuttalande fran 2011 vill
banken bli kind som en framsynt och
effektiv centralbank och en konstruktiv
och inflytelserik medlem av Eurosyste-
met. Forutsittningar for att uppna detta
mal skapas med en engagerad personal
och genom gott samarbete utat. Jag

onskar dirfor framfora mitt tack till
personalen efter ett framgangsrikt, om
ock krivande, verksamhetsar.

FUNT G- Y

Erkki Liikanen
6 mars 2012

ECB-radets sammantrédde dgde rum i Helsingfors i bérjan av maj 2011.

Foretal
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Finlands Bank

Finlands Bank ar nationell centralbank i
Finland och samtidigt ocksa en del av
Europeiska centralbankssystemet. Den ar
en offentligrittslig inrattning, som star
under riksdagens garanti och vérd.
Banken overvakas av bankfullmaktige,
som bestar av nio riksdagsvalda
ledamoter. Bankens stédllning har
faststallts i Finlands grundlag och dess
verksamhet regleras av stadgan for
Europeiska centralbankssystemet och
lagen om Finlands Bank.

Finlands Bank grundades 1811 och
ar den fjarde adldsta centralbanken i
varlden. Till en borjan fungerade banken
som viaxelkontor, kreditinstitut och
statens kassaforvaltare. Uppgifterna som
centralbank fick den stegvis i takt med
utvecklingen av det finlandska penning-
och banksystemet. Finlands Banks nuva-
rande stillning harstammar fran 1868,
da banken underordnades stinderna. Till
Europeiska centralbankssystemet anslot
sig Finlands Bank 1998, och vid borjan

Finlands Banks direktion.

Frén vénster: direktionens vice ordférande Pentti Hakkarainen, direktionens ordférande Erkki Liikanen
och direktionsmedlem Seppo Honkapohja. | bakgrunden Marianne Uutinens konstverk “Untitled”,
som Finlands Bank férvérvade till sina samlingar 2071.

Foto: Peter Mickelsson.
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av 1999 skedde 6vergangen till en
gemensam penningpolitik i euroomradet.

Till bankens karnuppgifter hor del-
tagande i den penningpolitiska bered-
ningen, 6vervakning av den finansiella
stabiliteten och operativa centralbanks-
uppgifter sdsom verkstillande av pen-
ningpolitiken, betalningsférmedling
mellan bankerna och sikerstillning av
kontantforsorjningen i Finland.

Eurosystemets penningpolitiska
beslut fattas centraliserat i Europeiska
centralbankens rad (ECB-radet), medan
penningpolitiken genomfors decentralise-
rat av de nationella centralbankerna.
Finlands Banks chefdirektor ar medlem
av ECB-radet och deltar i beslutsfattan-
det inom Eurosystemet som en sjalvstin-
dig och oberoende beslutsfattare. Till
stod for chefdirektorens deltagande foljer
och analyserar bankens experter den
monetira och realekonomiska utveck-
lingen.

I 6vervakningen av den finansiella
stabiliteten svarar Finlands Bank for det
makroekonomiska perspektivet, medan
tillsynen av enskilda aktorer ligger hos
Finansinspektionen, som verkar som en
fristiende myndighet i anslutning till
banken. Chefdirektoren for Finlands

Finlands Bank

Bank och direktoren for Finansinspektio-
nen ingdr i Europeiska systemriskndmn-
den, som verkar i anslutning till Euro-
peiska centralbanken. Chefdirektoren ar
rostberattigad ledamot av naimnden.
Direktionen for Finlands Bank
bestod 2011 av ordféranden Erkki
Liikanen, vice ordforanden Pentti
Hakkarainen och direktionsmedlemmen
Seppo Honkapohja. Vid slutet av 2011
hade banken totalt 421 anstillda
utspridda pé sex avdelningar vid huvud-
kontoret och fyra regionkontor. Finans-
inspektionen har en egen direktion, dar
vice ordforanden i Finlands Banks direk-
tion Pentti Hakkarainen ar ordférande.
Vid slutet av 2011 hade Finansinspektio-
nen 208 anstallda. Finansinspektionen

ger ut en egen verksamhetsberittelse.
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Ruta 1.

Finlands Bank 200 ar

I december 2011 hade det forflutit
200 ar sedan ryske kejsaren Alex-
ander I med sin underskrift stad-
fiste manifestet om inrdttandet av
”Wixel-, Lane- och Depositions-
Contoiret i Stor-Furstendomet
Finland” och dess reglemente.

Finlands Banks skeden under
tva sekel skildras i historieverket
om Finlands Bank, som har getts
ut i tvd band. Den forsta delen av
historieverket Keisarin kassasta
keskuspankiksi (Fran kejserlig
kassa till centralbank) av docent
Antti Kuusterd och politices doktor
Juha Tarkka utkom i april 2011.
Den skildrar tiden fran bankens
grundande fram till vinterkrigets
utbrott. Parlamentin pankki (Par-
lamentets bank) av samma forfat-
tare, som publicerades i mars
2012, redogor for bankens krigs-
tida och efterkrigstida verksamhet
fram till slutet av 1990-talet.

Finlands Banks historia skild-
ras ocksd i dokumentarfilmen
Suomea rakentamassa — Suomen
Pankki 200 vuotta (Vi bygger upp
Finland — Finlands Bank 200 ar).
Filmen, som har producerats av
Frank Media, visades pd MTV3 i
maj och december.

Finlands Bank inledde sitt
jubileumsar med en konstutstall-
ning for allmanheten i januari

2011. De framsta verken ur

Finlands Banks arsberittelse 2011

bankens samlingar stalldes ut och
konstintresserade anstillda som
ldst pd om bankens konst och
konstndrer stillde upp som guider.
Intresset for konstutstillningen
overtriffade alla forvantningar.
Under de fem dagar som utstall-
ningen holl 6ppet besoktes den av
ca 7 000 personer.

P4 grund av det stora intresset
ordnades en ny konstutstdllning i
augusti under ndgot mindre former.
Under fyra kvillar och en helg
besoktes utstillningen av 4 300
personer. Banken bjod under viren
och hosten in olika grupper for att
besoka Myntmuseet och hora fore-
drag om bankens verksambhet.
Besoken avrundades med en
guidad konstvisning pd huvudkon-
toret. Gruppbesoken medriknade
sags bankens konstsamlingar av
over 13 000 personer under aret.
Den som vill veta mer om huvud-
kontorets arkitektur och konstsam-
lingar kan gora en virtuell rund-
vandring pa bankens webbplats.

Europeiska centralbankens
rad sammantrader tva ganger per
ar utanfor Frankfurt. I maj 2011
stod Finlands Bank i tur att vara
vird for sammantridet. Samman-
tradet i Helsingfors drog till sig ett
stort uppbdd frdn den internatio-
nella finanspressen. Direkt efter
sammantradet ordnade Finlands

Bank en internationell tvddagars
konferens under temat Monetary
Policy under Resource Mobility.
Bland deltagarna sags forutom
medlemmarna i ECB-radet ocksa
flera chefdirektorer och experter
fran andra centralbanker samt
andra vilrenommerade ekonomer
och ekonomijournalister frin olika
delar av varlden.

I augusti arrangerade Finlands
Bank ett endagssymposium om
Ostersjoregionens ekonomiska
historia i sin ursprungliga hemstad
Abo. Utéver finlindska féredrag
hordes ocksd foredrag om svensk
och rysk centralbankshistoria.

I april bjods de anstillda pa
Finlands Bank och Finansinspek-
tionen med familjer in till banken
for att bese bankens lokaler och
konstverk. Den 10 december bjods
personalen och medlemmarna i
bankens pensionirsklubb pé en
konsert i Musikhuset i Helsingfors
med Uuden Musiikin Orkesteri
UMO och saxofonisten Jukka
Perko och vokalisten Anna-Mari
Kihira som solister.

Jubileumséret kulminerade i
en fest for inbjudna gaster den 13
december i Musikhuset i Helsing-
fors. P4 jubileumsfesten visades
Peter von Baghs filmessd Suomalai-
set ja raba. Rakkaustarina (Finlan-
darna och pengar. En karlekshisto-

Finlands Bank



ria). Filmen atfoljdes av en diskus-
sion mellan Finlands Banks tidi-
gare chefdirektor Sirkka Hamalai-
nen och den nuvarande chefdirek-
toren Erkki Liikanen. Diskussions-
ledare var redaktéren Seppo Toivo-
nen. Efter pausen framférde Hel-
singfors stadsorkester under

Redaktdren Seppo Toivonen intervjuar Finlands Banks tidigare chefdirektor Sirkka Haméldinen och
chefdirektér Erkki Liikanen pa Finlands Banks 200-arsjubileumsfest i Musikhuset.

Foto: Peter Mickelsson.

Finlands Bank

ledning av Jukka-Pekka Saraste
kompositioner av Lindberg,
Sibelius och Fauré. Solist var

violinist Elina Vihila.
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Strategiuppfyllelse 1 Finlands Bank

2011

Finlands Bank bygger ekonomisk
stabilitet. En stabil prisniva, sakra betal-
ningssystem och ett palitligt finanssystem
bidrar till hallbar ekonomisk tillvaxt,
sysselsattning och valfard for
finlandarna.

Arbetet for att ta fram en ny
verksamhetsidé och vision och
uppdaterade varderingar for Finlands
Bank slutfordes 2011. Forankringen av
verksamhetsidén, visionen och
varderingarna i de anstilldas vardag
fortsitter 2012 (se ruta 2).

I enlighet med strategin fortsitter
forberedelserna inom kontantforsorj-
ningen for att minska antalet regionkon-
tor fran fyra till tva fore utgangen av
2012.

Finlands Bank som en del av det
finlandska samhallet

Finlands Bank utovar ett stort inflytande
inom Eurosystemet och den inhemska
ekonomisk-politiska debatten i vart land.

Bankens strategiarbete har paver-
kats av den fordjupade finans- och stats-
skuldkrisen, som ocksa spridit sig till de
stora euroldnderna. Finlands Bank har
bidragit till den inhemska ekonomisk-
politiska debatten framfor allt med utta-
landen om skuldséttningen, den ekono-
miska tillvixten och den finansiella stabi-
liteten. Bankens experter har framhavt
hur viktig bdde euroomradets gemen-
samma penningpolitik med inriktning pa
prisstabilitet och en disciplinerad finans-
politik ar for den finansiella stabiliteten
och sysselsdttningen.

Tillsammans med Finansinspektio-

nen deltar Finlands Bank i den sarskilda

Finlands Banks arsberittelse 2011

arbetsgrupp som i enlighet med rege-
ringsprogrammet ska tillsdttas for att
svara for organisationen av makrotillsy-
nen pd nationell nivd. Banken bidrar till
en stabil och effektiv finansmarknad
genom aktuella stabilitetsanalyser och
god krishanteringsberedskap.

Finlands Bank som en del av
Eurosystemet

Som medlem av Europeiska
centralbankens rad deltar Finlands Banks
chefdirektor i de penningpolitiska
besluten for euroomradet. P4 sina
sammantriden analyserar ECB-rddet den
monetira och ekonomiska utvecklingen,
det penningpolitiska styrsystemet, betal-
ningssystemet och 6vriga omraden av
centralbanksverksamheten och fattar
beslut om dem. Flera av bankens
experter deltar i forberedelserna infor
sammantradena.

Finlands Banks mal ar att 6ka det
internationella samarbetet i 6vervak-
ningen av finansmarknaderna och effek-
tivisera myndighetssamarbetet i Finland.

Finlands Bank har aktivt deltagit i
arbetet inom Europeiska systemrisk-
niamnden (European Systemic Risk
Board, ESRB), som inledde sin verksam-
het vid borjan av 2011. Samarbetet med
Finansinspektionen i anslutning till
banken har 6kat pd omradet for finan-
siell stabilitet och inom ESRB och arbets-
fordelningen har preciserats. Det centrala
i arbetet dr att forebygga och minska
systemrisker och bevaka hoten mot den
finansiella stabiliteten.

Till Finlands Banks strategiska prio-

riteringar 2011 horde att analysera

Strategiuppfyliclse I Einlandy Bank 201k Bank 2011



Foto: Peter Mickelsson.

bankens balansrikningsrisker och skapa
beredskap for riskerna genom att sorja
for en stark balansriakning. Finlands
Bank bidrar till likviditetshanteringen i
euroomradets banksystem via den pen-
ningpolitiska beredningen och genom
marknadsoperationer. Riskerna i mark-
nadsoperationerna dr en del av Finlands
Banks samlade risker.

I linje med sin strategi medverkar

Finlands Bank till utvecklingen och over-

vakningen av betalningssystemen genom
bade nationellt och internationellt myn-
dighetssamarbete. Lanseringen av
bankens betalningssystemsimulator som
ett verktyg for allman 6vervakning av
Eurosystemets betalningssystem pagar.

Bankens strategi ses 6ver och mite-
talen revideras i linje med verksamhets-
idén och varderingarna under 2012.
Bankens mal ar att hora till de effekti-
vaste centralbankerna i EU.

Finlands Bank firade jubileumsaret med en konstutstéllning for allménheten i huvudbyggnaden.

Strategiuppfyllelse i Finlands Bank 2011
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Ruta 2.

Finlands Banks verksamhetsidé, vision och varderingar

Finlands Banks verksamhetsidé, vision och virderingar sigs over 2011. Hela organisationen bidrog med sina

kommentarer till utformningen av verksamhetsidén, de gemensamma virderingarna och bankens vision.

Verksamhetsidé

Finlands Bank bygger ekonomisk stabilitet. En stabil prisnivd, sikra betalningssystem och ett palitligt
finanssystem bidrar till hallbar ekonomisk tillvixt, sysselsdtining och valfird for finlandarna.

I verksamhetsidén uttrycks syftet med organisationens existens och verksamhet. Den beskriver vad organisa-

tionen gor och varfor.

Vision
Finlands Bank dr kind som en framsynt och effektiv centralbank och en konstruktiv och inflytelserik
medlem av Eurosystemet.
Visionen framhaver Finlands Banks mal att vara en framsynt myndighet vars verksamhet och uttalanden
skapar stabilitet och ldngsiktig héllbarhet i den finlindska ekonomin. Med hanvisningen till effektivitet vill
banken framhalla att den sjalv lever som den lir.

En konstruktiv roll i Eurosystemet forutsitter att Finlands Bank aktivt medverkar till att ta fram 16s-
ningar pa gemensamma problem. Inflytandet stiller hogtstdende krav pa de anstilldas yrkeskunskap och

kommunikationsformaga.

Virderingar

Kunnig — lyhord — ansvarsfull

Virderingarna speglar medarbetarnas installning till sitt arbete, sina kolleger och samhallet i 6vrigt. Den
gemensamma vardegrunden styr den dagliga verksamheten och stiarker den gemensamma verksambhets-

kulturen. Alla anstillda har bidragit till utformningen av virderingarna.

Kunnig
Vart arbete bygger pa hog yrkeskunskap och yrkesetik. Vi tar hela tiden till oss nya fardigheter och
handlingssitt.

Lyhord
Vi visar varandra respekt och arbetar tillsammans mot gemensamma mal. Vi uppmuntrar till 6ppen

diskussion och kommer med frischa idéer.

Ansvarsfull
Vart handlande praglas av ansvar och sjilvstandighet. Vi dr en pélitlig samarbetspartner.

Finlands Banks arsberittelse 2011 Strategiuppfyllelse i Finlands Bank 2011
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Penningpolitik

ECB:s penningpolitik och den
penningpolitiska beredningen

Finlands Bank i utformningen av
penningpolitiken

Som medlem av ECB-rddet deltar
chefdirektoren for Finlands Bank i de
penningpolitiska besluten. Experter fran
banken medverkar i beredningen av de
penningpolitiska besluten och i annat
bakgrundsarbete. Finlands Banks
experter deltar i beredningen av
ECB-radets sammantriaden som
medlemmar av Eurosystemets penning-
politiska kommitté och kommittén for
marknadsoperationer. Den penningpoli-
tiska beredningen pa flera olika
avdelningar i banken bidrar till Finlands
Banks inflytande i Eurosystemet. Till
foljd av storningarna pa obligations-
marknaden g tyngdpunkten i den pen-
ningpolitiska beredningen under aret pa

extraordinidra penningpolitiska dtgirder.

Eurosystemets penningpolitiska
styrrantor lag kvar pa exceptionellt
laga nivder 2011

ECB-rédets penningpolitik ar framst
inriktad pd att halla inflationen for
euroomradet matt med det
harmoniserade konsumentprisindexet
(HIKP) under, men nira, 2 % pa
medelldng sikt. ECB-radet foljer och
analyserar konjunkturutsikterna for
euroomradet och sitter sina styrrantor
pa nivder som bast bidrar till
prisstabilitet pd medellang sikt.
Eurosystemets penningpolitiska styr-
rantor ldg kvar pa exceptionellt laga
nivder 2011 (diagram 1). Under andra

Verksamhet 2011

halvaret forvarrades skuldproblemen i
vissa euroldnder, vilket skapade allvarliga
spanningar pa finansmarknaden. Den
makroekonomiska omvirlden var kri-
vande, dd framfor allt problemen i Grek-
land fordjupades och oro om utsikterna
for Italiens offentliga finanser spreds pa
marknaden. Problemen med den penning-
politiska transmissionen till foljd av
finansmarknadsoron intog en framtra-
dande plats i ECB-radets beslut under
andra halvéret 2011. Radet betonade
upprepade ganger under arets lopp att
alla de extraordinira atgirder som
genomforts under perioden med allvarliga
spanningar pa finansmarknaden var till-
filliga till sin natur. For dessa atgarder,
som inte hor till centralbankernas
normala verksamhet, redogors narmare i
foljande avsnitt (Genomférandet av pen-
ningpolitiken i euroomrddet och Finland).
Inflationsutfallet i euroomradet var
ratt hogt 2011 och inflationen lag pa
2,7 % mitt med det harmoniserade kon-
sumentprisindexet, mot 1,6 % under
2010. Under forsta halvaret 2011 drev
den kraftiga uppgéngen i tillvixtekono-
mierna upp priserna pa framfor allt
energi och andra ravaror. En bidragande
orsak till att priset pa energi lag kvar pa
en hog niva under hela aret var de poli-
tiska spanningarna i Nordafrika och
Mellanostern. I mars—juni uppgick infla-
tionen matt med det harmoniserade kon-
sumentprisindexet till ca 2,7 %. Den
hoga inflationstakten holl i sig ocksa
under andra halvéret och accelererade till
3 % i september-november. Den snabba
inflationen i slutet av aret forklaras inte

bara av de fortsatt hoga priserna pa
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Diagram 1.

energi och andra ravaror utan ocksd av
hojningarna av indirekta skatter och
administrativt faststallda priser i flera
lander.

Vid ingdngen av 2011 var rdantan pa
ECB:s huvudsakliga refinansieringstrans-
aktioner 1 %, dir den legat allt sedan maj
2009. Mot bakgrund av sin bedomning av
riskerna for inflation hojde ECB-radet
styrrantorna med 0,25 procentenheter i
april och juli, varefter rintan pa de
huvudsakliga refinansieringstransaktio-
nerna lag pa 1,5 % (diagram 1). Den
underliggande utvecklingen i den ekono-
miska aktiviteten i euroomrddet var
positiv, men osidkerheten var fortfarande
stor. Aven efter dessa rintebeslut var den
penningpolitiska inriktningen allgjamt
ackommoderande och bidrog dirmed
betydligt till ekonomisk tillvixt och nya
arbetstillfillen. Uppgifterna fran den eko-
nomiska analysen pekade dock i april pa

uppatrisker for prisstabiliteten. Den

Penningpolitisk transmissionsmekanism
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rikliga likviditeten ansags kunna bidra till
att pristrycket realiserades. En forankring
av inflationsforvantningarna ar en forut-
sattning for att penningpolitiken ska
kunna frimja ekonomisk tillvaxt i euro-
omrédet. I juli var en ytterligare justering
av den ackommoderande penningpolitiska
inriktningen befogad mot bakgrund av
uppatriskerna for prisstabiliteten.

P& hosten 2011 forsamrades kon-
junkturutsikterna for euroomradet
markant. De fortsatta spinningarna pa
finansmarknaden paverkade de finansiella
forhallandena och fortroendet negativt.
Spanningarna bedomdes ytterligare bidra
till avmattningen i den ekonomiska aktivi-
teten i euroomradet. Osdkerheten om de
ekonomiska utsikterna i forening med
okade nedatrisker vantades dimpa pris-,
kostnads- och Ionetrycket i euroomradet,
som betecknades vara fortsatt mattligt
under den penningpolitiskt relevanta peri-
oden. Inflationen var alljamt hog och
berdknades ligga kvar pa over 2 % i flera
manader innan den skulle falla under
2 %. P grund av dessa exceptionellt for-
anderliga omstindigheter sankte ECB-
radet under andra halvéret sina styrrantor
med 0,25 procentenheter vid tva tillfallen,
forst i november och sedan i december.
december hade riantan pa de huvudsakliga
refinansieringstransaktionerna fallit till-
baka till 1 %.

Risken for inflation okade

under forsta halvaret

Under forsta halvéret skedde en
aterhamtning i den ekonomiska tillvaxten
och risken for inflation borjade oka till

foljd av stigande priser pa energi och

Verksamhet 2011



livsmedel (diagram 2). I mars reviderade
ECB-radet upp sin prognos for inflations-
utvecklingen och den ekonomiska
tillvaxten for 2011 och 2012. Vidare
bedomde ECB-radet att riskerna for
prisutsikterna var fortsatt uppdtriktade.
Radet uttryckte sin oro &ver att pris- och
l6nesittarnas beteende inte fick leda till
nagra storre foljdeffekter av hogre
ravarupriser. Mot bakgrund av
uppdtriskerna for inflation beslutade
ECB-radet i april att hoja sina styrrantor
med 0,25 procentenheter. Rantan pa de
huvudsakliga refinansieringstransaktio-
nerna steg till 1,25 %. Fore
rantehojningen hade styrrantorna varit
oforandrade i nirmare tva ars tid, dvs. allt
sedan maj 2009. ECB-rddet konstaterade
att den penningpolitiska inriktningen
alljamt var ackommoderande efter
rantehojningen och fortsatte darmed att
kraftigt bidra till ekonomisk tillvaxt och
nya arbetstillfallen.

Skuldproblemen i eurolinderna
avspeglades under forsta halvaret i en
uppgang i rantorna pa enskilda sma
eurolinders statsobligationer. ECB-radet
bedomde i april att de fortsatta span-
ningarna inom vissa finansmarknadsseg-
ment och deras eventuella 6verspillning
till realekonomin i euroomradet gav
upphov till nedatrisker. Enligt radets
bedomning var riskerna for de ekono-
miska utsikterna i stort sett balanserade i
mars—augusti.

P4 grund av natur- och kirn-
katastrofen i Japan deltog Europeiska
centralbanken i mars i en valutakursin-
tervention for att motverka fluktuationer

i yenkursen, tillsammans med centralban-
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kerna i USA, Storbritannien, Kanada och
Japan. Annu i maj bedémde ECB-radet
att de ekonomiska konsekvenserna av
den japanska natur- och karnkatastrofen
i mars kunde medfora nedatrisker for
utvecklingen i euroomradet och globalt.
Marknaden for portugisiska stats-
papper foll under forsta halvaret 2011
och landet blev i april vid sidan av Grek-
land och Irland det tredje eurolandet som
fangades upp av EU:s och Internationella
valutafondens (International Monetary
Fund, IMF) gemensamma stodprogram
och maste ty sig till extern finansiering. |
maj uttryckte ECB-radet sitt stod for
EU:s och IMF:s gemensamma ekono-
miska och finansiella anpassningspro-
gram, som godkants av den portugisiska
regeringen, och bedomde att det inneholl
de nodvindiga inslag som kravdes for en
hallbar konsolidering av Portugals
offentliga finanser. I Grekland och Irland
hade skuldproblemen i de offentliga
finanserna forvirrats redan under 2010,

da Eurosystemet tillsammans med Euro-

Diagram 2.
Harmoniserat konsumentprisindex f6r euroomradet
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peiska kommissionen och valutafonden
aktivt deltog i beredningen av stodpaket
ocksa till dessa linder. ECB-radet beto-
nade upprepade ganger under dret att det
kriavdes ett omedelbart och trovardigt
méngdrigt program for konsolidering av
de offentliga finanserna i de skuldtyngda
landerna for att starka fortroendet pa
finansmarknaden och dra ned riskpre-
mierna pa statsobligationer.

De fordjupade skuldproblemen i
forening med stigande rantor pa stats-
obligationer 6kade spanningarna pa
interbankmarknaden redan under forsta
halvaret 2011. Allt sedan januari uppma-
nade ECB-rddet bankerna upprepade
ganger att oka kreditutbudet genom att
vid behov anvinda internfinansiering,
vanda sig till marknaden for att stirka
sin kapitalbas eller dra full nytta av de
statliga dtgarderna for rekapitalisering.
ECB-radet sorjde under hela dret for
likviditetstillforseln till bankerna bland
annat genom att fortsdtta att genomfora
refinansieringstransaktionerna som fast-
ranteanbud med full tilldelning enligt den
praxis som hade inletts i oktober 2008.
Detta innebar ett [6fte till bankerna om
full tilldelning av likviditet till en i forvig
faststalld fast ranta mot tillfredsstallande
sakerheter. ECB-radet betonade likasa
vid upprepade tillfallen att det skulle
sorja for att brist pd likviditet inte skulle
begransa vilkapitaliserade bankers verk-
samhet. Under forsta halvaret 2011 var
dock Eurosystemets balansrakning i for-
héllande till BNP nistan oférandrad.

I mars—maj var ECB-radets bedom-
ning att hoten mot prisutvecklingen pa

medellang sikt var uppatriktade. I sina
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bedomningar av risken for inflation kon-
staterade ECB-radet pa varen och for-
sommaren att inflationen kunde stiga
mer an berdknat, framfor allt om energi-
priserna okade mer 4n viantat till
exempel till foljd av de politiska span-
ningarna i Nordafrika och Mellanostern.
Raédet ansdg det ocksa mojligt att en
stark ekonomisk uppgang i tillvixteko-
nomierna understodd av riklig global
likviditet kunde driva upp energiravaru-
priserna. Vidare kunde hojningarna av
indirekta skatter och administrativt fast-
stillda priser bli storre an vantat pa
grund av konsolideringsbehovet i de
offentliga finanserna under &ren fram-
over. Enligt ECB-radet mdste man ocksa
rakna med ett eventuellt starkare
inhemskt pristryck dn vintat under den
pagaende ekonomiska dterhamtningen.
Pa sitt sammantrade i Helsingfors i maj
betonade ECB-radet utéver uppatris-
kerna for inflation dven den exceptionellt

stora osikerheten 1 omvirlden.

Rantebojningarna under forsta halvaret
minskade risken for inflation

I juni reviderade ECB-radet upp sin
prognos for inflationsutvecklingen och
den ekonomiska tillvaxten for 2011. P&
grund av uppdtriskerna for prisstabilite-
ten hojdes styrrantorna i juli redan for
andra gingen sedan drets borjan med
0,25 procentenheter. Rantan pa de
huvudsakliga refinansieringstransaktio-
nerna steg till 1,5 %, vilket enligt
ECB-radets bedomning alltjaimt bidrog
till den ekonomiska aktiviteten. I sina
motiveringar framholl ECB-radet att det

var ytterst viktigt att den accelererande
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inflationen under forsta halvaret inte
skulle skapa ett brett baserat inflations-
tryck pd medelldng sikt. Radet framholl
att beslutet skulle bidra till att halla
inflationsforvantningarna i euroomradet
fast forankrade i linje med maélet att halla
inflationen under, men nira, 2 % pa
medellang sikt.

I juli var den underliggande
okningstakten i den ekonomiska aktivite-
ten i euroomradet alltjamt positiv. Laget i
Grekland hade dock visat sig vara

svdrare dn vantat, och i juli 2011 enades

EU-lindernas statschefer om principerna
for ett nytt stodpaket till Grekland.
Enligt EU:s och IMF:s bedomningar var
det ekonomiska ldget i Irland och Portu-
gal under 2011 i stort sett i linje med
EU:s och IMF:s anpassningsprogram.
Framfor allt i Irland ljusnade liget mot
slutet av dret och riantebanan for irlind-
ska statsobligationer avvek tydligt fran
utvecklingen for grekiska och portugi-
siska obligationer, for vilka ranteskillna-
derna mot motsvarande tyska obligatio-

ner 6kade under hela aret.

Centralbankscheferna i euroomradet deltog i ECB-rddets sammantréde i Helsingfors i maj 2071.
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ECB-rddet har vid upprepade tillfal-
len uppmanat regeringarna i eurolan-
derna att inleda finanspolitiska dtgarder
och strukturella reformer. I mars beto-
nade ECB-rddet att statsskuldkrisen i
euroomrdadet allt tydligare hade lyft fram
behovet av en ambitios reform av det
ekonomiska styrsystemet for euroomra-
det. I april bedomde ECB-radet att det
lagstiftningspaket med sex lagforslag om
ekonomisk styrning som Europeiska
radet antagit vid sitt toppmote den
24-25 mars skulle bidra till att nagot
forbattra overvakningen av euroomra-
dets ekonomi och offentliga finanser.
Raédet patalade dock behovet av string-
are krav, dannu storre automatik i dtgér-
derna och tydligare fokus pa de mest
sdrbara linderna med forsvagad konkur-
renskraft. Mot bakgrund av de fortsatta
spanningarna pa finansmarknaden
understrok ECB-radet i juni det absoluta
behovet av trovirdiga finanspolitiska
anpassningsstrategier. I juli uttryckte
ECB-réddet sin tillfredsstillelse 6ver info-
randet av den europeiska styrperioden
(European Semester) och de nationella
reformprogram som lianderna nyligen
hade lamnat in och som uppfyllde utfis-
telserna i den nya konkurrenskraftspak-
ten (Euro Plus Pact).

ECB-radet saite in fler extraordindra
penningpolitiska atgirder under andra
balviret

Annu i bérjan av augusti bedémde
ECB-radet att riskerna for inflationsut-
vecklingen var uppdtriktade och riskerna
for de ekonomiska utsikterna i stort sett

balanserade, men framholl att omvirlden
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praglades av exceptionellt stor osikerhet.
En konjunkturférsimring hade gjort sig
gillande under sommaren bade i Europa
och 1 USA. Samtidigt stegrades
osdkerheten om den politiska beslutsfor-
magan pa marknaden till foljd av kris-
hanteringsproblemen i Europa och de
svara forhandlingarna om skuldtaket i
USA. P4 grund av konjunkturavmatt-
ningen reviderade ECB-radet i september
ned sin prognos for den ekonomiska
tillvaxten for 2011 och 2012. Vidare
forutspadde rddet att riskerna for de
ekonomiska utsikterna var nedatriktade
mot bakgrund av den osikra omvirlden
och spanningarna pa finansmarknaden.
Inflationsriskerna bedémdes nu vara
balanserade och inte lingre uppatriktade.
ECB-radet bedomde ocksa att det hade
skett en dtstramning av de finansiella
forhallandena.

Under andra halvaret 2011 fordju-
pades statsskuldproblemen i vissa euro-
linder, med oro pa finansmarknaden som
foljd. ECB-rddet maste svara pa den
exceptionellt 6kade osikerheten med
extraordinidra penningpolitiska dtgirder.
Situationen pa statsobligationsmarkna-
den i euroomrddet forsimrades snabbt
fran slutet av juli, vilket skapade oro pa
finansmarknaden i hela euroomradet.
Konjunkturnedgéngen ledde till att en
oro inte minst om héllbarheten i Italiens
och Spaniens offentliga finanser borjade
sprida sig pa marknaden i juli-augusti,
da rantorna pa lindernas obligationer
vinde upp (diagram 3).

Den finansiella oron aterspeglades
ocksd i den finansiella sektorn och ban-

kerna borjade f& problem med uppla-
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ningen pa hosten. Eurosystemet bemotte
den 6kade marknadsoron bland annat
med att forlinga loptiderna for refinan-
sieringen till bankerna. Redan i augusti
beslutade ECB-radet genomfora en kom-
pletterande likvidiserande langfristig
refinansieringstransaktion med en 16ptid
pa ca 6 manader. Vidare utokades pro-
grammet for vardepappersmarknaderna
(Securities Markets Programme, SMP)
som hade lanserats i maj 2010. Genom
programmet kan Eurosystemet kopa
privata och offentliga skuldebrev pa
sadana storningsdrabbade marknadsseg-
ment som spelar en central roll for en
vilfungerande penningpolitisk transmis-
sionsmekanism. Under augusti-december
genomforde Eurosystemet via program-
met direkta penningpolitiskt motiverade
viardepapperskop for sammanlagt ca 138
miljarder euro. Likviditetseffekterna av
viardepapperskopen neutraliserades
genom motsatta transaktioner. ECB-radet
har vid upprepade tillfillen betonat att
de extraordinira atgirder som genom-
forts for att minska spanningarna pa
finansmarknaden ar tillfilliga till sin
natur.

I oktober bedomde ECB-radet att
neddtriskerna for de ekonomiska utsik-
terna hade fortsatt att 6ka ytterligare och
betonade att konjunkturutsikterna prig-
lades av exceptionellt stor osikerhet.
Enligt radet skulle fortsatta spanningar
pa finansmarknaden och ogynnsamma
effekter pd de finansiella forhdllandena
leda till en inbromsning i tillvixttakten i
euroomradet under andra halvaret 2011.
Vidare framholl rddet att sarskild vikt
borde fistas vid laget i banksektorn.
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Diagram 3.
Ranteskillnader mot tyska obligationer
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Problemen i banksektorn avspeglades pa
interbankmarknaden bland annat i
okade ranteskillnader mellan ranteba-
rande viardepapper med och utan siker-
het under andra halvéret 2011 (diagram
4). For att stodja finanssektorns funk-
tionsformaga meddelade ECB-radet i
oktober att det skulle fortsdtta att
genomfora alla refinansieringstransaktio-
nerna till fast ranta och med full tilldel-
ning dtminstone fram till mitten av 2012.
Vidare beslutade radet genomfora tva
nya kompletterande, likvidiserande lang-
fristiga refinansieringstransaktioner med
en loptid pa ca 1 ar. ECB-radet aviserade
ocksd ett nytt kopprogram for siker-
stillda obligationer pa 40 miljarder euro.
Det tidigare kopprogrammet for siker-
stillda obligationer hade lanserats som-
maren 2009. Genom detta program kan

Eurosystemet genomfora penningpoli-
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tiska operationer via banksektorn, efter-
som sikerstillda obligationer ar skulde-

brev emitterade av banker.

Konjunkturforsamringen i slutet av dret
ledde till vintesankningar

I november sinkte ECB-rddet rantan pa
de huvudsakliga refinansieringstransak-
tionerna med 0,25 procentenheter. I
november tog Mario Draghi 6ver som
ordforande for ECB efter Jean-Claude
Trichet, vars mandatperiod gick ut vid
slutet av oktober. Enligt ECB-radets
bedomning vintades de fortsatta
spanningarna pa finansmarknaden leda
till en avmattning i den ekonomiska
tillvaxten i euroomradet under andra
halvaret 2011 och darefter, pa grund av
de ogynnsamma effekterna pa de

finansiella forhallandena och fortroendet.
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ECB-réadet fattade sitt beslut mot
bakgrund av att ocksa pris-, kostnads-
och lonetrycket i euroomradet i det laget
vintades avta. I november bedomde
radet att riskerna for prisutvecklingen pa
medelldng sikt fortfarande var i stort sett
balanserade, men att konjunkturutsik-
terna alltjamt praglades av exceptionellt
stor osdkerhet och 6kade nedatrisker.
Vid sitt sammantride i borjan av
november uppmanade ECB-radet de
nationella myndigheterna i euroomradet
att godkdanna och snarast genomfora de
atgarder som aviserats och rekommende-
rats i uttalandet frdn Eurotoppmotet den
26 oktober. Syftet med toppmotet i slutet
av oktober var att ta fram en plan for att
motverka en ytterligare spridning av
skuldproblemen i euroomradet och
darmed stabilisera ldaget. I bakgrunden
lag en vaxande oro over liaget och de
finansiella forhdllandena i den euro-
peiska banksektorn, inte minst 6ver kon-
sekvenserna av de stigande rantorna pa
italienska statsobligationer. De viktigaste
besluten fran toppmotet gallde upplos-
ningen av ldget i Grekland, som hade
skarpts ytterligare, den planerade
okningen av det europeiska finansiella
stabilitetsinstrumentets utldningskapaci-
tet och rekapitaliseringen av bankerna.
ECB-réadet uttryckte sin tillfredsstillelse
med Europeiska radets beslut att hoja
kapitalkravet i friga om bankernas obe-
gransade primara kapital (s.k. Core Tier
1) till 9 % fore utgdngen av juni 2012.
Radet uttalade ocksd sitt stod for kravet
att de nationella tillsynsmyndigheterna
skulle sorja for att bankernas rekapitali-

seringsplaner inte ledde till en alltfor
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snabb skuldavveckling. Pa sitt samman-
triade i borjan av november betonade
ECB-réadet att regeringarna i de lander
som omfattas av EU:s och IMF:s gemen-
samma stodprogram (Grekland, Irland
och Portugal), liksom regeringarna i
sarskilt utsatta lander, maste vara redo
att vidta alla de ytterligare atgarder som
behovs.

Till oron pa finansmarknaden
bidrog i november de politiska kriserna i
Grekland och Italien, som utmynnade i
valet av ny statsminister och regering i
bédde Italien och Grekland. Vidare ledde
osikerheten om upplosningen av skuld-
krisen i euroomradet i november till
hogre rantor pa bland annat franska och
belgiska statslan. I december var laget pa
statsobligationsmarknaden i euroomra-
det fortfarande karvt, men nagot
lugnare dn i november. Framfor allt de
spanska statsldnerdntorna sjonk i forhal-
lande till rantorna for 6vriga krisdrab-
bade lander.

Efter en ytterligare forsaimring av
det ekonomiska ldget sankte ECB-radet
ater styrrantorna i december, da rantan
pd de huvudsakliga refinansieringstrans-
aktionerna sianktes med 0,25 procenten-
heter till 1 %. I december nedreviderade
radet tydligt sin prognos for den ekono-
miska tillvixten fér 2012 och konstate-
rade att de ekonomiska utsikterna i euro-
omradet priglades av starka nedatrisker i
en omvirld av sdrskilt stor osikerhet.
ECB-réadet fattade sitt beslut mot bak-
grund av att kostnads-, 16ne- och pris-
trycket i euroomradet i det liget vanta-
des vara dimpat under den penningpoli-

tiskt relevanta perioden.
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ECB-rddet vidtog dtgdrder for att stodja
finanssektorns funktionsformdga
ECB-rddet fattade i november—december
ocksa flera beslut i syfte att sorja for
bankernas tillgang till likviditet och
underldtta verksamheten pa penning-
marknaden i euroomrédet. Atgirderna
vantades stodja utldningen till hushall
och icke-finansiella foretag. Vid slutet av
november (30.11) meddelade de ledande
centralbankerna i viarlden om nya
gemensamma stodatgarder for att sorja
for likviditetstillforseln till det internatio-
nella finanssystemet genom att sanka
priset pa dollarfinansiering med 0,50
procentenheter och ingd 6msesidiga valu-
tasvappavtal for att ocksa sikra
tillgdngen till likviditet i andra
huvudvalutor. I kredittransaktionerna
deltog utover ECB centralbankerna i
USA, Storbritannien, Japan, Kanada och
Schweiz. P4 sitt sammantrade i borjan av
december beslutade ECB-rddet likasd om
flera nya omfattande extraordinara
atgarder for att oka tillgdngen till
likviditet for banksektorn och stodja
sektorns verksamhet. Radet beslutade
genomfora tva langfristiga refinansie-
ringstransaktioner med en exceptionellt
lang loptid pd tre &r. Vidare fattades
beslut om att sinka kassakravet for
bankerna fran 2 till 1 % och litta pa
urvalskriterierna for sikerheter genom
att utdka de godtagbara sikerheterna
och sdnka kreditkvalitetstroskeln for
dessa vardepapper.

I detta sammanhang betonade ECB-
radet ater vikten av att alla regeringarna
i euroomrddet snabbt gor sitt yttersta for

att sakerstilla hdllbara offentliga finan-
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ser i hela euroomradet. For att stodja den
ekonomiska tillviaxten och aktiviteten i
euroomradet ansdgs det ocksd nodvin-
digt att linderna forband sig till att
genomfora betydande langsiktiga struk-
turella reformer. Ett nytt finanspolitiskt
avtal bestdende av grundligt omvirde-
rade finanspolitiska regler och de finans-
politiska utfistelserna fran regeringarna i
euroomradet ar enligt radets bedomning
i december en forutsittning for att ater-
stilla den normala funktionen pa finans-
marknaden.

Framfor allt de extraordinira atgir-
derna for att stodja finanssektorns funk-
tionsformdga som genomfordes i slutet
av 2011 bidrog i forening med vissa
andra faktorer till att oka storleken av
Eurosystemets balansrakning i forhal-
lande till BNP (diagram 5). Eurosyste-
mets balansriakning i procent av BNP

expanderade fran ca 21 % i borjan av

Centralbankernas balansrakningar

"N

2007

2008 2009 2010 2011

1. e Federal Reserve
2. e Bank of England
3. e Eurosystemet

Kallor: Nationella statistikmyndigheterna, Eurostat och Bloomberg.
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aret till narmare 30 % i december 2011.
Under 2011 genomférde Eurosystemet
penningpolitiskt motiverade vardepap-
perskop for ca 138 miljarder euro direkt
via programmet for vardepappersmark-
naderna. Vid &rets slut uppgick Eurosys-
temets innehav av dessa vardepapper till
sammanlagt 212 miljarder euro. Virde-
papperskopen inom ramen for det nya
kopprogrammet for sikerstillda obliga-
tioner uppgick till ca 3 miljarder euro
2011. Investeringarna i det ursprungliga
kopprogrammet for sikerstillda obliga-
tioner utgjorde ca 59 miljarder euro vid
slutet av 2011. Till expansionen av Euro-
systemets aggregerade balansomslutning
bidrog ocksa de langfristiga refinansie-
ringstransaktionerna. Overskottslikvidi-
teten fran dessa transaktioner ldnades pa
nytt in i centralbanken framst i form av
kortfristig inldning.
Balansrikningsexpansionen gillde
inte endast den aggregerade balansrak-
ningen for centralbankerna i Eurosyste-
met, utan ocksd manga nationella cen-
tralbankers egna balansrikningar vixte
exceptionellt mycket till foljd av
okningen av de inbordes posterna mellan
centralbankerna i Eurosystemet. Detta
avspeglade framfor allt ett kapitalutflode
fran de problemdrabbade linderna. Ett
stort finansieringsflode riktades via pen-
ningmarknaden till centralbankerna i de
starka landerna, vilkas fordringar pd
centralbankerna i de problemtyngda
linderna okade brant pa centralbanker-
nas betalningskonton i Eurosystemet.
Denna utveckling ledde ocksa till att
Finlands Banks balansrikning expande-

rade exceptionellt mycket (ruta 7).
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Genomforandet av penningpolitiken i
euroomradet och Finland

Eurosystemet sakerstallde tillgangen till
centralbanksfinansiering

Genom penningpolitiska operationer
sakerstills att ECB-rddets beslut far
genomslag i marknadsriantorna och
vidare via hushéllens och foretagens
aktiviteter i prisutvecklingen. Till de
viktigaste penningpolitiska instrumenten
hor centralbankens refinansieringstrans-
aktioner, som via andringar i pris,
belopp, loptider och tidpunkter paverkar
rantorna pd interbankmarknaden. Efter
en period pa nirmare tva ar av
oforandrade styrrantor hojde ECB-radet
i april rantan pd de huvudsakliga refi-
nansieringstransaktionerna med 0,25
procentenheter till 1,25 % pd grund av
de okade inflationsriskerna. De ovriga
kreditvillkoren lamnades under forsta
halvaret i stort sett ororda. Rantan
hojdes ytterligare till 1,5 % i juli.

Fran och med juli—augusti spreds
problemen pé statsskuldmarknaden inom
euroomradet, varefter det vardepappers-
marknadsprogram som Eurosystemet
hade lanserat i maj 2010 aktiverades.
Riantan pd de huvudsakliga refinansie-
ringstransaktionerna sinktes med 0,25
procentenheter bade i november och i
december sedan inflationsutsikterna for-
andrats och uppgick vid arets slut till
1 %. Rantan pa inlaningsfaciliteten holls
aret ut 0,75 procentenheter under styr-
rantan och rantan pa utlaningsfaciliteten
4 sin sida 0,75 procentenheter over styr-

rantan. Under andra halvéret erbjods
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bankerna dven exceptionellt langa kredi-
ter och i december aviserade ECB-radet
flera extraordinidra dtgarder, som bidrog
till en effektivare transmission av pen-
ningpolitiken, bland annat tva refinansie-
ringstransaktioner med en loptid pé 3 ar.
Bankerna behover centralbanksfi-
nansiering for sina olika likviditetsbehov,
bland annat for att uppfylla kassakravet
och tillmotesga efterfrigan pa kontanter
genom att kopa sedlar av centralbanken.
Anda sedan bérjan av finanskrisen har
betydelsen av en god likviditet accentue-
rats, medan det vixande misstroendet
mellan bankerna och bankernas forsva-
gade kreditvardighet har indelat penning-
marknaden i tva delar: en del av ban-
kerna anvander centralbankskrediter for
att sakerstilla sin likviditet och en del
lanar in sina 6verskottsmedel i central-
banken i stdllet for i andra banker.
Banker som godtagits som penning-
politiska motparter erhéller central-
banksfinansiering mot sikerheter som
uppfyller Eurosystemets krav genom att
delta i kredittransaktioner som genom-
fors decentraliserat.! ECB-radet fortsatte
under hela dret den politik med full till-
delning till fast ranta som borjade tillim-
pas hosten 2008 och som medforde en
klar minskning av marknadens farhdgor
avseende likviditeten. Bankerna fick till-
gang till kredit till fast ranta vid alla
typer av operationer mot godtagbara
sakerheter. Den genomsnittliga 16ptiden
for centralbanksfinansiering inom euro-

omrddet var fortfarande lingre an fore

! Finlandska penningpolitiska motparter deltar i de

refinansieringstransaktioner som utférs av Finlands
Bank, dir bankavdelningens byrd fér marknadsopera-
tioner svarar for genomforandet.
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finanskrisen, och for i genomsnitt 70 %
av centralbankskrediterna gillde lingre
an en veckas loptider. De langfristiga refi-
nansieringstransaktionernas andel
uppgick under forsta halvaret 2010 i
genomsnitt till hela 90 % av finansie-
ringen till bankerna, medan de huvud-
sakliga refinansieringstransaktionerna
med en veckas 16ptid hade bidragit med
den storsta delen, 60-70 %, av banker-
nas refinansiering fore penningmark-
nadsoron som fick sin borjan 2007. Via
de huvudsakliga refinansieringstransak-
tionerna, som under normala forhallan-
den ar den viktigaste penningpolitiska
operationen, tilldelades under forsta
halvaret 2011 i genomsnitt 130 miljarder
euro och volymen 6kade under andra
halvaret till ca 180 miljarder euro. De
huvudsakliga refinansieringstransaktio-
nerna genomfordes en gang i veckan till

fast ranta. I de regelbundna manatliga

Diagram 6.
Eurosystemets 6ppna marknadsoperationer
Md euro
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3
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Langfristiga refinansieringstransaktioner (3 madn.)
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Kdlla: Finlands Bank.
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refinansieringstransaktionerna med en
16ptid péd tre manader har rantan sedan
oktober 2010 bundits till genomsnitts-
rantan pa de huvudsakliga refinansie-
ringstransaktionerna under den aktuella
loptiden. Det utestdende beloppet av
tremanaderskrediter i euroomradet
uppgick under arets lopp i genomsnitt till
245 miljarder euro.

Under forsta halvaret minskade
overskottet av centralbankspengar

Bankerna uppfyller kassakravet genom
att under en uppfyllandeperiod pa ca en
madnad ldna in ett belopp motsvarande
kassakravet i centralbanken. Generellt
finns det overskottslikviditet i
banksystemet om bankernas inldning i
centralbanken ar storre dn det kassakrav
som stallts upp for dem. Nar det
forekommer storningar pd penningmark-
naden och full tilldelning erbjuds via
Eurosystemets refinansieringstransaktio-
ner, stiger bankernas efterfrdgan pa cen-
tralbankskrediter 6ver likviditetsbehovet,
med 6kad inldning 6ver natten i
centralbanken som foljd.

P4 bankernas inldning i centralban-
ken betalas ranta enligt de huvudsakliga
refinansieringstransaktionerna i den man
inldningen behovs for att uppfylla kassa-
kravet. Nar kassakravet ar uppfyllt
betalas ingen rianta pa overskottet, som
det darfor lonar sig for bankerna att
overfora till inldningsfaciliteten. Inlaning
av overskottet i centralbanken blir dock
dyrt for banksystemet, eftersom rantan
pa inlaningsfaciliteten dr 0,75 procenten-
heter ldgre dn rantan pa de huvudsakliga

refinansieringstransaktionerna. Den vik-
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tigaste forklaringen till det 6kade likvidi-
tetsoverskottet var saledes penningmark-
nadens forsimrade funktion.

I borjan av 2011 fortsatte tilldel-
ningen till bankerna att krympa jamfort
med 2010 och stannade pa 400-500
miljarder euro i euroomradet (diagram
6). Samtidigt minskade likviditetsover-
skottet i genomsnitt till 25 miljarder euro
under uppfyllandeperioderna januari-
juni. Efter att den sista utestdende refi-
nansieringstransaktionen med en loptid
pd 12 ménader forfallit vid slutet av
2010 minskade sarskilt volymen av
exceptionellt langfristiga krediter. Av de
extraordinira refinansieringstransaktio-
nerna i euro utfordes under forsta halv-
aret endast transaktioner med en loptid
pd en uppfyllandeperiod, dvs. ca en
madnad, vilka genomfordes manatligen. [
borjan av 2011 fortsatte normaliseringen
av interbankpenningmarknaden, nir ett
minskat 6verskott av centralbankspengar
okade bankernas behov att agera pa
marknaden. Volymen av Eoniatransak-
tioner (inldning 6ver natten) stannade pa
samma nivd som vid slutet 2010, dvs. ca
40 miljarder euro. Riskpremierna pa pen-
ningmarknaden ldg ocksa kvar pa
samma niva som vid borjan av 2010.

Syftet med det penningpolitiska styr-
systemet dr allmant taget att stabilisera
de kortaste penningmarknadsrintorna
ndra styrrantan. Nar overskottslikvidite-
ten Okar, okar sannolikt bankernas inla-
ning over natten i centralbanken, medan
utnyttjandet av utldningsfaciliteten
minskar. De kortaste penningmarknads-
rantorna sjunker saledes nirmare riantan

pd inldningsfaciliteten, eftersom det inte
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ar ekonomiskt lonsamt for banker med
likviditetsoverskott att betala hogre ranta
pa interbankmarknaden an central-
banken. Nar likviditetsoverskottet har
blivit vasentligt, reagerar de kortaste pen-
ningmarknadsrantorna inte lingre pa
forandringar i 6verskottet. Efter att refi-
nansieringstransaktionerna med en l6ptid
pa ett ar hade forfallit 2010, okade fluk-
tuationerna i Eonia betydligt. Banksyste-
mets strukturella efterfragan pa central-
bankspengar kunde inte lingre tillgodo-
ses genom de ldngfristiga refinansierings-
transaktionerna, utan bankerna maste
ocksd delta i de huvudsakliga refinansie-
ringstransaktionerna.

Eonia fortsatte att fluktuera under
forsta halvaret 2011 och lag i genomsnitt
hogre an 2010, eftersom overskottet av
likviditet minskade. Variationer inom
varje uppfyllandeperiod orsakades ocksa
av bankernas tendens att uppfylla kassa-

kravet i en tidig fas av uppfyllandeperio-

Diagram 7.
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den, vilket drog ned likviditetsoverskot-
tet i borjan av perioden och bidrog till
hojningar av Eonia. Minst var likviditets-
overskottet under uppfyllandeperioden i
maj. Under perioden mars—juni steg pen-

ningmarknadsrintorna (diagram 7).

Den fordjupade statsskuldkrisen 6kade
storningarna pa penningmarknaden

Laget pa finansmarknaden forsvagades
pa nytt i juli—augusti, nar statsskuldkri-
sen gav upphov till osakerhet och de
ekonomiska utsikterna forandrades
virlden o6ver. En konjunkturférsamring i
Europa vantades under hosten och
uppdtriskerna for inflationen minskade.
Ocksé de offentliga finanserna i USA var
foremal for uppmarksamhet: bland annat
sankte kreditviarderingsforetaget
Standard & Poor’s USA:s kreditbetyg till
AA+. 1 statsobligationerna inom
euroomradet avspeglades det forsaimrade
laget sarskilt i form av stigande rantor pa
spanska och italienska obligationer.
Osikerheten om tidpunkten och
utformningen av tilliggsfinansieringen
till Grekland forvarrades sarskilt efter att
landet i slutet av oktober hade meddelat
om sina intentioner att understilla de
nya anpassningsdtgirderna en
folkomrostning. I november steg obliga-
tionsrantorna ocksa for flera AAA-klassi-
ficerade stater, t.ex. Frankrike, Holland
och Finland. Kreditbetyget sianktes for
ménga euroldnder och i december
bedémde Standard & Poor’s att 15
eurolanders kreditbetyg hade forsvagats
pa grund av systemrisker.

Storningarna pa penningmarknaden

hojde riskpremierna till den hogsta nivan
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sedan Lehman Brothers fall i slutet av
2008. De forvantade rantefallen pa
marknaden pressade ned penningmark-
nadsridntorna for l[dn mot sikerhet mer
an for lan utan sikerhet, vilket bidrog till
att riskpremierna okade ytterligare. Rin-
torna pd lan for vilka siakerheterna
bestod av tyska statsobligationer med
basta kreditbetyg (reporanta) foll betyd-
ligt och sjonk till och med under riantan
pa Eurosystemets inlaningsfacilitet. For
att minska likviditetsfarhdgorna beslu-
tade ECB-rddet genomfora nya exceptio-
nellt langfristiga refinansieringstransak-
tioner: i augusti tilldelades bankerna ca
50 miljarder euro med en Ioptid pa 6
madnader och i oktober ca 57 miljarder
euro med en 16ptid pa 12 ménader. Fran
borjan av september dkade utnyttjandet
av utldningsfaciliteten till i genomsnitt
drygt 4 miljarder euro om dagen under
uppfyllandeperioden i november, trots att
det fanns ett stort likviditetsoverskott i
banksystemet. Under uppfyllandeperio-
den i november uppgick inlaningen over
natten redan till i genomsnitt ca 250

miljarder euro.

ECB genomforde en marknadsoperation
av historiska matt

I december hade liget pd finansmarkna-
den i euroomradet forvarrats betydligt.
ECB-radet beslutade att genomfora
langfristiga refinansieringstransaktioner
med en exceptionellt ling loptid pa 3 ar
(ca 36 man.) i december och februari i
syfte att sdkerstilla transmissionen av
penningpolitiken och underlitta
bankernas langfristiga uppldning. Rantan

ar den genomsnittliga rantan pa de
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huvudsakliga refinansieringstransaktio-
nerna under transaktionens loptid.
Undantagsvis erbjods bankerna mojlighet
att helt eller delvis betala tillbaka sin
kredit efter det forsta dret. Dessutom
gavs banker som i oktober ansokt om
refinansiering med 12 ménaders loptid
mojlighet att betala tillbaka sitt lan och i
stillet overga till den transaktion med 36
ménaders loptid som genomfordes i
december.

For att underlitta aktiviteten pa
penningmarknaden sinkte ECB-radet
vidare bankernas kassakrav med en pro-
centenhet till 1 %, vilket minskar efter-
fragan pd strukturell likviditet och folj-
aktligen ocksa banksystemets behov av
sakerheter. P4 grund av politiken med
full tilldelning och de stora utestdende
krediterna behovs kassakravssystemet
inte pd samma sdtt som tidigare for att
stabilisera de kortaste rantorna. Av
samma anledning avstod man fran de
finjusterande transaktionerna pa uppfyl-
landeperiodens sista dag.

Den refinansieringstransaktion med
en loptid pd 36 manader som genomfor-
des i december var volymmassigt den
storsta marknadsoperation som ndgonsin
genomforts i euroomrddet: 523 banker
tilldelades 489 miljarder euro, av vilket
aterbetalningen av den tidigare genom-
forda 12-ménaderstransaktionen stod for
46 miljarder euro. Efter transaktionen
steg likviditetsoverskottet till en ny
rekordniva, dvs. till niastan 480 miljarder
euro, vilket var ca 130 miljarder euro
mer dn strax fore utgdngen av den forsta
12-manaderstransaktionen i ordningen i

juni 2010 (diagram 8). Under senare
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Diagram 8.

Likviditetsoverskott i euroomradets banksystem,
ranteskillnader mellan vardepapper med och utan sakerhet
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halften av december uppgick inldningen
over natten 4 sin sida till i genomsnitt
330 miljarder euro. Vid arets slut hade
bankerna centralbankskrediter for ca
850 miljarder euro och loptiden for kre-
diterna hade forliangts betydligt sedan
borjan av aret.

De kortaste rantorna pa penning-
marknaden sjonk dock inte lika nara
rantan pd inlaningsfaciliteten som under
forsta halvaret 2010, da likviditetsover-
skottet senast hade varit lika stort.
Tvirtom lag Eonia kvar pd en niva ca
0,20 procentenheter hogre dn riantan pa
inldningsfaciliteten, eftersom inldningen
pa interbankmarknaden hade prissatts
med beaktande av storre kreditrisker an
forut. Delvis av samma orsak sjonk Euri-
borrantorna utan sikerhet endast ndgot
vid arets slut. Ocksd narheten till arsskif-

tet dimpade riantenedgangen, eftersom
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bankaktiviteten i regel minskar mot

slutet av rakenskapsperioden.

Skuldkrisen avspeglades i Eurosystemets
ramverk for sakerheter

Eurosystemet beviljar kreditinstituten
centralbanksfinansiering endast mot
tillfredsstillande sikerheter. Som
sakerhet godtas rantebarande
vardepapper som uppfyller urvalskriteri-
erna. En forteckning 6ver omsattbara
vardepapper godtagbara som sikerhet
publiceras pa ECB:s webbplats. For att
faststélla sikerhetsvirdet virderas
tillgdngarna dagligen, varefter de varde-
ringsavdrag som faststallts i
Eurosystemet tillimpas. Av mottagarens
totala sikerheter for en centralbankskre-
dit far endast en begransad andel bestd
av icke-sikerstillda obligationer utgivna
av kreditinstitutsgrupper.

Eurolidndernas skuldproblem och

oron pa finansmarknaden paverkade

Eurosystemets urvalskriterier under 2011.

I mars meddelade ECB att obligationer
som emitterats eller garanterats av den
irlindska staten kommer att godtas som
sakerheter i Eurosystemet dven om deras
kreditbetyg faller under den faststillda
kreditkvalitetstroskeln BBB. Samma med-
delande publicerades i juli om godtagbar-
heten av portugisiska statsobligationer.
Besluten grundade sig pa regeringarnas
foresatser i dessa linder att folja EU:s och
IMF:s stodprogram. Kreditkvalitetstros-
keln for grekiska statsobligationer hade
sankts pa motsvarande sitt redan 2010. I
slutet av 2011 gav en del av kreditvarde-
ringsforetagen fortfarande Irland och
Portugal kreditbetyget BBB. Inom forsta
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halvaret 2011 hade alla kreditvirderings-
foretag anlitade av Eurosystemet nedgra-
derat Greklands kreditbetyg under BBB.

I riskhanteringen av Eurosystemets
sakerheter infordes uppdaterade varde-
ringsavdrag. Kravet pa tva kreditbetyg
som uppfyller den faststillda nivan, som
tidigare endast gillde nyemissioner av var-
depapper med bakomliggande tillgingar,
utstracktes nu till att gilla alla papper i
den aktuella tillgdngsklassen oberoende
av deras emissionstidpunkt. I september
meddelade ECB att bankobligationer som
handlas pd icke reglerade marknader
godkinda av ECB (och som uppfyller
ovriga urvalskriterier) kommer att bli
beldningsbara fran borjan av 2012. Tidi-
gare hade endast borslistade obligationer
varit belaningsbara. Av de totala sikerhe-
ter som avkridvs mottagaren av en central-
bankskredit har den 10 % limit som gallt
for kreditinstitutsgruppers obligationer
utan sikerhet sankts till 5 %.

I slutet av 2011 meddelade ECB om
Eurosystemets dtgarder for att stodja
bankernas utldning och aktiviteten pa
penningmarknaden. Hit horde ocksd en
okning av den potentiella sakerhetsmas-
san. Sakerhetsmassan okades genom att
kreditkvalitetstroskeln for vissa typer av
vardepapper med bakomliggande till-
gangar sianktes till A och de nationella
centralbankerna gavs mojlighet att tillfil-
ligt godta lanefordringar som sikerheter

enligt sarskilt faststillda urvalskriterier.

Virdepappersmarknadsprogrammet
aktiverades i augusti

Eurosystemet lanserade ett vardepappers-

marknadsprogram (Securities Markets
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Programme, SMP) i maj 2010, da
finanskrisen hade skadat den penningpo-
litiska transmissionsmekanismen inom
vissa marknadssegment. Programmet
utgor en extraordindr penningpolitisk
atgard som far paga sa linge som kopen
anses nodvindiga. Genom programmet
kan savil privata som offentliga
skuldebrev kopas upp pd andrahands-
marknaden, och kopens likvidiserande
effekt neutraliseras genom att tidsbundna
insattningar samlas in varje vecka. Kopen
har saledes ingen inverkan pa den pen-
ningpolitiska inriktningen. P4 Finlands
Bank svarar bankavdelningens investe-
ringsbyré for genomforandet av
Eurosystemets penningpolitiska
kopprogram. Kopen genomfors med
Eurosystemets motparter inom penning-
politiken och investeringsverksamheten.
I praktiken tillimpades vardepap-
persmarknadsprogrammet inte under
forsta halvaret 2011 och dess volym var
darfor i stort sett oforandrad fran borjan
av 2011 till slutet av arets forsta halvars-
period, dvs. 74 miljarder euro. Nar laget
pd finansmarknaden forsimrades i juli-
augusti och transmissionen av penning-
politiken klart forsvagades, aktiverades
programmet for att stabilisera statsobli-
gationsmarknaden i euroomradet. Den 7
augusti meddelade ECB-ordforanden att
Eurosystemet aktivt skulle genomfora
vardepapperskop, och fram till den 2
september Okade programmets storlek
med ett nettobelopp pad 55 miljarder euro
till 129 miljarder euro. Efter det mins-
kade nettokopen ndgot till 32 miljarder
euro i september och till ca 20 miljarder
euro under sdvil oktober som november.
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Diagram 9.
Eurosystemets program for vardepapperskop, utvecklingen
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1. mm  Képprogram for sikerstillda obligationer (CBPP1 och CBPP2)
2. w= Program for virdepappersmarknaderna (SMP)
Killa: Europeiska centralbanken.

Vardepapperskopen inom ramen for
programmet uppgick vid drets slut till
211,5 miljarder euro (diagram 9).
Bankerna i Europa har en stor bety-
delse for finansformedlingen och saker-
stallda obligationer ar en viktig killa till
langfristig finansiering. I oktober beslu-
tade ECB-rddet lansera Eurosystemets
andra kopprogram for sakerstallda obli-
gationer i euro som emitterats pd forsta-
och andrahandsmarknaderna i euroom-
ridet (Covered Bond Purchase Pro-
gramme). Det forsta kopprogrammet av
detta slag hade [6pt ut i juni 2010 nir
mdlet pd 60 miljarder euro hade upp-
ndtts. Kopen for 40 miljarder euro enligt
det nya programmet inleddes i november
och ska slutforas fore utgdngen av
oktober 2012. Vid slutet av 2011 hade
sakerstillda obligationer for ca 3 miljar-
der euro kopts inom ramen fér program-
met. Programmet forbittrade bankernas
forutsattningar for uppldning genom att
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Diagram 10.
Finlandska motparters andel av Eurosystemets
penningpolitiska inlaning 2011

riskpremierna pa sakerstillda obligatio-
ner sjonk och emissionerna pa forsta-
handsmarknaden okade sarskilt i inled-
ningsskedet. Finlands Bank deltar i pro-
grammet med en andel som motsvarar
bankens s.k. kapitalfordelningsnyckel,
och de uppkopta obligationerna redovi-

sas over bankens balansridkning.

Eurosystemet sakerstallde ocksa
bankernas tillgang till dollarfinansiering

ECB:s valutasvapp med den amerikanska
centralbanken Federal Reserve
garanterade bankerna i euroomradet
dollarfinansiering aret runt mot
sakerheter godtagna av Eurosystemet.
ECB och Federal Reserve beslutade i juni
forlinga sin valutasvapp till augusti
2012, och i slutet av ret fattades ett nytt
beslut om forlingning till februari 2013.
Dollarfinansiering med en l6ptid pa 7
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* Inkl. bdade inldning éver natten och inldning med fast loptid.

Killor: Europeiska centralbanken och Finlands Bank.
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dagar tillhandaholls hela aret enligt
politiken med full tilldelning, men
bankerna ansokte inte om sddan
finansiering fore september. I september
beslutade ECB-radet undantagsvis att
genomfora tre dollartransaktioner med 3
manaders 16ptid.

I slutet av november beslutade ECB
vidare i samarbete med centralbankerna i
USA, Japan, Storbritannien, Schweiz och
Kanada att inbordes valutasvappar far
genomforas fram till den 1 februari
2013. Detta garanterade bankerna i
euroomradet vid behov tillgang ocksa till
finansiering i annan utlindsk valuta dan
dollar. Dessutom avtalades om en sink-
ning av rdantan pa dollarsvappen med 0,5
procentenheter till 0,5 % plus ett tilligg
for penningmarknadsrintan i dollar.
Samtidigt beslutade ECB-radet att den
initiala sikerhetsmarginalen for dollar-
krediter sianks och att virderingsinterval-
let forkortas till en vecka. I december
tilldelades bankerna over 50 miljarder
dollar i treménadersfinansiering till den
nya ldgre rantan. [ drets sista transaktion
over arsskiftet med 2 veckors 16ptid till-
delades 34 banker i euroomradet 33
miljarder dollar. Totalt uppgick refinan-
sieringen i dollar till ca 85 miljarder

dollar vid slutet av dret.

Bankerna i Finland 6kade sin inlaning
vid penningpolitiska transaktioner och
utnyttjade inlaningsfaciliteten

De finlaindska bankernas inldning med
fast loptid som harror fran penningpoli-
tiska transaktioner och inldning 6ver
natten var omfattande, vilket for sin del

vittnar om bankernas goda likviditet.
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Under 2011 genomforde ECB 80 refinan-
sieringstransaktioner, men bankerna i
Finland deltog endast i 10 av transaktio-
nerna. [ december hade Finlands Banks
motparter ldn for 0,01 miljarder euro
som de tilldelats vid huvudsakliga refi-
nansieringstransaktioner och 1an for 2,3
miljarder euro som de tilldelats vid
langfristiga refinansieringstransaktioner.
Totalt stod detta for endast 0,3 % av
Eurosystemets alla utestdende krediter.
Tidsbundna insittningar kunde goras vid
likviditetsindragande transaktioner i
samband med virdepappersmarknads-
programmet och vid de finjusterande
transaktionerna pa uppfyllandeperioder-
nas sista dag, vilka tillsammans utgjorde
64 transaktioner. I genomsnitt 4 av
Finlands Banks 16 motparter deltog i
dessa transaktioner.

Under andra halvaret 6kade de fin-
lindska bankernas inldning med fast
l6ptid betydligt, dvs. fran 1,2 miljarder
euro i juni till 17,5 miljarder euro i slutet
av december (diagram 10). Den procen-
tuella andelen av hela Eurosystemets
inlaning 6kade ocksd. Medan 2-5 % av
inldningen under forsta halvaret kom
fran Finland, 6kade andelen i september
till 12 %. Vid slutet av december var den
8 %, dvs. mdngdubbel jimfort med Fin-
lands Banks s.k. kapitalfordelnings-
nyckel. Inte bara inlaningen med fast
16ptid utan ocksa inlaningen 6ver natten
okade i Finland under andra halvéret
fran 2 miljarder euro vid slutet av juni
till ca 52,5 miljarder euro i december,
vilket var 13 % av all inldning 6ver
natten och 4 procentenheter mer in i

borjan av dret. Det 6kade beloppet av

Verksamhet 2011

inldning som harror fran penningpoli-
tiska transaktioner och inldning 6ver
natten stod for ndstan hela expansionen
av Finlands Banks balansrikning fran 32
miljarder euro i juni till ndastan 98 miljar-

der euro i december.

Finlands Banks motparter led ingen brist
pa sakerheter

Finlands Banks motparter behover
tillrackliga sakerheter bade for krediter
som hdrror fran penningpolitiska
transaktioner och for sina betalningar.
Eftersom bankernas deltagande i
Eurosystemets refinansieringstransaktio-
ner under 2011 var mycket obetydligt,
tillgodosags storsta delen av deras
sikerhetsbehov av TARGET2-systemets
intradagskredit. Dessutom hade
motparterna stillt ett omfattande
overskott av sakerheter till centralbankens
forfogande. I genomsnitt forblev de totala
sdkerheterna pa ca 23 miljarder euro i
stort sett oforandrade jamfort med
foregdende ar. Av beloppet utgjorde ca
halften ett sikerhetsoverskott.

En analys enligt sikerhetsslag visar
att motparterna under hela aret framst
forfogade over sikerstillda bankobliga-
tioner, som i genomsnitt utgjorde 40 %
av alla sikerheter (diagram 11). For den
nast storsta andelen (16 %) stod rinte-
barande virdepapper utgivna av staten
och den offentliga sektorn. Darefter
foljde sikerheter bestaende av vardepap-
per med bakomliggande tillgdngar och
tidsbundna insittningar vid likviditets-
dranerande finjusterande transaktioner,
med genomsnittliga andelar pa over

10 % var. Det forstnamnda av dessa
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CCBM). I detta arrangemang fungerar
Diagram 11.
Finlandska motparters anvandning av sakerheter
efter sakerhetsslag (genomsnitt for 2011)

Eurosystemets centralbanker som depa-
banker for varandra for virdepapper

utgivna utomlands. Av inhemska varde-
1

papper stillde bankerna endast statsobli-
gationer som sikerheter.

P4 motsvarande sitt forvarade Fin-
lands Bank via korrespondentcentral-
banksmodellen sikerheter for de andra
centralbankernas rikning for ett varde av
knappt 600 miljoner euro under 2011.

Finlands Bank och den ekonomiska
politiken i Finland

Bruttoproduktionen i Finland 6kade

1. W Rintebdrande virdepapper utgivna av staten och 2011 i takt med att aterhamtnlngen !

offentlig sektor

W Sikerstallda bankobligationer
Icke-sikerstdllda bankobligationer

[N Foretagsobligationer och andra omsittbara tillgdngar
Virdepapper med bakomliggande tillgangar

W Lanefordringar

. W [nlining med fast l6ptid

Kailla: Finlands Bank.

ekonomin frin recessionen 2008 och
2009 fortsatte. Den ekonomiska
tillvixten saktade dock av frdn 2010 och
osidkerheten kring de ekonomiska

N La kW

utsikterna tilltog under arets lopp. 1
december reviderade Finlands Bank
darfor ned sina tillvixtprognoser for
2011 och 2012 jamfort med tidigare
rapporter.

minskade tydligt under dret, medan det Efter en gynnsam period fram till
sistnamnda dter okade. Lanefordringar forsta halvdret 2011 borjade Finlands
och foretagsobligationer och andra export visa en dalande utveckling till
omsittbara tillgdngar anvindes som foljd av nedgdngen i den globala ekono-
sakerheter i mycket liten utstrackning, min och internationella handeln, de eko-
liksom dven icke-sakerstallda bankobli- nomiska svarigheterna i Europa och
gationer, vars andel begriansas av fast- problemen inom el- och elektronikindu-

stallda limiter per emittent. strin. Exporten hade dnnu inte stigit

Finlands Banks motparter foredrog i
likhet med tidigare ar utlindska sikerhe-
ter. Over tre fjardedelar av alla sikerhe-
ter och nastan 95 % av omsattbara
sakerheter hade lamnats som sikerheter
via korrespondentcentralbanksmodellen
(correspondent central banking model,

Finlands Banks arsberittelse 2011

tillbaka till den niva som hade ratt 2008
och 2009 fore recessionen, eftersom
ndgon betydande aterhamtning av efter-
fragan pd investeringsvaror, som ar viktig
for Finlands export, inte hade skett i de
utvecklade ekonomierna. Till foljd av den
dampade exportutvecklingen var indu-
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strins andel av BNP klart lagre 2011 4n
under dren fore recessionen.

Den inhemska investerings- och
konsumtionsefterfrdgan visade 2011 en
gynnsammare utveckling dn exporten. De
produktiva investeringarna — bade bygg-
nadsinvesteringarna och investeringarna i
maskiner och utrustning — okade efter en
nedgang dret innan. Den laga riantenivdn
i forening med bittre sysselsittning
bidrog till hushallens efterfrigan och den
privata konsumtionen fortsatte att vdxa i
jamn takt. Investeringarna i bostadsbyg-
gande okade ocksd, men planade ut fran
den exceptionellt hoga 6kningstakten
under det foregdende aret.

Svérigheterna for exporten och den
utdragna nedgangen i exportpriser i for-
héllande till importpriser ledde till att
bytesbalansoverskottet utpldnades. Bytes-
balansen visade underskott 2011 efter att
genomgdende ha visat 6verskott sedan
mitten av 1990-talet.

Under andra halvéret 2011 forsam-
rades utsikterna framfor allt for exporten
och investeringarna i takt med den 6kade
osikerheten om den globala konjunktur-
utvecklingen och den finansiella stabilite-
ten i Europa. Utsikterna for den privata
konsumtionen var stabilare enligt Fin-
lands Banks prognos i december.

Arbetslosheten minskade klart 2011.
Sysselsattningen, som hade fallit starkt
under recessionen 2009, hade borjat oka
redan 2010, men arbetslosheten ldg allt-
jamt kvar pd klart hogre nivder an fore
recessionen. Sysselsittningen inom indu-
strin, som minskat mest under recessio-
nen, 6kade inte namnvirt 2010 och 2011.

Under 2011 okade sysselsattningen mest i
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servicesektorn, framfor allt inom utbild-
ning och social- och halsovard.

Till foljd av de svagare konjunktur-
utsikterna gjorde sig hotet om stigande
arbetsloshet pa nytt gillande. Finlands
Bank betonade att detta skulle fa lingva-
riga konsekvenser i form av kompetens-
forluster for dem som blir utan arbete
och 6kad utslagning fran arbetslivet.
Sarskilt orovickande ter sig en 6kning av
ungdoms- och langtidsarbetslosheten.
Enligt Finlands Banks bedomning kunde
situationen hjilpas upp genom att sorja
for de ekonomiska incitamenten for
arbete och sitta in offentliga stodatgar-
der som bidar till arbetsférmagan.

Manga foretag framfor allt inom
industrin hade inte 2011 helt dterhamtat
sig frdn 2008 och 2009 &rs recession och
stilldes i och med de férsimrade kon-
junkturutsikterna under andra halvaret
2011 infoér nya hot mot verksamhetsfor-
utsdttningarna. Strukturomvandlingen i
Finlands ekonomi som drivs av fordnd-
rade globala efterfrage- och produktions-
strukturer forefoll att vara fortsatt snabb.
Finlands Bank framholl att det kravs
anpassningsformdga for att ekonomin
ska ga sd oskadd som moijligt ur struk-
turomvandlingen. En viktig roll i denna
anpassning spelar ett vilfungerande
finanssystem och en flexibel l16nesattning
pa foretags- och branschniva.

Inflationen i Finland accelererade
2011. Prisokningen mitt med det harmo-
niserade konsumentprisindexet var
3,3 % fran aret innan. Fart at konsu-
mentprisokningen gav framfor allt sti-
gande varldsmarknadspriser pa energi

och 6vriga ravaror och dndringar av
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indirekta skatter. Inflationen i Finland 14g
redan for fjarde aret i rad 6ver genom-
snittet for euroomradet. Det framgar av
arsgenomsnitten av forandringarna i det
harmoniserade konsumentprisindexet.

Statsfinanserna visade alltjamt ett
rejalt underskott 2011 och Finlands
samlade offentliga finanser gav ocksa
underskott. Underskotten hade dock
krympt frén foregdende ar tack vare
aterhamtningen i ekonomin och atstram-
ningen av finanspolitiken. Under andra
halvaret 2011 fick konjunkturférsam-
ringen och statsskuldproblemen Finlands
offentliga finanser att dter te sig i en ny
dager.

Finlands Bank understrok behovet
av insatser for att betydligt stirka hall-
barheten i de offentliga finanserna och
skapa en héllbar grund for de offentliga
finanserna trots en dldrande befolkning.

Finlands Banks arsberittelse 2011

Det ansdgs vara mojligt framfor allt
genom dtgarder som forlinger arbetslivet
och reformer som okar arbetsproduktivi-
teten inom offentlig basservice. Finlands
Bank betonade att dessa dtgarder maste
sdttas in i tid for att inte riskera en situa-
tion dar underskottet snabbt maste
minskas samtidigt som konjunkturut-
vecklingen dven i Ovrigt dr pa vag att
mattas av.

Under 2011 gav Finlands Bank ut tre
makroekonomiska prognoser for den
finlindska ekonomin: den forsta i mars,
den andra i juni och den tredje i december.
Finlands Bank medverkade pd manga
olika sitt i analysen av bade den globala
och den inhemska ekonomiska utveck-
lingen och i den ekonomisk-politiska
debatten. Chefdirektoren och experter
fran Finlands Bank hordes ofta av riksda-

gen och andra inhemska institutioner.
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Ruta 3.

Bostadspriser och hushallens skuldsittning i de nordiska linderna

Under artiondet fore finanskrisens
utbrott steg bostadspriserna i de
nordiska linderna exceptionellt
mycket jamfort med tidigare ar,
samtidigt som skuldsittningen i
hushéllen 6kade brant. En stor del
av uppgéangen forklaras av den
gynnsamma ekonomiska utveck-
lingen, den laga riantenivan, till-
géngen till storre 1an pa flexiblare
villkor och hushallens 6kade
inkomster. Denna utveckling har
lett till 6kade skulder och diarmed
storre risker for hushallen. Mellan
de nordiska linderna kan dock
viktiga skillnader observeras: till
exempel har utvecklingen av
bostadspriser och hushallens
skulder varit mer aterhdllsam i
Finland an i de 6vriga nordiska
linderna i genomsnitt.

Under de senaste 30 dren har
bostadspriserna i reala termer
(dvs. i forhallande till den genom-
snittliga konsumentprisutveck-
lingen) stigit i ndstan alla utveck-
lade linder. Den genomsnittliga
arsokningstakten 1978-2008 var
1,7 % i Danmark, 2,1 % i
Finland, 2,5 % i Norge och 1,2 %
i Sverige. De motsvarande siff-
rorna for USA och Storbritannien
var 1,1 respektive 4,1 %. Den
langvariga uppgangen i bostads-
priser forklaras till storsta delen av
lagre realrintor och en stabilare
makroekonomisk utveckling i

forening med urbanisering och
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befolknings- och inkomstokning.
Bostadspriserna har i genomsnitt
stigit mest pd omraden med tat
befolkning dir det ar ont om
bebyggbar mark.

Under decenniet fore finans-
krisen accelererade bostadsprisok-
ningen i Norden, liksom i méanga
andra lander. Under 1997-2007
steg de reala bostadspriserna mest
1 Sverige (113 %), ndst mest i
Norge (105 %), tredje mest i
Danmark (86 %) och minst i
Finland (58 %). Okningen var
saledes exceptionellt kraftig i alla
lander jamfort med den tidigare
utvecklingen.

Ett gemensamt drag i utveck-
lingen i Sverige, Norge och
Finland har varit att finanskrisen
atminstone tills vidare har haft
endast en marginell effekt pa
bostadspriserna, som efter en kort
svacka snabbt ater vande upp. I
Danmark dter har bostadspriserna
redan sjunkit med 24 % frén sina
toppnivaer.

En delforklaring till den rela-
tivt starka uppgangen i bostadspri-
serna i Finland, Sverige och Norge
under de senaste dren ar liga
rantor och enbart svagt vikande
sysselsattning. Hushallens kop-
kraft har varit fortsatt god och
okningen i bostadspriserna har
inte lett till ndgon Gverproduktion
av bostader. Framfor allt i Sverige

men i viss man ocks3 i Finland har

utbudet av bostdder inte kunnat
tillgodose den 6kade efterfragan,
trots en exceptionellt stark
bostadsproduktion i Finland under
hogkonjunkturen.

De snabbt stigande bostads-
priserna har lett till 6kad skuld-
sattning for hushdllen. I alla de
nordiska linderna var den trend-
massiga okningen i hushéllens
skuldsattning mer eller mindre
likartad under decenniet fore
finanskrisen, trots skillnader i
utgdngsldge. De danska hushal-
lens skuld ar mycket stor i interna-
tionell jaimforelse, medan skuld-
sattningen i de finlindska hushal-
len har varit mindre 4n i de 6vriga
nordiska linderna och dirmed
legat ndra genomsnittet for euro-
omradet.

En annan viktig bidragande
orsak till hushallens kraftigt ckade
skuldsittning vid sidan om sjun-
kande realrdntor ar andringar i
bostadsfinansieringen. Lanetiderna
har blivit langre och lanebeloppen
storre i forhallande till inkom-
sterna och sikerheterna i hela
Norden. I Finland 4r dock i regel
bade lanebeloppen mindre och
aterbetalningstiderna kortare an i
Sverige och Danmark. I Finland
ligger den typiska lanetiden pa
20-25 ar, mot 30 4r i Danmark
och 30-50 ar i Sverige. Vildigt
stora 1dn med upp till 60 ars ater-
betalningstid forekommer ocksa i
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Finland, men intresset for dem har
varit lamt. Finansinspektionen
rekommenderar ldnetider pa hogst
25 ar.

I de 6vriga nordiska linderna
har en amorteringsfri laneform
vunnit stor popularitet. Enligt
enkater som tagits fram av Euro-
peiska kommissionen och de
norska och svenska tillsynsmyn-
digheterna dr 6ver hilften av ldnen
i Danmark av denna typ, medan
deras andel i Norge ar ca 1/6 och i
Sverige 1/5, rent av 1/3 i de stora
stiderna. Laneformen innebar
storre ekonomiska risker for hus-
hallen, som kan realiseras inte
minst vid kraftiga fall i bostadspri-
serna och okad arbetsloshet. T
Finland har laneformen tills vidare
inte tilldragit sig ndgot storre
intresse.

Aven om den aktuella
bedémningen ar att &tminstone
majoriteten av de nordiska hushal-
len kommer att kunna betala till-
baka sina skulder utan storre
problem, har skuldsittningen okat
hushallens risker betydligt. Den
okade skuldbordan har forsatt
hushéllen i ett sdrbarare ekono-
miskt lage och samtidigt 6kat hela
ekonomins kanslighet for stor-
ningar. Bostadsprisutvecklingen
och utvecklingen av hushéllens
skulder ter sig mer orovickande i
de 6vriga nordiska linderna dn i
Finland, men det ar klart att hus-
héllens risker ocksa har okat i
Finland.
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Finanssystemet

Finansiell stabilitet

Statsskuldkrisen fordjupades och
bankernas upplaning forsvarades —
Europa pa systemkrisens brant

Nar statsskuldkrisen fordjupades och
utvidgades till de stora eurolidnderna
framgick de negativa dragen i bankernas
och staternas 6desgemenskap allt
tydligare. Statsskuldkrisen drabbade
framst banker i krislinderna och banker
med betydande investeringar i
krislandernas obligationer. I takt med
okade statliga risker forsvagades
marknadens fortroende for dessa banker,
vilket paverkade deras upplaning.

I borjan av 2011 beredde tillgangen
pd langfristig finansiering till rimligt pris
problem sarskilt for banker i krislan-
derna. Inom euroomradet blev flera
bankers verksamhet beroende av refinan-
siering via ECB:s penningpolitiska trans-
aktioner. Den 6kade osakerheten till foljd
av skuldkrisen minskade i slutet av dret
tydligt riskaptiten pa marknaden och
investerarna forholl sig skeptiskt till
nastan hela banksektorn. For europeiska
banker forsvarades finansieringen i allt
storre omfattning: den langfristiga uppla-
ningen pa finansmarknaden utan siker-
heter avstannade nastan helt under sen-
sommaren 2011 och utldningen pa inter-
bankmarknaden trot overlag.

Behovet att stirka bankernas kapi-
talstruktur for att dterstdlla fortroendet
vixte. Rekapitalisering av svaga banker
med privata medel dr dock kravande
under radande marknadsférhéllanden.
Samtidigt har minga skuldtyngda euro-

peiska lander begransade mojligheter att
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stodja problembanker genom kapitalin-
vesteringar eller garantier. I finanskrisens
inledningsskede anviandes rikligt med
offentliga medel for att stodja finanssys-
temet. Detta forsvagade den offentliga
sektorn samtidigt som de ekonomiska
stimulansdtgarderna anstrangde de
offentliga finanserna och skatteinkom-
sterna krympte i takt med den svaga
ekonomiska utvecklingen.

Den onda cirkeln av skuldkris och
sinande upplaning ledde till allvarliga

storningar i finansmarknadens funktion.

Finanssystemet i Finland fortsatt stabilt

Finlands Bank publicerar tva ganger om
aret en analys av den finansiella
stabiliteten i Finland och globalt.
Analysen ar avsedd for alla aktorer inom
finanssektorn, andra myndigheter och
allmanheten, som dirigenom far
information och underlag for debatt om
stabilitetsriskerna. Enligt Finlands Banks
stabilitetsanalyser i maj och december
2011 ligger de storsta hoten mot
finanssystemet i Finland fortfarande
utanfor landets granser. De finlindska
bankernas finansiella underskott, dvs.
skillnaden mellan utlaning till och
inlaning frdn allmanheten, ar stort
jamfort med motsvarande underskott i
manga andra europeiska linder.
Bankerna tdcker underskottet
huvudsakligen med utlindsk marknadsfi-
nansiering. I en krissituation tenderar
investerarna att dra sig ur engagemang i
randomraden sdsom Finland, och inter-
nationella storningar pd marknaden kan
darfor abrupt forsvaga tillgdngen till

finansiering i Finland.
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Finanssystemet i Finland har funge-
rat vil med tanke pa skuldkrisens djup.
Finldndska banker forefaller inte ha
begransat sin utlining till finlindska
foretag, och till skillnad fran vissa andra
eurolander har inga tecken pd en kredit-
atstramning synts i Finland. En viktig
orsak till finanssystemets stabilitet ar att
kapitaltackningen i de finlindska ban-
kerna fortfarande ar mycket stark. For-
héllandet mellan banksektorns obegrin-
sade primara kapital (Core Tier 1) och
riskvigda fordringar var 12,8 % vid
slutet av september 2011. Det 6verskri-
der tydligt bade det nuvarande minimi-
kapitalkravet och Europeiska bankmyn-
dighetens tillfilliga kapitalkrav pa 9 %
for stora europeiska banker, som ska
vara uppfyllt senast i juni 2012. Enligt
Finansinspektionens stresstester varen
2011 skulle den finlindska banksektorn
utan att dventyra kapitaltickningen klara
av ett scenario med en negativ utveckling
av bruttonationalprodukten 2011-2012,
lagre tillgangsviarden och mycket laga
korta rintor.

Den starka kapitaltickningen har
for sin del underlattat upplaningen for de
finlindska bankerna, som hade tickt en
stor del av sina finansieringsbehov 2011
redan innan skuldkrisen skarptes. Ban-
kerna har forberett sig for okad osdker-
het genom att starka sina kapitalbuffer-
tar och forlanga den genomsnittliga 16p-
tiden for upplaningen. Ocksa de finland-
ska bankerna har i sin langfristiga mark-
nadsfinansiering i allt hogre grad tytt sig
till sakerstallda obligationer. De allt star-
kare storningarna pé finansmarknaden

hosten 2011 forsvarade dock dven de
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finlindska bankernas uppléning p& den
internationella finansmarknaden.
Finlandska foretag har forberett sig
for eventuella storningar pa finansmark-
naden genom att minska sin skuldsatt-
ning, forlinga sina finansieringsavtal och
oka sina kassamedel. De finlandska fore-
tagens skuldsittning i forhdllande till
BNP har redan sedan tidigare varit ligre
an i de flesta andra europeiska lander.
Hushallens skuldsattning har ddremot
fortsatt, vilket forsvagar bade hushallens
och samhillsekonomins forméga att
anpassa sig till ekonomiska storningar.
Den exceptionellt ldga rdntenivan och
det ritt hyggliga sysselsittningslaget har
uppratthallit efterfragan i synnerhet pa
bostadslan. I sin stabilitetsrapport i maj
2011 uttryckte Finlands Bank sin oro
over hushallens skuldsittning och
rekommenderade att hushallen dimensio-
nerar sina lan efter sin betalningsforméga
och att bankerna later bli att bevilja hus-
hallen alltfor stora lan i relation till

sakerheter och skuldbetalningsforméga.

Europeiska banker maste starka sina
balansrakningar for att stabilisera
finanssystemet

Den nya europeiska bankmyndigheten
(European Banking Authority, EBA) fick
i borjan av aret i uppdrag att koordinera
stresstester for hela EU for att prova 90
europeiska bankers motstdndskraft mot
storningar. Det viktigaste syftet med
stresstesterna var att Oka oppenheten i
analysen av bankernas ekonomiska lage
och informera myndigheterna om
bankernas rekapitaliseringsbehov. 1

stresscenariot stannade dtta banker
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under den uppstillda kapitaltroskeln pa
5 %. Finlands Bank deltog tillsammans
med Finansinspektionen i forberedel-
serna av stresstesterna i Finland.

Nir krisen skarptes blev det nod-
vandigt att stirka de europeiska banker-
nas kapitaltickning utover den niva som
faststéllts i stresstesterna for att siaker-
stilla bankernas uppldning och utla-
ningskapacitet. Marknadsaktorernas
krav pa bankernas kapitaltickning var
klart strangare dn det lagstadgade mini-
mikravet, eftersom osikerheten om ban-
kernas verkliga risker var stor. EU:s topp-
mote i oktober 2011 enades om att kapi-
taltdckningsgraden avseende de stora
europeiska bankernas obegransade
primara kapital ska vara minst 9 % fore
slutet av juni 2012. Berdkningar som
Europeiska bankmyndigheten och de
nationella tillsynsmyndigheterna kravt av
bankerna visar att 31 av de stora euro-
peiska bankerna maste starka sin kapital-
bas for att nd det uppstillda malet. Ban-
kernas samlade finansiella underskott
— inklusive IMF:s och EU:s stod pa 30
miljarder euro till den grekiska banksek-
torn — var ca 115 miljarder euro.

Det ar viktigt att bankerna utokar
sin utldningskapacitet genom att i forsta
hand vinda sig till privata kallor for
kapital, generera kapital genom intern-
finansiering eller minska sin vinstutdel-
ning. En av Finlands Banks atgardsre-
kommendationer i stabilitetsrapporten i
maj 2011 var att bankerna i EU ska
stiarka sina balansriakningar sd att de kan
stodja den ekonomiska aterhimtningen.
Utgdende fran stresstesterna rekommen-

derades att malmedvetna dtgarder inleds
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for att stirka svaga men livsdugliga
bankers kapitalbas frimst genom 19s-

ningar inom den privata sektorn.

Oversynen av den finansiella regleringen
fortsatte 2011

Samtidigt som den akuta krisen kravde
allt mer uppmarksamhet fortsatte det
langsiktiga arbetet med att utveckla den
finansiella regleringen och
overvakningen. Mélet for 6versynen var
att sakerstilla att nya finanskriser
uppstar sa sillan som mojligt och att
inverkan av eventuella kriser pa finans-
marknadens funktion och realekonomin
blir sa liten som mojligt. De viktigaste
bland flera pagdende utvecklingsprojekt
ar den s.k. Basel Ill-reformen, ett skarpt
reglerings- och overvakningssystem for
systemviktiga finansinstitut och krishan-
teringsmetoder pd EU-niva (se bilagan
Viktigaste finansmarknadsatgarder 2011
angdende EU:s lagstiftningsprojekt och
genomforandet av dem i Finland).
Implementeringen av Basel II-refor-
men i EU-lagstiftningen har avancerat
snabbt under aret. Europeiska kommis-
sionen publicerade sitt forslag till kapi-
taltickningsdirektiv (CRD IV) och kapi-
taltickningsforordning (CRR) for ban-
kerna i juli 2011. Kommissionens forslag
avviker till vissa delar fran Basel IlI-reg-
lerna. Baselkommitténs rekommendatio-
ner faststiller internationella minimikrav
for bankernas kapitaltickning, likviditet
och soliditet. Enligt kommissionens
forslag skulle EU:s medlemslander
ddremot inte kunna avvika fran en stor
del av kraven, varken i en lindrigare eller

i en strangare riktning. Forhandlingarna
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om det nya kapitaltickningsdirektivet
och kapitaltickningsférordningen torde
kunna slutforas under 2012. Finlands
Bank deltog 2012 i utvecklingen av EU:s
finansiella reglering via EU:s Ekono-
miska och finansiella kommitté och
Europeiska centralbanken och i forbere-
delserna av det nationella genomforandet
tillsammans med finansministeriet och
Finansinspektionen.

Som ett led i den internationella
finansmarknadsreformen faststalls
strangare kapitalkrav for systemviktiga
banker dn for andra banker. En forteck-
ning over systemviktiga banker pd global
niva publicerades hosten 2011. Utover
stranga kapitalkrav faststilldes myndig-
heternas ansvar, befogenheter och samar-
betsformer sd att bankernas affarsverk-
sambhet i ett krislige kunde omstrukture-
ras utan kostnader for skattebetalarna.
Dessutom effektiviseras tillsynen av ban-
kerna. Ndgra lander, till exempel Storbri-
tannien, Schweiz och Sverige, har medde-
lat om sina intentioner att stilla annu
strangare kapitalkrav for sitt lands sys-
temviktiga banker, eftersom banksektorn
i dessa lander dr koncentrerad och stor i
forhallande till storleken pa landets
ekonomi.

Konkurslagstiftningen for icke-finan-
siella foretag fungerar inte sa val for likvi-
dation av ett finansinstitut. Darfor pdgar
en omarbetning och harmonisering av
lagstiftningen om omstrukturering av
finansinstitut. Europeiska kommissionen
beredde ett direktivforslag under aret och
genomforde pa véren ett offentligt samrad
om forslaget. Finlands Bank lamnade

ocksa ett yttrande om forslaget. Kommis-
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sionen vintas publicera direktivforslaget
under varen 2012. Forslaget till krishante-
ring pd EU-nivd innehéller nya linjedrag-
ningar sirskilt om forebyggande myndig-
hetsatgirder och s.k. tidiga ingripanden. I
sin stabilitetsrapport i maj 2011 papekade
Finlands Bank att ocksa finlandska myn-
digheter bor ges tillrackligt effektiva befo-
genheter for att i ett tidigt skede kunna
ingripa i verksamheten i finansinstitut
som befinner sig i svarigheter och vid
behov omstrukturera eller avsluta deras
verksamhet. Planen ar att krishanterings-
atgarderna ska finansieras med medel fran
s.k. nationella stabilitetsfonder. Finansin-
stituten skulle tillfora fonderna medel
genom att betala in en sarskild stabilitets-
avgift, ett slags bankskatt.

Finansiell infrastruktur

Den finansiella infrastrukturen bestar av
betalningssystemen och handels-,
clearing- och avvecklingssystemen for
vardepapper. Det ar ytterst viktigt for
finansmarknaden och hela samhallseko-
nomin att denna infrastruktur fungerar
sikert och effektivt, eftersom eventuella
storningar eller problem i den i virsta
fall kan lamsla hela ekonomin.

Finlands Bank soker for sin del
bidra till en vilfungerande finansiell
infrastruktur genom att aktivt utova sin
lagstadgade roll som overvakare. Banken
utfor den allmanna overvakningen
genom att bevaka och utvirdera syste-
mens funktion och risker och vid behov
krdva dndringar i dem. Samarbetet med
inhemska och utlindska myndigheter
och marknadsaktorerna utgor en del av

arbetet.

Verksamhet 2011



Under finanskrisen har den finan-
siella infrastrukturen fungerat tillforlit-
ligt, vilket har bidragit till en vilfunge-
rande finansmarknad. TARGET2-syste-
met som uppratthélls av centralbankerna
inom EU har huvudsakligen fungerat val.
Overgingen till ett gemensamt eurobetal-
ningsomrade (Single Euro Payment Area,
SEPA) for sma betalningar ar ett stort
projekt, dir Finland har varit foregang-
are. Under 2011 ersatte SEPA-gireringar
inhemska betalningséverfoéringar. Over-
géangen till SEPA-gireringar innebar sam-
tidigt en 6vergang fran bankernas inhem-
ska betalningssystem till det europeiska
STEP2-systemet, som uppritthalls av
EBA Clearing. Overgangen gick inte helt
utan problem och av olika orsaker
forekom relativt manga betalningsforse-
ningar under 2011. Finlands Bank har
kravt att bankerna vidtar atgarder for att
sakerstilla att betalningarna loper
smidigt, och arbetet for att korrigera
laget har inletts under Finansbranschens
Centralforbunds ledning.

Borsen, den centrala motparten och
virdepapperscentralen, som alla tillhanda-
héller tjanster for vardepappersmarkna-
den i Finland, har 6verlag fungerat tillfor-
litligt. Forandringar i marknadsstruktu-
rerna och harmoniseringen av reglering
och overvakning leder till en allt mer
enhetlig europeisk vardepappersmarknad.
Inom Eurosystemet pagar utveckling av
en centraliserad avvecklingsplattform for
virdepappershandel, TARGET2-Securities
(T2S), som ska inleda sin verksamhet
2015. Under 2011 har Finlands Bank fort-
farande aktivt deltagit i T2S-projektet: i

sin roll som marknadsutvecklare har
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banken koordinerat nationella forberedel-
ser och policysynpunkter, fort fram den
finlandska marknadens dsikter pa
EU-nivé och formedlat information till de
finlandska aktorerna om hur T2S-projek-
tet avancerar.

Oversynen av virdepappersmark-
nadslagstiftningen har varit ett centralt
inhemskt lagstiftningsprojekt. Arbets-
gruppen som svarat for beredningen
overlimnade sin rapport i februari 2011.
Finlands Bank medverkade i arbetsgrup-
pens och dess undergruppers arbete.
Milet var bland annat att gora varde-
pappersmarknadslagen tydligare och
lattfattligare och harmonisera den med
annan EU-lagstiftning. Oversynen ir
viktig for den finlaindska vardepappers-
marknadens funktion och konkurrens-
kraft, och de aktuella propositionerna
kommer att liggas fram for riksdagen
under 2012.

I egenskap av utvecklare av den
finansiella infrastrukturen arrangerade
Finlands Bank i maj 2011 redan for
femte gangen ett betalningsforum om
framtida betalningar. Teman pa forumet
var denna géang de dterstiende utmaning-
arna for elektronisk fakturering, elektro-
nisk identifikation och mobilbetalningar.
Responsen frdn deltagarna visar att
betalningsforumet upplevs framja den
nationella strategin for betalningar.

Under 2011 har Finlands Bank fort-
satt att utveckla verktyg for analys av
betalnings- och avvecklingssystem.
TARGET2-simulatorn som baserar sig
pa Finlands Banks BoF-PSS2-simulator
har varit ett centralt projekt for utveck-

ling av kvantitativa 6vervakningsverktyg
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Ruta 4.

Makrotillsyn

Den internationella finanskrisens
utbrott och det efterféljande han-
delseforloppet visar att de system-
risker som hotar hela finanssyste-
mets funktion inte har beaktats
tillrackligt i myndigheternas tillsyn
och reglering. Nir systemrisker
realiseras skadas finanssystemets
normala funktion och realekono-
miska forluster uppstar, ven om
systemets enskilda element sdsom
banker, forsikringsinstitut etc.
skulle vara sunda.

De myndigheter som svarar
for makrotillsynen av finansmark-
naden bor identifiera systemrisker
i god tid och nir risker hotar att
realiseras besluta om atgarder for
att minska sannolikheten for reali-
sering och lindra effekterna pa
finanssystemet och realekonomin.
Genom en framgangsrik makrotill-
syn kan sannolikheten for finans-
kriser minskas och volatiliteten i
kreditgivningen (den s.k. kreditcy-
keln) stabiliseras, vilket for sin del
kan frimja ekonomisk tillvaxt pa
lang sikt.

Den traditionella institutstill-
synen, mikrotillsynen, skiljer sig
fran makrotillsynen i det avseen-
det att den tar fasta pd risker som
hotar enskilda aktorer i finanssys-
temet. Det bor finnas ett nira
samarbete mellan mikro- och
makrotillsyn for att sikerstilla
overensstimmelse mellan informa-

tionsutbyte och atgarder. Det
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behovs ocksa ett samspel mellan
makrotillsynen och den prisstabili-
tetsinriktade penningpolitiken.
Penningpolitiken kan inte ensam
garantera ett stabilt finanssystem.
Makrotillsynsatgarder kan bidra
till en framgangsrik penningpoli-
tik.

Nya policyverktyg utvecklas
for myndigheterna med ansvar for
makrotillsynen. Finanssystemets
procyklikalitet kan dimpas genom
att till exempel tvinga finansinsti-
tuten att bygga upp kapitalbuffer-
tar under goda tider och avveckla
dem under diliga. Detta uppratt-
haller finansinstitutens utlanings-
kapacitet under en ligkonjunktur.
Atgirderna for att motverka struk-
turella systemrisker, sisom inbor-
des kopplingar mellan instituten
och stora s.k. systemviktiga finans-
institut, bor anpassas till den sys-
temrisk som institutet eller verk-
samheten ger upphov till.

For makrotillsynen pa
EU-niva svarar Europeiska system-
risknamnden (European Systemic
Risk Board, ESRB), som inledde
sin verksamhet vid borjan av
2011. Namndens uppgift ar att pa
EU-niva identifiera risker som
hotar finanssystemet, forhindra att
de okar och sikerstilla finanssys-
temets motstandskraft mot stor-
ningar som uppkommer da sys-
temrisker realiseras. Namnden kan

utfarda riskvarningar och atgards-

rekommendationer for hela EU,
enskilda medlemslander eller en
grupp av medlemslander, euro-
peiska finanstillsynsmyndigheter
eller nationella tillsynsmyndighe-
ter. Namnden utfirdade sin forsta
offentliga rekommendation i
oktober 2011. Rekommendatio-
nen, som galler risker i utliningen
i utlindsk valuta, maste foljas eller
alternativt bor en forklaring till
vdgran att folja rekommendatio-
nen ges till systemriskndimnden
(folj eller forklara-principen).
Europeiska systemrisknimn-
dens beslutande organ, styrelsen,
samlades fyra ganger under aret.
P4 agendan stod verksamhetsstart
for nimnden, analys av risker som
hotar stabiliteten i finanssystemet
och beslut om atgarder for att
sakerstilla den finansiella stabilite-
ten. Systemrisknimndens radgi-
vande tekniska kommitté (Advis-
ory Technical Committee, ATC)
bevakar den finansiella stabilite-
ten, identifierar systemrisker och
utformar verktyg for makrotillsyn.
Den ridgivande vetenskapliga
kommittén (Advisory Scientific
Committee, ASC) stoder & sin sida
utvecklingen av analys- och
policyverktyg. Systemrisknamn-
dens sekretariat, som verkar i
ECB:s lokaler, svarar for praktiska
arrangemang, koordinerar analys-
arbetet och uppratthaller kontak-
ter med de europeiska tillsynsmyn-
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digheterna och internationella
organ. Styrkommittén (Steering
Committee) forbereder for sin del
styrelsens moten, instruerar de
radgivande kommittéerna och
overvakar sekretariatets arbete.
Chefdirektoren for Finlands
Bank ar i likhet med centralbanks-
cheferna i de 6vriga EU-linderna
rostberittigad ledamot av
styrelsen. De nationella tillsyns-
myndigheterna dr ocksa represen-
terade i styrelsen. Finlands Bank
och Finansinspektionen har dess-
utom en representant i den radgi-
vande tekniska kommittén. Delta-
gandet 1 kommittéarbetet har gett
Finlands Banks representanter en
mojlighet att pdverka bland annat
utformningen av makrotillsyns-
verktyg och analysen av utmaning-

arna for finanssystemet.
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Beslutsfattandet i systemrisk-
namnden kan jimforas med den
penningpolitiska beslutsprocessen.
For beredningen i Finland svarar
Finlands Banks stabilitetsprocess. I
den deltar experter fran finans-
marknads- och statistikavdel-
ningen och manga andra experter
frdn banken och Finansinspektio-
nen. Beredningsprocessen ar ett
gott exempel pd det ndra samarbe-
tet mellan Finlands Bank och
Finansinspektionen.

Nationella myndigheter
ansvarar for genomforandet av

systemrisknimndens rekommen-

dationer och for makrotillsynen pa

nationell nivd. Ménga lander,
inklusive Finland, saknar fortfa-
rande myndigheter eller organ
med ett uttryckligt mandat att
stilla krav pd finansinstituten

utifran ett system- eller makroper-
spektiv. En nationell organisering
av makrotillsynen har dock skri-
Vvits in 1 regeringsprogrammet 1
Finland. Finlands Bank stoder
tillsattandet av en arbetsgrupp
som behandlar dessa fragor och
kommer att bidra till dess arbete

med sin centralbanksexpertis.

Finlands Banks arsberittelse 2011

45



for Europeiska centralbankssystemets
behov. Kvantitativ analys av komplexa
system behandlades ocksa pa bred front
pa det internationella simulatorsemina-
riet, som i augusti arrangerades for
nionde gangen. Antalet undersokningar
som utnyttjar Finlands Banks BoF-PSS2-
simulator vantas 6ka ytterligare under
den nirmaste tiden dd nya internatio-
nella standarder for allmin 6vervakning
med krav pd stress- och likviditetsanalys
av betalnings- och avvecklingssystemen
trader i kraft 2012.

Betalsystemtjanster

TARGET2 (Trans-European Automated
Real-time Gross settlement Express

Transfer system) ar ett system for stora
betalningar med bruttoavveckling i
realtid. Systemet dgs och opereras av
Eurosystemet. Via TARGET2-systemet
genomfors ocksd Eurosystemets penning-
politiska transaktioner, och viktiga
betalnings-, clearing- och avvecklingssys-
tem Overfor sina eurobetalningar via
systemet.

TARGET2-systemets tillganglighet
uppfyllde ater de hogt stillda malen.
Under hela dret registrerades i TARGET2-
systemet i genomsnitt 348 505 betal-
ningar per dag till ett sammanlagt virde
av ca 2 385 miljarder euro. Av dessa
registrerades i genomsnitt 1 571 betal-
ningar per dag i Finlands Banks

Konstutstéllningen i Finlands Banks huvudbyggnad drog till sig 11 300 konstintresserade bes6kare
i januari och augusti 2071.

Foto: Peter Mickelsson.
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TARGET2-delsystem, dar betalningarnas
totala varde uppgick till ca 47,1 miljarder
euro. Betalningarna registrerade i
TARGET2-systemet okade nagot i viarde
och antal i hela systemet. I Finlands Banks
delsystem sjonk antalet betalningar i
nagon man, men virdet av betalningarna
okade betydligt (diagram 12). I december
2011 hade TARGET2-systemet 987
direkta deltagare, som hade anslutit sig till
systemet via 24 centralbankers delsystem.
Senast anslot sig den ruminska central-
banken i juli 2011. Vid slutet av 2011
hade Finlands Banks TARGET2-delsys-
tem 23 deltagare, varav tre var anslutna
system. Under dret anslot sig tre nya del-
tagare till Finlands Banks delsystem.

Via bankernas betalningssystem
PM] formedlades loner, pensioner, gire-
ringar och kortbetalningar som satsover-
foringar mellan de 12 PMJ-bankerna i
Finland. Bankernas betalningssystem
fungerade mycket bra under hela aret. I
takt med overgdngen till SEPA-gireringar
overgick clearingen och avvecklingen av
stdende betalningar och gireringar till
betalningstjanster som uppritthdlls av
sameuropeiska clearing- och avvecklings-
organisationer och antalet betalningar
registrerade i PMJ krympte under 2011
betydligt (diagram 13).
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Diagram 12.
TARGET-betalningar i TARGET2-Suomen Pankki
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Diagram 13.

Transaktioner i interbankbetalningssystemet
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Tillgangsforvaltning

Finlands Banks finansiella tillgangar
Tabell 1. och investeringen av dem
Finlands Banks finansiella tillgangar

Finlands Bank investerar tillgidngar till ett

31.12.2011 31.12.2010 "
N N varde av totalt ca 20 miljarder euro.
Tillgdngarna bestar av bankens egna
Valutareserv 4428 4135 . . 1 e
Guld 1918 1 664 finansiella tillgdngar, en del av ECB:s
SDR 555 439 valutareserv och tillgdngarna i Finlands
Finansiella tillgangar i euro 11 682 11 296 Banks pensionsfond. Vid slutet av 2011
S 18 583 17 534 uppgick virdet av bankens egna
p o . finansiella tillgangar till 18,6 miljarder
Kailla: Fi Bank. .
itz Fumiands san euro, andelen av ECB:s valutareserv till
903 miljoner euro och pensionsfondens
tillgdngar till 544 miljoner euro.
Tabell 2. Bankens finansiella tillgdngar bestér
Valutafordelningen av Finlands Banks finansiella tillgangar* - .
av valutareserven och tillgangar i euro
Valuta 31.12.2011 31.12.2010 (tabell 1). Valutareserven bestir av US-
% % dollar, brittiska pund och japanska yen,
US-dollar (USD) 16 16 guld och IMF:s sirskilda dragningsritter
Brittiska pund (GBP) 4 4 (Special Drawing Rights, SDR) (tabell 2).
Japanska yen (JPY) 3 3
Guld (XAU, 10 9 o . ..
511)4 R (XAU) 3 3 Mal och avkastning for
Euro (EUR) 64 65 investeringsverksamheten
Summa finansiella tillgingar 100 100 Utmaningen for Finlands Bank i

. i forvaltningen av de finansiella

* Inkl. effekten av SDR-sikringstransaktioner. . . . .
Killa: Finlands Bank. tillgdngarna ar att forena de delvis
motstridiga krav pa sakerhet, likviditet
och avkastning som stills pa

centralbanken. Genom sin investerings-

Tabell 3. . . ..
Avkastning pa Finlands Banks egna finansiella tillgangar 2010 Verk-sarn}-let skrar l-:mlands Bank virdet
och 2011 pd sina finansiella tillgdngar och sin
formaga att vid behov stodja likviditeten
2011 2011 2010 2010 . . .
o, M euro % Mt euro i banksystemet och i ekonomin. Banken
maste alltsa alltid vid behov kunna
Rinteavkastning 3,21 488,1 2,84 407,3 . o ST .. )
Valutakursintibrer 1,00 1616 285 1087 tlllhandahaua 11kv141tet for centralbanks
Total avkastning 4,21 649,7 5,69 816,0 behov, men investeringarna maste

samtidigt ge en hog avkastning i
Kiilla: Finlands Bank. 1o a1 s e o o
aitas Fands ban forhallande till risknivan sa att ocksd en

positiv framtida utveckling av balansrak-

ningen kan garanteras.
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Pa de delvis motstridiga behoven
avseende tillgdngarna svarar banken
genom att dela upp tillgdngsforvalt-
ningen pd tva separata helheter: likvida
tillgangar och investeringstillgdngar. Det
strategiska mélet for forvaltningen av
likvida tillgdngar ar att sikerstilla
bankens formaga att tillhandahalla likvi-
ditet for akuta penningpolitiska behov
under alla forhdllanden. Forvaltningen av
investeringstillgdngar syftar till att siker-
stalla de finansiella tillgdngarnas virde
och Finlands Banks formdga att dven i
framtiden uppfylla sina skyldigheter som
centralbank. Det uppstallda malet for
allokeringen av investeringarna och de
strikta riskrestriktionerna for kreditris-
ken garanterar att Finlands Banks finan-
siella tillgdngar ar placerade i vardepap-
per med hog kvalitet och lag risk. De
finansiella tillgdngarna gav 2011 en total
avkastning pa 4,21 %, vilket innebar ca
650 miljoner euro (exkl. guld och sar-
skilda dragningsritter). Den totala
avkastningen bestar av ranteavkastning
och valutakurseffekt (tabell 3). Avkast-
ningsmalet for bankens finansiella till-
gangar ar alternativkostnaden for att
behilla tillgdngarna, som motsvarar
centralbanksrantan for varje enskild
placeringsvaluta. Avkastningen 2011 var
i genomsnitt 2,24 % hogre dn central-
banksrantan. Fem ars glidande medel-
virde var 2,25 % hogre dn centralbanks-
rantan.

Finlands Banks finansiella tillgdngar
har i stor utstrackning investerats i stats-
obligationer. Inom statsobligationerna
har investeringarna koncentrerats till
stater med de bista kreditbetygen. Det
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branta rantefallet under andra halvaret
ledde till en uppgang i vardet av dessa
investeringar, vilket avspeglas i resultatet
som goda rinteintdkter. En liten del av
investeringarna i statsobligationer galler
euroldnder som rékat i finansiella svarig-
heter. Virdena av dessa lan har sjunkit
under aret. Investeringarna har dock
varit forhallandevis sma och har darfor
inte namnvart forsvagat totalbeloppet av
de goda ranteintikterna. Efter att euron
forsvagats under andra halvaret var
ocksa valutakursforandringen i valutare-
serven positiv. Under 2011 fluktuerade
eurons varde i forhdllande till US-dollarn
inom intervallet 1,29-1,48, s3 de relativt
laga valutakursintikterna forklaras
snarare av redovisningstidpunkten dn av
en minskning av valutakursrisken. En
langsiktig analys av riskerna i bankens
tillgdngar visar att valutakursriskens

Diagram 14.

Avkastning pa Finlands Banks egna finansiella tillgangar
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Kalla: Finlands Bank.
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Tabell 4.

effekt pd resultatet dominerar over effek-
ten frdn andra riskkallor (diagram 14).
Ranteintdkterna av de finansiella
tillgdngarna paverkas huvudsakligen av
den strategiska allokeringen och duratio-
nen av investeringarna. Eftersom den
strategiska durationen har varit ca 2,5,
var effekten av den globala nedgéngen i
korta rantor pa avkastningen av bankens
investeringar positiv. I proportion till
storleken av valutaallokeringen erholls
de bista ranteintikterna pa den brittiska
pundmarknaden (4,8 %). Ranteintak-
terna pa den amerikanska dollarmarkna-
den (3,1 %) och pé euromarknaden (3,4
%) var ocksa goda, sdrskilt med tanke pa
forviantningarna under foregdende ar.
Avkastningen i japanska yen stannade pa
0,6 %, vilket berodde p4 att rantan linge
legat pa en mycket lag nivd i Japan.
Inom det handlingsutrymme som

risklimiterna medger kan bankavdelning-

Finlands Banks investeringar, strategisk allokering och

allokering vid arets slut

Likvida tillgangar Strategisk allokering Allokering vid
(%) arets slut (%)
Statsobligationer 100 100
Investeringstillgangar Strategisk allokering Allokering vid
(%) arets slut (%)
Statsobligationer 70 61
Obligationer utgivna av
statsbundna institutioner 16 17
Sikerstallda obligationer 7
Foretagsobligationer 11
Kassatillgangar 4
Summa 100 100

Kdlla: Finlands Bank.
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ens investeringsbyra i sina investeringsbe-
slut avvika fran den strategiska alloke-
ringen genom aktiv forvaltning. Den
aktiva forvaltningen tar stallning till och
fattar beslut om allokeringsandelarna,
rantenivan och riantekurvans utformning
och dven relativa virden av enskilda
virdepapper. Avvikelsen mojliggor vid
behov en snabbare reaktion pd forand-
rade konjunkturutsikter 4n den strate-
giska allokeringen kan dstadkomma.
Malet med en aktiv forvaltning ar att
uppnd meravkastning utover resultatet
av den strategiska allokeringen. For den
aktiva forvaltningen har stallts ett rela-
tivt avkastningsmal i forhdllande till den
strategiska allokeringen matt som ett
glidande medelviarde av avkastningarna
under de tre foregdende aren. Under
2011 gav den aktiva forvaltningen ett
negativt resultat pd 8,9 miljoner euro.
Tre ars glidande medelviarde av merav-

kastningen var 0,07 %.

Investeringsobjekt

Finlands Banks finansiella tillgdngar har
pa marknaderna for de valda valutorna
placerats i statsobligationer, obligationer
utgivna av statsbundna institutioner,
sakerstdllda obligationer och obligationer
utgivna av foretag. Investeringarna i
likvida tillgdngar bestdr enbart av stats-
obligationer i US-dollar for att
sakerstilla att Finlands Bank vid behov
med mycket kort varsel kan
tillhandahdlla centralbanksfinansiering i
utlindsk valuta. Enligt den strategiska
allokeringen (tabell 4) dr investeringstill-
gangarna sammansatta av tillgdngar fran

samtliga tillatna placeringskategorier.
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Investeringarna sprids for att
minska riskerna i enskilda investeringar,
skapa meravkastning och uppna en
hogre avkastning i forhdllande till risk.
De viktigaste principerna for hantering
av kreditrisker dr kreditkvalitetsnivder
for emittenterna och en effektiv sprid-
ning av placeringarna geografiskt, sektor-
vis och enligt kreditnivd. Investeringarnas
fordelning pa kreditnivder och geogra-
fiska omraden framgér av noterna till
bokslutet.

Marknadsutvecklingen i huvuddrag
Under 2011, sirskild under andra

halvaret, dominerades rintemarknaden
av ett enda huvudtema: skuldkrisen i
linderna i euroomradets periferi. Krisen
hade ocksa aterverkningar pa rantemark-
naderna for USA:s och Storbritanniens
statsobligationer i form av en kraftig
riantenedgdng under andra halvaret,
medan ranteutvecklingen i de olika
eurolianderna var splittrad och
riskpremierna okade tydligt i vissa
lander. Forsta halvaret forlopte annu ratt
lugnt, men under sommaren forskots
oron pd marknaden fran skuldproblemen
i Grekland, Irland och Portugal alltmer
till Ttaliens och Spaniens formaga att
klara sin skuldborda. Under
sensommaren steg rintorna brant for
Italien och Spanien. Hosten medforde
rdntestegringar ocksa i ekonomiskt
starka liander, nir investerarnas oro for
en okad skuldborda ocksé i de starkaste
euroldnderna och osikerheten om vilken
16sning skuldkrisen skulle f4 minskade
ranteinstrumentens attraktivitet. I de

linder som uppfattades som tryggast,
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sasom Tyskland och Finland, sjonk dock
statsobligationsrantorna i sin helhet
under dret, medan riantorna i de
eurolander som drabbats av finansiella
svarigheter var klart hogre vid slutet av
aret dn de hade varit i borjan av aret.

Utvecklingen pd rantemarknaden
praglades 2011 ocksd av centralbanker-
nas rekordldga penningpolitiska rantor
och extraordinidra stimulansatgarder.
USA:s centralbank Federal Reserve (Fed)
aviserade i september en s.k. twistopera-
tion i syfte att sinka de ldnga rantorna
och stodja den ekonomiska aterhamt-
ningen och darigenom sysselsattningen
genom att fore juni 2012 kopa ldnga
amerikanska statsobligationer for 400
miljarder dollar och silja korta statsobli-
gationer for ett motsvarande belopp. For-
vantningarna pa denna operation viande
rantorna pa USA:s statsobligationer
nedit redan under forsta halviret, och
mot slutet av dret blev rintenedgingen
allt brantare till foljd av den europeiska
skuldkrisen.

Omlaggning och genomforande av

investeringsverksamheten

Under 2011 fortsatte Finlands Bank den
omldggning av investeringsverksamheten
som hade inletts 2010. Huvudmalet for
omldggningen ar att fokusera mera pa
helheten i verksamheten och handla i
enlighet med marknadsstandarderna
utan att glomma centralbanksperspekti-
vet. Som ett viktigt led i omlaggningen
kunde projektet for separering av likvida
tillgdngar slutforas under 2011. Aven i
ovrigt fortlopte omlaggningen enligt

tidsplanen.
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Under 2011 svarade bankavdelning-
ens investeringsbyra for hanteringen av
vardepappersmarknadsprogrammet
(Securities Markets Programme, SMP)
och — fran starten i november — for han-
teringen av det andra kopprogrammet
for sikerstillda obligationer (Covered
Bond Purchase Programme, CBPP2)
inom ramen for ECB:s penningpolitiska
operationer. Enligt Finlands Banks insi-
derregler avstar banken fran att agera pa
samma marknader dir penningpolitiska
operationer utfors. Sjalva kopprogram-
men och investeringsbyrdns ansvar for
dem har siledes medfort en betydligt mer
begransad egen investeringsverksamhet

an normalt for investeringsbyran.

ECB:s valutareserv

Europeiska centralbankens valutareserv
forvaltas av de nationella centralban-
kerna i Eurosystemet i proportion till
deras andelar i den s.k. kapitalfordel-
ningsnyckeln. Reserverna bestir av
fordringar i US-dollar och japanska yen
och av guld och IMF:s sirskilda drag-
ningsratter. Utgdngspunkten ar att varje
centralbank forvaltar endast en portfol;].
Finlands Bank forvaltade 2011 en del av
ECB:s yenreserv. ECB:s valutareserv ar
till sin karaktir en interventionsreserv, sa
sakehets- och likviditetsmalen betonas i
placeringen av reserven.

Europeiska centralbankens valutare-
serv uppgick vid utgdngen av 2011 till ca
65,6 miljarder euro. Fran borjan av 2011
forvaltade Finlands Bank en reservandel i
japanska yen som bestod av Finlands och
Estlands sammanslagna valutareservan-

delar. Virdet av den gemensamma
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andelen uppgick vid slutet av 2011 till ca
903 miljoner euro. Mer information om
forvaltningen av ECB:s valutareserv finns

1 ECB:s arsrapport.

Finlands Banks pensionsfond

Milet for Finlands Banks pensionsfond
ar att utveckla forvaltningen av
tillgdngarna for tickning av pensionsdta-
gandet enligt allmdnna principer for
forvaltning av pensionsmedel. Dessa
principer kan skilja sig fran principerna
for forvaltning av centralbankens
finansiella tillgdngar. Pensionsfondens
tillgdngar uppgick den 31 december
2011 till 544 miljoner euro och pensions-
atagandet till 544 miljoner euro.
Tillgdngarna gav 2011 en total
avkastning pd 1 %. Mer information om
tillgdngsforvaltningen finns i pensions-

fondens egen drsredovisning.

Risker och riskhantering i
investeringsverksamheten

Risker i investeringsverksamheten

Riskerna i Finlands Banks investerings-
verksamhet kan indelas i marknadsrisker,
kreditrisker, likviditetsrisker och
operativa risker.

Av marknadsriskerna exponeras
Finlands Bank framst for valutakursris-
ken, ranterisken och guldprisrisken. Med
marknadsrisk avses risken for att netto-
virdet av Finlands Banks tillgangar
sjunker pa grund av forandringar i valu-
takurser, rantor eller priset pa guld. Den
storsta marknadsrisken i Finlands Banks
verksamhet ar valutakursrisken till foljd

av behovet att hilla en valutareserv.
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Med kreditrisk avses att kreditbety-
get for motparten i en ekonomisk transak-
tion eller emittenten av viardepapper for-
andras och att motparten eller emittenten
i extrema fall kan bli insolvent. Storsta
delen av Finlands Banks egna finansiella
tillgdngar ar placerade i statliga och andra
emittenters ranteinstrument och i inla-
ning. Om emittenternas eller motparter-
nas kreditbetyg forandras eller de blir
insolventa kan detta innebara ekonomiska
forluster for Finlands Bank.

Med likviditetsrisk avses att till-
gdngar inte kan tas i bruk vid behov eller
omsittas i likvida medel utan extra kost-
nader. I centralbanksverksamheten ar det
omoijligt att med sikerhet forutse alla
betalningsbehov. I egenskap av banker-
nas bank kan centralbanken stillas infor
dessa behov mycket plotsligt.

Operativa risker kan uppstd av otill-
rickliga eller misslyckade interna proces-
ser eller pa grund av medarbetare, system
eller externa faktorer. Dessa kan medfora
extra kostnader eller forluster for

banken.

Hantering av riskerna i

investeringsverksamheten

Finlands Banks riskhantering syftar till
att identifiera, mita och begransa
riskerna i verksamheten. I riskhante-
ringen tillampar Finlands Bank allmant
forekommande modeller, sisom Value-at-
Risk-modellen (VaR) och stress- och
scenarioanalyser. Utvecklingen av risk-
hanteringsmetoder utgor ocksa en viktig
del av Finlands Banks riskhantering.
Finlands Banks finansiella tillgdngar

investeras i enlighet med internationella
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ataganden och behoven av krishante-
ringsberedskap. For dessa andamal har
Finlands Bank en valutareserv. Valutare-
serven bestdr av valutainvesteringar och
andra fordringar som inte skyddas
separat. [ sin verksamhet exponeras Fin-
lands Bank darfor alltid for valutakurs-
risker. Besluten om valutareservens
storlek och valutafordelningen ar av
central betydelse for Finlands Banks
valutakursrisker.

Utgangspunkten ar att valutareser-
vens ideala storlek och sammansittning
ses over i Finlands Bank vart tredje ar.
Den senaste oversynen gjordes i slutet av
2009 och foljande 6versyn gors under
2012 for nista trearsperiod. Under 2011
fortsatte Finlands Bank att delvis gardera
sig mot SDR-valutakursrisken pa samma
satt som foregdende ar genom att salja
andra SDR-komponentvalutor (US-dol-
lar, brittiska pund och japanska yen) mot
euro.

I hanteringen av ranterisken anvan-
der sig Finlands Bank framst av s.k. modi-
fierad duration, som anger forandringen i
investeringarnas virde dd rantenivdn pa
marknaden fordndras. Vid slutet av 2011
var den genomsnittliga durationen for
bankens egna finansiella tillgdngar ca 2,5.
Banken soker dessutom hantera ranteris-
ken i de finansiella tillgdngarna genom att
sprida bade valuta- och euroinvestering-
arna pa skuldebrev med olika 16ptid.

Den aggregerade marknadsrisken,
valutakursrisken och ranterisken mats
dagligen med hjalp av VaR-virdet
(diagram 15). For den aktiva forvalt-
ningen har dessutom en VaR-limit for

rianterisken faststillts.
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Diagram 15.
VaR-viarden* for marknadsrisk i Finlands Banks
finansiella tillgangar 2011
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* En mdnads horisont med ett konfidensintervall pa 95 %.
Kdlla: Finlands Bank.

Som en del av 6versynen av till-
gangsforvaltningen faststillde Finlands
Banks direktion i slutet av 2011 ett
ramverk for kreditriskhanteringen och
kreditrisklimiter. Genom de nya besluten
effektiviserades styrmekanismen for kre-
ditrisk och statliga kreditrisker beaktas
battre dn forr. I slutet av 2011 precise-
rade direktionen ocksd malen, princi-
perna och limiterna for bankens inhem-
ska investeringar.

Kreditriskexponeringar mot virde-
pappersemittenter och motparter vid
inldning mits och begrinsas dagligen
genom en separat VaR-modell for kredit-
risk. VaR-limiter har faststallts for tre
olika konfidensintervall (95 %, 99 %
och 99,9 %). Finlands Bank kraver god-
tagbara kreditbetyg av emittenter och
motparter som utgor investeringsobjekt.

Detta sikerstills genom att lagsta tillitna
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offentliga kreditbetyg specificeras.
begransad utstrackning ar dven investe-
ringar i inhemska emittenter som saknar
offentligt kreditbetyg tilldtna. Dessa kon-
trolleras sarskilt for att faststilla lamp-
liga granser. Kreditrisken hanteras dess-
utom genom en effektiv spridning av
investeringarna. Limiter har faststillts for
alla emittenter, motparter och skuldin-
strument.

Likviditetsrisken hanteras genom att
en viss minimiandel av de finansiella
tillgdngarna investeras i objekt som
enkelt och smirtfritt kan omsittas i
likvida medel. Finlands Bank har av den
anledningen faststallt att en viss andel av
de finansiella tillgdngarna maste uppfylla
hoga likviditetskrav och kunna siljas
med kort varsel och till laga kostnader.
Finlands Banks direktion faststaller
arligen storleken av de likvida tillgdng-
arna. Likviditetsegenskaperna beaktas
ocksd i friga om andra finansiella till-
gingar, men kraven ir inte lika hoga som
for de likvida tillgdngarna. Begransningar
har faststallts for loptiden for investe-
ringsinstrument och for Finlands Banks
andel av enskilda obligationsemissioner
eller emittentens totala skuldbelopp.
Dessutom iakttas strikta regler for varde-
pappersldn och blankning.

Operativa risker hanteras med hjilp
av tillforlitliga och valdokumenterade
arbetsprocesser. Dessutom ar det viktigt
att sorja for tillrackliga och kompetenta
personalresurser. Pilitliga datasystem
prioriteras och backas upp med adekvata

reservsystem, som testas regelbundet.
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Sedlar och mynt

Finlands Banks primara uppgifter inom
kontanthanteringen ar att fungera som
kontantgrossist och svara for de
kontanta betalningsmedlens kvalitet och
akthet. I likhet med de 6vriga centralban-
kerna inom Eurosystemet levererar
Finlands Bank brukssedlar och -mynt i
euro i emballage till professionella kon-
tantdetaljister, som distribuerar dem
vidare till allmédnheten for kontantbetal-
ningar, till handeln som vixelpengar och
for andra dandamal. De privata kontant-
detaljisterna (bankerna, avtalsparterna
inom kontantforsorjningen och virde-
transportorerna) forser sina kontokunder
med sedlar och mynt for kontantbetal-
ningar och svarar for uppsamling,
sortering och atercirkulering av
kontanter. En del av kontanterna
aterlimnas till centralbanken for dkthets-
och kvalitetskontroll.

Genom kontant- och kortbetal-
ningar erbjuds allmdnheten olika satt att
utnyttja den kopkraft som samlas pd
bankkontona. D4 kontantbetalningar ar
pa tillbakagang och elektroniska betal-
ningssdtt har vunnit mark inom detalj-
handeln i Finland framhavs Finlands
Banks ansvar for planering och uppfolj-
ning av kontanthanteringen i vart land.
Banken organiserar grossisttjansterna
inom kontantforsorjningen och dr den
myndighet som ansvarar for en vilfunge-
rande, konkurrenskraftig och kostnads-
effektiv kontantcirkulation i Finland.
Under de senaste tio dren har kortbetal-
ningar blivit det vanligaste betalningssat-
tet for konsumenter. P4 sistone har dess-
utom bankerna aktivt dragit in kontant-

tjanster, sisom mojligheten att himta ut
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kontanter pa bankkontoren. Distributio-
nen via automater har daremot hallits pa
i stort sett samma niva som forut i friga
om tillgdnglighet och service.

Finlands Bank har under de senaste
aren fokuserat pd att planera och genom-
fora en 6versyn av kontanthanteringen.
Inom kontanthanteringen samarbetar
myndigheterna med privata aktorer
(Automatia och Rekla) for att sorja for
allméanhetens tillgang till kontanter pa ett
enkelt och forméanligt sitt. I sista hand ar
dock distributionen av kontanter pa
kontor och i automater privat affirsverk-
samhet for bankerna, och servicenivan
beror darmed pé efterfrdgan. Samarbetet
har underlittats av att den privata kon-
tantforsorjningen i Finland ar synnerli-
gen koncentrerad. Under 2011 fick de
privata aktorerna efter forhandlingar ta
del av Finlands Banks nya styrbeslut om
andringarna i centralbankens kontant-
hanteringstjanster och tidsschemat for
andringarna i god tid innan de trader i
kraft. Finlands Bank kommer att ligga
ned regionkontoren i Tammerfors och
Kuopio fore utgdngen av 2012. Samtidigt
utokas de privata kontantdetaljisternas
mojligheter att driva depaverksambhet,
och kontantdepdsystemet liggs om efter
samma monster som i de 6vriga euroldn-
derna, dir de kontanter som forvaras
Over natten av privata aktorer redovisas

over centralbankens balansrikning.

Utgivningen av eurosedlar saktade av
pa grund av minskad efterfragan pa
500-eurosedlar

Utgivningen av eurosedlar fortsatte att

oka under 2011 i friga om automatsedlar,
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Diagram 16.
Eurosedlar utgivna i Finland
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Diagram 17.
Sedlar sorterade pa Finlands Bank, glidande arssumma
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men efterfragan pa 500-eurosedlar
minskade betydligt efter drets borjan
(diagram 16). En viktig bidragande orsak
var Estlands intrade i euroomradet, vilket
ledde till att de storsta eurosedlarna inte
formedlades fran Finland till Estland i
samma volymer som tidigare. Finlands
Banks nettoutgivning av 100-eurosedlar

dalade ocksa ytterligare, eftersom inflodet
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med utldndska turister var storre dn den
mingd som finlindarna tog ut pa
bankkontoren. Finlindarna tar
fortfarande ut stora mangder
50-eurosedlar bland annat for resor.
Behovet av de minsta vixelvalorerna var
oforiandrat, och med detta matt mitt har
anvindningen av kontanter legat i stort
sett pd samma niva som tidigare. I likhet
med tidigare ar minskade distributionen
av eurosedlar i automater och pa kontor i
Finland endast nagot. Daremot skar
bankerna ned kontantservicen pa
bankkontor genom att ligga ned ett antal
kontor och begriansa oppettiderna for
kontantservicediskarna. Den arliga netto-
utgivningen av sedlar, riknat i euro,
minskade till 700 miljoner euro under
2011.

Volymen och sorteringen av ater-
limnade eurosedlar pa Finlands Bank ldg
i stort sett pA samma niva som i slutet av
2010, trots att Finlands Banks depévo-
lym i december 2010 hade byggts ut med
14 miljoner euro till 46 miljoner euro
(diagram 17). 1 borjan av 2011 borjade
ocksa Rekla driva depdverksamhet i sina
egna upprakningscentraler. Till foljd av
utokningen och utbyggnaden av depa-
erna minskade dessvarre inte den ater-
limnade sedelvolymen, vilket hade varit

en av avsikterna med utbyggnaden.

Information om omlaggning
av kontantdepasystemet och
nedlaggning av kontor

Ijuni 2011 beslutade Finlands Banks
direktion att andra det nuvarande kon-
tantdepdsystemet med riantekostnadser-

sattning for externa parter efter den
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modell som anvindes av de 6vriga
euroldnderna. Inte heller i det nya
alternativet behover avtalsparterna
betala riantekostnaderna for de kontanter
som halls i depa 6ver natten. Syftet ar att
minska den logistiskt sett obefogade
inlamningen av kontanter till
centralbanken och darigenom behovet av
kontanttransporter samt 6ka den lokala
cirkulationen av kontanter och bittre
tacka rantekostnaderna for kontantinne-
havet.

Finlands Bank kommer att koncen-
trera den operativa kontanthanteringen
till kontoren i Vanda och Uledborg, och
regionkontoren i Tammerfors och
Kuopio kommer att laggas ned fore
utgangen av 2012. Avsikten ar att lagga
om kontanthanteringen i Finland sa att
den lokala cirkulationen av kontanter
okar och sedelsorteringen pd Finlands
Bank minskar. En minskning 4r motive-
rad eftersom makuleringsprocenten for
de fraimsta automatsedelvalorerna ligger
klart under 10 %, vilket i praktiken
innebar att stora mangder anviandbara
sedlar i onodan sorteras vid Finlands
Bank (med undantag av dkthetskontroll).
Ocksd av de s.k. vixelsedlarna makuleras
endast drygt 20 procent vid sorteringen
pa centralbanken. Att slopa onodiga
arbetsmoment dr motiverat och kost-
nadseffektivt ur ett samhallsperspektiv.

Villkoren for Finlands Banks kon-
tanthanteringstjanster kommer att speci-
ficeras 2012 i friga om bland annat
oppettiderna och hanteringen av aterlam-
nade sedlar. Ocksd hir ar avsikten att
minska onodig sedelhantering och effek-

tivisera cirkulationen. De privata upprak-
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ningscentralerna dr redan i dag kapabla
att sortera sedlar enligt Eurosystemets
ramverk for dtercirkulering. Numera
riaknas och sorteras sedlarna i regel pa
uppriakningscentralerna, och med tanke
pa kvalitetssorteringen ar centralbankens
sortering av sedlarna overflodig och
tillfor inte heller samhaillet ndgot mer-
virde. Endast uttjianta sedlar som ska
bytas ut eller sedlar som misstinks vara
forfalskningar bor aterlimnas till central-
banken. Alla sedlar som limnas in till
centralbanken genomgar dkthets- och
kvalitetskontroll. Denna gratistjanst som
tillhandahalls av centralbanken utnyttjas
rent av i allefor stor utstrackning med
tanke pa en effektiv cirkulation i Finland,
varfor nya korrigerande atgarder behovs.

I samband med nedldggningen av tva
regionkontor kommer Finlands Bank att
betydligt andra och utoka mojligheterna
for vardetransportorerna att driva depa-
verksambhet i sina upprikningscentraler.
Detta kan medfora kostnadsbesparingar
for de privata aktorerna. Tack vare en
storre depavolym dr det mojligt att
minska pd s.k. stamtransporter, utjamna
sedelsorteringen enligt veckodag och sitta
in personalen pa upprakningscentralerna
mer effektivt. Rantekostnadsersattningen
for kontanter som halls i depa stiger fran
1 ménads Euribor till bankernas alterna-
tivranta for kontantinnehav, dven om den
tekniskt sett omvandlas fran direkt
inkomst till beraknad intdkt.

Inlamningen av mark 6kade mot slutet
av aret fore invaxlingstidens utgang

Overgangen till euro som kontantvaluta i

Finland gick snabbt for tio r sedan, och
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Diagram 18.
Falska eurosedlar i Finland och euroomradet
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storsta delen av marken vixlades till
euro inom drygt ett par veckor. Mark
och euro kunde anvindas parallellt som
betalningsmedel fram till slutet av
februari 2002, d& nistan 90 % av de
invixlingsbara marksedlarna redan hade
tagits ur omlopp. Efter det har den arliga
invdxlingen av mark pa Finlands Bank
minskat varije &r, till mindre dn 10
miljoner mark.

I god tid fore utgdngen av inlos-
ningstiden lanserade Finlands Bank en
informationskampanj om inlimningen av
mark, och tack vare kampanjen tog
inlamningen av mark fart redan under
hosten. Syftet med kampanjen var att se
till att medborgarna inte av ouppmark-
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mark. Man visste ocksd av erfarenhet att
en del av dem som dnnu har mark kvar
l6ser in dem i sista minuten. Anda verkar
det som om stora mangder mark inte
kommer att [6sas in: vid slutet av 2011
var det utestdende markbeloppet 8,5 %
av beloppet strax fore 6vergangen till
euro. En enkdt visar att storsta delen av
de konsumenter som fortfarande har
mark kvar inte kommer att 16sa in dem. I
vissa fall 4r markmyntens och -sedlarnas
numismatiska virde storre 4n det nomi-

nella vardet.

Sedelforfalskningarna minskade
nagot fran 2010, men planade ut mot
slutet av aret

Antalet sedelforfalskningar inom
euroomradet minskade stadigt de senaste
tva dren, efter rekordnivaerna i slutet av
20009, tills antalet patraffade
forfalskningar dter okade ndgot mot
slutet av 2011 (diagram 18). Den
foregdende minskningen berodde pa att
distributionen av nagra storre forfalsk-
ningsserier hade upphort.

I borjan av 2011 patraffades flera
distributorer av vanliga falska eurosedlar
av stora valorer i Finland, och detta upp-
repades i november. Det totala antalet
forfalskningar 2011 var dndé ndgot
mindre dn det motsvarande antalet 2010.
Ar 2011 patriffades 827 forfalskade
eurosedlar i omlopp i Finland, vilket var

225 mindre dn aret innan.
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Ruta §.

Kontantdepa- och lagringssystem i euroomradet

Med kontantdepasystem avses ett
arrangemang mellan centralban-
ken och en yrkesmassig kontant-
forsorjningspart som ger kontant-
forsorjningsparten ritt att forvara
kontanter utan rantekostnad for
innehav av kontanter. Utan denna
mojlighet till depahallning skulle
kontanterna varje kvall aterlimnas
till centralbanken for att undvika
alternativkostnaderna for kontant-
innehav. For en smidig kontantfor-
sorjning kravs dock att det genast
pd morgonen finns kontanter till-
gangliga for distribution till exem-
pelvis bankomater och bankkon-
tor och som vixelpengar till
affirer for att tillgodose detaljist-
kundernas behov.

Inom euroomrédet forekom-
mer tva olika slags kontantdepa-
system. I det system som for tillfal-
let anvinds i Finland och 6vriga
Norden ir kontanterna utelo-
pande sedlar och mynt som
innehas av privata aktorer. Cen-
tralbanken betalar rantekostnads-
ersittning for kontanterna, som
utan kostnader kan vinta 6ver
natten i privata uppriakningscen-
tralers valv for att morgonen
darpa bli transporterade till slut-
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anvandarna. Innehavaren bar
riskansvaret for kontanterna och
vardetransportorerna har tagit ut
en forsikring mot detta. De utelo-
pande sedlarna utgor centralban-
kens utlaning till nollrdnta till
allmanheten, vilket uppvigs pa
centralbanken av tillgingar som
inbringar kapitalinkomst. Det ar i
allménhet den centralbank som
ger ut sedlarna som far de mone-
tira inkomsterna av utgivningen,
men inom Eurosystemet berdknas
forst de aggregerade monetara
inkomsterna frin de utelopande
sedlarna, som direfter fordelas
mellan de nationella centralban-
kerna enligt den sa kallade fordel-
ningsnyckeln.

I flera eurolander anvinds en
annan typ av kontantdepésystem,
ett s kallat Notes-Held-to-Order-
system (NHTO), som ocksa god-
kinns av centralbankerna. Enligt
systemet kan kontanterna redovi-
sas Over centralbankens balansrak-
ning trots att de ligger i vardetrans-
portorernas upprakningscentraler.
Denna sedelstock utgor inte utelo-
pande sedlar och inbringar séledes
inte ndgra monetara inkomster,

men 3 andra sidan belastar kon-

tanter som 4gs av centralbanken
inte de privata parterna i form av
ranteutgifter. Centralbankerna
kraver i allminheten att de kon-
tanter som de har i sin 4go ar
fysiskt skyddade, forsikrade mot
riskansvar eller skyddade med
likvida sakerheter. I Finland pagar
en overgang till NHTO-systemet.

Av euroldnderna anvinder
Spanien, Nederlianderna, Irland,
Grekland, Malta, Cypern och
Slovenien NHTO-systemet. I
Grekland infordes systemet redan
pa 1930-talet i syfte att undvika
besvirliga transporter till och fran
Oarna, medan kontantrdn var
orsak till 6vergdngen till NHTO i
Irland i borjan av 1970-talet.
Euroldnderna motiverar over-
gangen till NHTO med minskade
kontanttransporter, ckad lokal
atercirkulering av kontanter, firre
regionkontor och diarigenom en
effektivare kontantforsorjning.
Den totala depdvolymen i euroom-
radet uppgick till 6ver 3,5 miljar-
der euro vid slutet av 2009, vilket
dock motsvarar endast 0,4 % av
sedelutgivningen i Eurosystemet.
Av sedelstocken innehas storsta
delen av allmanheten.
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Ovrig verksamhet

Forskning

Finlands Banks ekonomiska forskning
tjanar till att bistd den penningpolitiska
beredningen, utveckla bankens egen
verksamhet och 6ka bankens externa
inflytande. Milet dr att uppna
internationell toppniva inom vissa for
banken centrala forskningsomraden. Pa
sd satt kan banken aktivt bidra till
debatten om den monetira politiken och
den finansiella utvecklingen bade i
Finland och internationellt.

Finlands Banks forskningsverksam-
het utvecklades vidare 2011 genom att
en ny forskningsorganisation bildades.
Forskningsenheten rekryterade under
aret flera disputerade ekonomer for eko-
nomforskaruppdrag pa visstidskontrakt
pa 3-5 ar. Utover rekryteringarna i
Finland deltog banken for forsta gdngen i
det internationella rekryteringsevene-
manget for unga ekonomie doktorer som
ager rum i samband med American Eco-
nomic Associations (AEA) drsmote i
Denver, USA. De internationella rekry-
teringarna kommer att fortsitta dven i

framtiden.

Monetir forskning

Den monetira forskningen vid Finlands
Bank dr koncentrerad till forskningsen-
heten pd avdelningen for penningpolitik
och forskning. Samtidigt med de organi-
satoriska andringarna sdgs ocksa forsk-
ningsprioriteringarna over nir
omldggningen av bankens forsknings-
verksamhet inleddes 2010. De nya forsk-
ningspolitiska riktlinjerna betonar den
finansiella och realekonomiska

stabiliteten och samspelet mellan dem.
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Forskningsenheten overgick 2011 till
forskningsstyrning i linje med de nya
prioriteringarna.

Statsskuldkrisen som foljde pa den
globala finanskrisen och recessionen i
den internationella ekonomin har
medfort nya utmaningar for den ekono-
miska forskningen. Det internationella
forskarsamfundet som fokuserar pa mak-
roekonomiska fragor har i relativt snabb
takt fatt fram forskningsresultat om pro-
blematiken kring hallbarheten i de
offentliga finanserna, granserna for den
offentliga skulden, de makroekonomiska
effekterna av statliga kreditrisker och
samspelet mellan penning- och finanspo-
litik vid ekonomiska kriser och en ohall-
bar offentlig skuldsdttning. Utover dessa
akuta fragor riktades fortsatt, om an
betydligt mer dimpad, kritik mot huvud-
faran inom den makroekonomiska forsk-
ningen nar det internationella forskar-
samfundet i stillet for att direkt kritisera
mer gick in for att ta fram alternativa
forskningsgrepp och analysmetoder. En
tydlig slutsats av den diskussion som
forts bland forskarna ar att krisens
lirdom ar att forskningen kring finans-
marknadens beteende och marknadsstor-
ningar tydligare borde integreras i den
makroekonomiska analysen.

Prioriteringarna inom den interna-
tionella forskningen speglades ocksa i
bankens forskningsprioriteringar 2011.
Forskningsenhetens projekt och publika-
tioner fokuserade under 2011 pd 1) den
makroekonomiska betydelsen av finan-
sieringsfaktorer och inldarning, 2) anvand-
ningen av realtidsdata i analysen av

finanspolitiska forandringar i euroomra-
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det, 3) inbordes samband mellan sokfrik-
tionen pd arbetsmarknaden, den ekono-
miska politiken och konjunkturdynami-
ken, 4) betydelsen av foretagsdod och ny
foretagsbildning for konjunkturdynami-
ken i arbetslosheten och 5) betydelsen av
foretagens kontroll- och styrningssystem
for foretagens risktagning, innovationer
och tillvaxt. Forskningsprojekten gav
under 2011 upphov till omkring 25 dis-
kussionsunderlag.

Resultaten av forskningsprojekten
visar att finansieringsfaktorerna forefal-
ler att ha en relativt obestridlig betydelse
for konjunkturdynamiken i makroekono-
min och vil forklarar till exempel inves-
terings- och konjunkturdynamiken i den
finlindska ekonomin under de senaste 15
aren. Stodet for tillviaxt och framtida
ekonomisk aktivitet har dock lett till en
nydaning av den diskretionira finanspo-
litiken i euroomradet. Av forskningsresul-
taten framgdr ocksd att de finanspoli-
tiska finansieringsalternativen spelar en
central roll for att stimulera en ekonomi
med sokfriktioner som paverkar arbets-
marknadens anpassningsformaga och
-hastighet. Vidare tyder resultaten pa att
en okning av de offentliga utgifterna,
som visserligen utgor ett effektivt stimu-
lansmedel pd kort sikt, kommer att fa
skadliga makroekonomiska effekter pa
lang sikt. Forskning om betydelsen av
inlarning visar att forvantningsmekanis-
men i vasentlig grad formar de direkta
kortsiktiga effekterna av den ekonomiska
politiken. Kannetecknande for inlar-
ningsdynamiken dr likasa tydligt urskilj-
bara variationer i centrala makroekono-

miska variabler.
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Bruttosoliditeten ar ett tilliggskrav
enligt Basel IlI-reglerna som kompletterar
de riskbaserade kapitalkraven. En under-
sokning av effekterna av bruttosoliditets-
kravet pa laneallokeringen och bankernas
stabilitet visar att det nuvarande kravet
pd 3 % t.o.m. kan forsimra bankernas
stabilitet om modellrisken i ldgrisklanen
ar tillrackligt stor, vilket var fallet i sub-
prime-krisen som utvecklades till en
allmin finanskris. Detta strider mot
Baselkommitténs mal. Bruttosoliditets-
kravet leder till homogena kreditportfol-
jer i bankerna, vilket i sa fall snarare kan
tjana som formedlingskanal for instabili-
tet och storningar dn som riskspridare.
Ett betydligt hogre krav pa bruttosoliditet
an nuvarande 3 % kan eventuellt 6ka
bankernas stabilitet ocksd i ett scenario
med modellrisk. I en undersokning om
den penningpolitiska betydelsen av delta-
gandegraden pd aktiemarknaden — ett
slags imperfekt finansmarknad - konsta-
teras att deltagandegraden pa finans-
marknaden inte dr avgorande for den
optimala penningpolitiska strategin.
Enligt skattningsresultaten fran bankens
empiriska undersékningar hammar skuld-
sattningen tillvixten uttryckligen i sidana
foretag dar styr- och kontrollsystemen 6r
bristfalliga. Resultaten visar dock att de
skadliga tillvixteffekterna av skuldsatt-
ningen verkar forsvinna nar det framtida
virdet av ledningens tillgdngar ocksa
satts i relation till avkastningen fran ett
optionsbaserat ersittningssystem. Detta
resultat kan betraktas som viktigt efter-
som det innebdr att skulden inte lingre
utgor ett incitament for foretagsled-

ningen, som erbjuds nya incitament
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genom det optionsbaserade ersittnings-

systemet.

Vetenskapliga sammankomster

Finlands Bank stod 2011 vird for inter-
nationella vetenskapliga sammankomster
inom omrdden som ror dess egen forsk-
ningsverksamhet. Som ett led i sitt 200-
arsjubileum ordnade banken en
internationell hognivikonferens
Monetary Policy under Resource
Mobility i Helsingfors i maj. Till
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konferensen inbjods en rad internatio-
nellt namnkunniga akademiska
ekonomer och centralbankschefer.
Uppslutningen kring konferensen var god
och mediebevakningen bred.
Konferensteman var bland annat
historiska forandringar i de ekonomiska
styrkeforhallandena i varlden, den pen-
ningpolitiska betydelsen av mobila eller
icke mobila ekonomiska resurser, finans-
marknadsfragor och sambandet mellan
finansiering och ekonomisk tillvaxt.

En rad namnkunniga akademiska ekonomer och centralbankschefer deltog i Finlands Banks
hégnivakonferens Monetary Policy under Resource Mobility i maj 2071.

J

aull
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Till huvudtalare vid konferensen
inbjods vice ordféranden i amerikanska
centralbankens direktion Janet Yellen.
ECB-ordféranden Jean-Claude Trichet
talade vid festmiddagen och brittiske
centralbankschefen Mervyn King holl ett
anforande vid en av luncherna.

I paneldiskussionerna deltog
ansedda och vilkinda professorer fran
olika hall i varlden: Barry Eichengreen
(University of California, Berkeley), Carl
Walsh (University of California, Santa
Cruz), Philippe Aghion (Harvard Univer-
sity), Martin Hellwig (Max Planck Insti-
tute for Research on Collective goods)
och Bengt Holmstrom (Massachusetts
Institute of Technology, MIT). Av central-
bankscheferna var Jens Weidman (Tysk-
land) och Christian Noyer (Frankrike)
sessionsordforande. De 6vriga paneldel-
tagarna var Masaaki Shirakawa (Japan),
Sergej Ignatiev (Ryssland), Miguel
Ordofez (Spanien), Mark Carney
(Kanada), Athanasios Orphanides
(Cypern), Agustin Carstens (Mexiko),
Nout Wellink (Nederlinderna), Yves
Mersch (Luxemburg), Stefan Ingves
(Sverige) och Stanley Fischer (Israel).
Ordforande for den avslutande paneldis-
kussionen var ledande ekonomijournalis-
ten Steve Liesman fran den amerikanska
televisionskanalen CNBC.

I september 2011 arrangerade forsk-
ningsenheten i samarbete med CEPR
(Centre for European Policy Research)
och SUERF (The European Money and
Finance Forum) ett forskarmote om risk-
hanteringens framtid och de nyaste
forskningsronen pa omradet. Till akade-

misk samarbetspart for motet valdes
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Journal of Financial Intermediation (JFI),
som publicerar antagna motesbidrag som
skickats till tidskriften om de uppfyller
tidskriftens publikationskriterier. Interna-
tionella forskare inom omradet sinde
aktivt forslag till motesbidrag. Motets
vetenskapliga kommitté bestimde sig
slutligen for 8 undersokningar bland
over 80 insinda forslag. De utvalda
bidragen presenterades och kommentera-
des vid métet.

I oktober 2011 arrangerade forsk-
ningsenheten i samarbete med tre utlind-
ska forskningsinstitut (TAMUCC, UEL
och INFER) ett forskarmote om makro-
ekonomisk och finansiell forskning med
statistikmetoder inom frekvensdomanen.
Internationella forskare skickade in drygt
40 undersokningar till motet av vilka den
vetenskapliga kommittén valde ut 18 for

presentation vid motet.

Forskningsinstitutet for
transitionsekonomier

Forskningen vid forskningsinstitutet for
transitionsekonomier (BOFIT) ar till sin
karaktar framst tillimpad makro-
ekonomisk forskning med tonvikt pa
penning- och valutapolitiska fragor.
Primara méllander ar Ryssland och Kina,
dven om det i mdnga fall ar naturligt att
anvinda ett storre jimforande material.
Samverkan mellan forskning och analys
bildar grunden for institutets
expertarbete. Ar 2011 fortsatte institutet
att ge ut sin populira veckooversikt bade
pd finska och engelska. Vidare ordnades
informationsinslag om aktuella teman i
Rysslands och Kinas ekonomier.

Institutets informationstjanst tillgodoser
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forsknings- och analysbehov och
betjanar dven utomstaende anvandare.

Forskningsresultaten publiceras
initialt i institutets egen Discussion
Paper-serie. I serien utkom 36 diskus-
sionsunderlag 2011. Men i serien publi-
ceras inte bara egna alster utan ocksa
BOFIT:s gistforskares artiklar och
undersokningar som redovisats vid insti-
tutets seminarier och workshopar.

Under 2011 arrangerade forsk-
ningsinstitutet savil en 20-drsjubileums-
konferens som en vetenskaplig samman-
komst om penningpolitiken i Kina.
Vidare bistod institutet den Osterrikiska
centralbanken med arrangemangen for
Conference on European Economic Inte-
gration (CEEI). Specialtema for CEEI-
konferensen 2011 var konsekvenserna av
konjunkturuppgangen i Ryssland och
Kina pd Europa och framfor allt ekono-
mierna i Central- och Osteuropa.

Jubileumskonferensen i september
behandlade utmaningarna for Rysslands
ekonomi ur flera olika perspektiv. Huvud-
talare var chefen for Internationella valu-
tafondens Moskvakontor, Odd Per Brekk,
professor David Tarr frdn New Economic
School i Moskva och chefsekonom
Jevgeni Gavrilenkov fran investeringsban-
ken Troika Dialog. Middagstalet holls av
rektor Vladimir Mau fran Russian Presi-
dential Academy of National Economy
and Public Administration. Teman for
konferensen var bland annat Rysslands
overgang till penningpolitik med infla-
tionsmal och utsikterna for Moskva att
bli ett internationellt finanscentrum. Trots
att en overgang till rorlig vaxelkurs och

inflationsmal redan i flera r varit den
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ryska centralbankens mal, behovs ytterli-
gare stora reformer av bland annat de
penningpolitiska instrumenten och inter-
bankmarknaden i Ryssland for att syste-
met ska kunna inféras. Det skulle ocksd
vara viktigt att oka forutsagbarheten av
bland annat finanspolitiken.

Trots att finansmarknaden i Ryss-
land har utvecklats relativt snabbt under
de senaste aren, anser de flesta forskare
och bankirer att Moskva inte — atmins-
tone i det korta perspektivet — dr pa vig
att utvecklas till ett internationellt finans-
centrum. Tanken ar dock vardefull, om
den kan bidra till utvecklingen p4 finans-
marknaden.

Motet om Kinas penningpolitik i
maj samlade ett stort antal spetsforskare
fran bland annat Kina, Hongkong och
Forenta staterna. En av huvudtalarna var
Robert N. McCauley fran Internationella
regleringsbanken (BIS). Flera anféranden
tog upp den kinesiska centralbankens
forsok att liberalisera finansmarknaden
och overga till penningpolitiska metoder
som i allt hogre grad baserar sig pa
marknadsmekanismerna. Trots att den
successiva avregleringen av kapitalrorel-
serna har fortsatt anviandes banksystemet
hogst ensidigt som ett ekonomisk-poli-
tiskt instrument under den internatio-
nella finanskrisen. Denna aspekt beto-
nade bland annat Honglin Wang (Hong
Kong Monetary Authority) i sitt anfo-
rande. En effektivisering av finansfor-
medlingen kraver till exempel att 1dnebe-
sluten i dannu hogre grad baserar sig pa
ekonomisk prévning.

Under tidigare ar har institutets

finansiella forskning framst fokuserat pa
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Ryssland, men 2011 fick bank- och
finanssystemet i Kina storre utrymme an
forut. Banksystemet i Kina dar mycket stort
i forhallande till landets ekonomi och
spelar en viktig roll for finansférmed-
lingen. Eftersom sparkvoten dar mycket
hog i Kina och kapitalrorelserna fortfa-
rande reglerade, dr inldningen fran hushall
och icke-finansiella foretag ansenlig. En
stor del av inlaningen kanaliseras alltjamt
till statsdgda foretag, men tillgdngen till
finansiering har dock forsvarats betydligt
framfor allt for sma och medelstora
foretag. Aven om avregleringen under de
senaste aren har lett till en stark utveck-
ling av kapitalmarknaden i Kina 4r mark-
nadens betydelse for finansformedlingen
dock endast marginell. Avregleringen av
kapitalrorelserna i Kina kommer i framti-
den att medfora stora forandringar ocksa
pa finansmarknaden i takt med att inves-
teringsmojligheterna for de kinesiska

foretagen och hushallen 6kar.

Statistik

Finlands Bank svarar for Finlandsstatisti-
ken 6ver monetara finansinstitut (MFI),
annan finansverksamhet och betalnings-
balansen i euroomradet samt for
motsvarande nationell statistik. Under
aret togs lagstadgad statistik fram for
Europeiska centralbankssystemet i
behovlig omfattning och enligt faststallda
tidtabeller.

Efterfragan pa finansiell statistik
okade 2011. P4 grund av skuldkrisen
okade framfor allt behovet av linder-
och sektorfordelad investerings- och
skuldstatistik, vars regelbundna utbud pa
bankens webbplats 6kades. Ad hoc sta-
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tistiktjansterna okade ocksa; sarskilt
efterfragade var detaljerade fordelningar
av vardepappersinvesteringar. Pa bankens
webbplats lades pa hosten ut en ny dia-
grambank med aktuella diagram 6ver
den finlandska ekonomin och finans-
marknaden. Anvindare kan ladda ned
diagram fran tjdnsten for sina egna pre-
sentationer och rapporter eller bladdra i
innehallet pa skdrmen.

Fokus for statistikutvecklingen lag
pa att stodja stabilitetsanalysen, och
statistiksamarbetet inom ECBS utvidga-
des till att ocksa tillgodose Europeiska
systemrisknamndens statistikbehov. Sam-
arbetet mellan tillsynsmyndigheternas
och centralbankernas statistikfunktioner
intensifierades. Syftet dr att undvika
overlappande statistikinsamling och
bidra till en effektiv samanviandning av
statistik. Harmoniseringen av begrepp
och metoder for statistikinsamling och
insamling av tillsynsdata fortsatte.

Inom Europiska centralbankssyste-
met pagar for tillfallet tre stora gemen-
samma statistikprojekt for hela euroom-
radet. For statistiken over vardepappers-
innehav utvecklas ett nytt system for
rapportering vardepapper for vardepap-
per. Vidare upprittas en gemensam
databas for heltickande analys av sektor-
fordelade vardepappersinnehav och for-
andringar i dem. Statistikforordningen
bereds under 2012 och den nya rapporte-
ringen inleds 2013.

Ett annat stort ECBS-statistikpro-
jekt ar inrdttandet av ett institutsregister
for hela den finansiella sektorn. Instituts-
registret innebar en utvidgning av det

nuvarande kreditinstitutsregistret med
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ovriga finansiella institut. I planerna
ingdr vidare att bredda registerinnehéllet
med till exempel data om koncernstruk-
turer.

Projektet for utveckling av den har-
moniserade statistiken 6ver forsakrings-
foretag var framme vid kostnads- och
nyttoanalysen. Forordningen vintas bli
klar under 2012.

For uppfoljning av den finansiella
stabiliteten tog Europeiska kommissio-
nen fram ett slags resultattavla med mak-
roekonomiska indikatorer for medlems-
landerna. Syftet med resultattavlan dr att
erbjuda overskadlig information om
utvecklingen av lindernas makroekono-
miska balans. Finlands Bank och Statis-
tikcentralen sammanstallde tillsammans
data for indikatorerna for Finland.

Finlands Bank lanserade ett projekt
for genomforande av statistikkraven enligt
den sjitte upplagan av Internationella
valutafondens betalningsbalansmanual.
Uppdateringen av statistikkraven forutsit-
ter en genomgripande modifiering av
systemet for insamling och sammanstall-
ning av betalningsbalansstatistik och pro-
jektet pagar fram till borjan av 2013.
Under aret gjordes ocksa insatser for att
uppdatera infrastrukturen for statistiska
informationssystem och deras kapacitet
Okades. Malet ar en effektiv statistikpro-
duktion och god tillganglighet.

Internationell verksamhet

Finlands Bank som en del av Europeiska
centralbankssystemet

Europeiska centralbankens rad
(ECB-radet) dr hogsta beslutande organ i
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Eurosystemet. ECB-radet bestar av alla
ECB:s direktionsmedlemmar och central-
bankscheferna i de linder som infort
euron. Fran och med 2011 ar
eurolidnderna 17 till antalet sedan
Estland infort den gemensamma valutan
vid arsskiftet. Finlands Banks
chefdirektor Erkki Liikanen 4ar medlem
av ECB-radet och direktionens vice
ordforande Pentti Hakkarainen ar hans
personliga suppleant. ECB-radet
sammantrader i regel tva ganger i
ménaden i Frankfurt am Main. Vid det
forsta sammantradet varje manad
analyserar rddet ingdende den monetira
och realekonomiska utvecklingen och
fattar beslut med ledning av den. Det
andra sammantridet fokuserar vanligen
pa ECB:s och Eurosystemets andra
uppdrag och ansvarsomraden. Under
2011 holls tvd moten utanfor Frankfurt:
ett i Helsingfors med Finlands Bank som
vard och ett i Berlin med Bundesbank
som vird. ECB-radet har ocksa hallit
telekonferenser och fattat beslut genom
skriftligt forfarande.

Finlands Banks chefdirektor ar ocksa
medlem i1 ECB:s allminna rad, som bestar
av cheferna for EU-lindernas centralban-
ker och ECB:s ordforande och vice ord-
forande. Allminna radet sammantrader i
genomsnitt fyra ganger per ar.

Finlands Banks ledning och experter
medverkade i arbetet i Europeiska cen-
tralbankssystemet (ECBS) pa alla bered-
ningsstadier. Finlands Bank hade minst
en representant i alla ECBS kommittéer,
liksom i budgetkommittén, Eurosyste-
mets styrkommitté for IT-fragor, perso-

nalchefsmotet och i de flesta av de cirka
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60 arbetsgrupper som sorterar under
kommittéerna. Under dret hade 14 av
bankens medarbetare tillfilliga expertbe-
fattningar av olika lingd vid ECB.

Eurosystemet hade ocksd méanga
tillfalliga hognivakommittéer bland
annat pé finansmarknads- och IT-omra-
det. Direktionsmedlemmarna eller
bankens experter deltog i kommittéerna
inom sina respektive kompetensomraden.

Vid ECB finns ocksa en revisions-
kommitté vars uppgift ar att forbattra
styrningen och kontrollen av ECB och
Eurosystemet. Till revisionskommittén
hor tre medlemmar av ECB-rddet. Ordfo-
rande ar Finlands Banks chefdirektor
Erkki Liikanen.

Finlands Bank och den globala
ekonomiska politiken

Finlands Bank deltar aktivt i det interna-
tionella samarbetet via manga olika
organisationer. Enligt lag svarar Finlands
Bank for kontakterna mellan finska staten
och Internationella valutafonden
(International Monetary Fund, IMF).
Finlands Bank medverkar vidare i
egenskap av aktiedgare i Internationella
regleringsbanken (Bank for International
Settlements, BIS), i sex EU-kommittéer
och i Organisationen for ekonomiskt
samarbete och utveckling (Organisation
for Economic Co-operation and
Development, OECD).

Internationella valutafonden

Finlands representant i Internationella
valutafondens styrelse, som ar
valutafondens hogsta beslutande organ,
var Finlands Banks chefdirektor Erkki
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Liikanen med direktionens vice
ordforande Pentti Hakkarainen som
suppleant. Styrelsen holl sitt drsmote i
september i Washington.

Valutafondens radgivande internatio-
nella monetira och finansiella kommitté
(International Monetary and Financial
Committee, IMFC) sammantradde i april
och september. Efter att Egyptens finansmi-
nister Youssef Boutros-Ghali hade avgatt
fran ordforandeposten utsags Singapores
finansminister Tharman Shanmugaratnam
till ny ordférande i mars. Den nordisk-bal-
tiska valkretsen foretraddes vid samman-
tradet i april av Norges finansminister
Sigbjorn Johnsen och vid sammantradet i
september av danska centralbankschefen
Nils Bernstein. For valutafondens verksam-
het svarar en direktion, som bestar av 24
ledamoter, och verkstillande direktoren,
som ocksa ar ordforande i direktionen.
Efter att verkstillande direktor Dominique
Strauss-Kahn avgatt i maj valdes Frankri-
kes finansminister Christine Lagarde till ny
verkstillande direktor. Hon tilltradde sin
tjanst i juli.

I valutafonden hor Finland till den
nordisk-baltiska valkretsen. Valkretsens
gemensamma representant och ledamot i
direktionen var under dret Benny Ander-
sen frdn Danmark. Tillsammans med
finansministeriet deltog Finlands Bank
under Danmarks ledning i den samord-
ning inom valkretsen som syftar till att
skapa en samsyn inom valkretsen i olika

fragor som handliggs av direktionen.!

' Valkretsens stillningstaganden redovisas narmare i
rapporten Recent Policy Developments in the Interna-
tional Monetary Fund. The Nordic-Baltic Office, IME,
som utkommer tvd ganger om dret. The Nordic-Baltic
Office, IMF (http://suomenpankki.fi/en/suomen_pankki/
kv_yhteistyo/imf.htm).
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Den nordisk-baltiska monetira och
finansiella kommittén (Nordic-Baltic
Monetary and Financial Committee,
NBMEFC) holl ett sammantride for att
bereda valkretsens policyfragor infor
IMFC-kommitténs vir- och hostmoten.
Finlands Bank foretraddes i kommittén
av vice direktionsordféranden Pentti
Hakkarainen. Arbetet i NBMFC forbe-
reddes av en stillforetridarkommitté
som sammantradde tvd gdnger under
aret. Finlands Banks representant i stall-
foretridarkommittén var chefen for
internationella enheten Olli-Pekka
Lehmussaari.

Internationella valutafonden spelar
en viktig roll i hanteringen av den allt-
jamt pagdende finanskrisen som brot ut
2008, vilket har aterspeglats i en snabb
Okning i utldningen fran valutafonden till
medlemslanderna. Valutafondens krediter
till stod for ekonomiska anpassningsét-
garder uppgick vid slutet av aret till
totalt 163,4 miljarder i sarskilda drag-
ningsritter (SDR) och géllde 25 med-
lemslander som drabbats av finanskrisen
eller vidtagit forebyggande dtgirder infor
krisen.? Tre av linderna hor till euroom-
radet: Grekland, Irland och Portugal. I
lanen till dem deltar bidde Europeiska
unionen och vissa enskilda medlemslan-
der med en total andel som ar dubbelt
storre 4n valutafondens andel.

Valutafondens utldningsresurser
bestdr huvudsakligen av ett insatskapital i
form av medlemsandelar, som uppgér till
totalt 238,4 miljarder SDR, och vid behov

2 Sirskild dragningsritt (Special Drawing Right, SDR)
ar en internationell reservvaluta som IMF skapat. Den
bestédr av en valutakorg med US-dollar, euro, pund och
yen. En SDR var 1,18654 euro vid drets slut.
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av lan fran medlemslianderna. Styrelsen
godkinde 2010 en fordubbling av insats-
kapitalet till 476,8 miljarder SDR samt en
representationsreform som giller direktio-
nen. Den nationella ratificeringen av kvot-
hojningen och representationsreformen
pagar som bast. For att tillgodose en till-
racklig basfinansiering 6nskar valutafon-
dens ledning att medlemslinderna slutfor
ratificeringen fore arsmotet 2012. Finland
ratificerade kvot- och representationsre-
formen i december 2011.

Eftersom kvothojningar ar ling-
samma processer, beslutade valutafonden
2009 att utoka sin utlaningskapacitet
genom att teckna bilaterala laneavtal med
medlemslidnderna. Finlands Bank och
valutafonden ingick ett bilateralt laneavtal
pa 1,3 miljarder euro 2010. Under 2009
inledde valutafonden ocksd atgarder for
att modifiera och utvidga det sd kallade
NAB-lanearrangemanget (New Arrange-
ments to Borrow) i syfte att tillgodose en
storre och flexiblare permanent tillaggsfi-
nansiering. Efter att det modifierade NAB
tratt i kraft i mars 2011 sade Finlands
Bank upp det bilaterala laneavtalet fran
2010 och pdtog sig ansvaret for finansie-
ringen av Finlands bidrag till det modifie-
rade NAB. Finlands dtagande i NAB
uppgar till hogst 2,23 miljarder SDR.

Vid utgdngen av 2011 hade totalt
37 deltagare i NAB forbundit sig till att
bidra till valutafondens finansiering med
en extrainsats pa upp till 366,1 miljarder
SDR. Utnyttjandet av NAB forutsitter
alltid beslut om aktivering. NAB aktive-
rades tva ganger under aret, forst vid
borjan av april och sedan vid borjan av

oktober for sex manader i taget.
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Hanteringen av den internationella
finanskrisen skapade tryck pa dndringar i
valutafondens uppsittning av krediter.
Utover den skriddarsydda, traditionella
utldningsfaciliteten for linder som drab-
bats av betalningsbalanssvarigheter sattes
2009 en flexibel kreditlina (Flexible
Credit Line, FCL) in for att forebygga en
spridning av krisen till linder som bedri-
ver en sund ekonomisk politik men som
pa grund av sitt lage som granne med
krisdrabbade lander betraktas som
osikra av marknaden. Lander som fatt
tillgdng till kreditlinan kan utnyttja den
flexibelt vid en betalningsbalanskris.
Avtal om kreditlinan har tills vidare teck-
nats av tre linder, Mexico, Polen och
Colombia, men inget av dem har utnytt-
jat den. I den andra, forebyggande kre-
ditlinan, Precautionary Credit Line, PCL,
fran 2009 ar utnyttjandet forbundet med
vissa krav. Arrangemanget modifierades i
slutet av 2011 och andrade samtidigt
namn till Precautionary and Liquidity
Line, PLL (forebyggande kreditlina och
likviditetslina). Likviditetslinan 4r avsedd
for lander som utovar en sund ekono-
misk politik men som har faktiska eller
potentiella betalningsbalanssvarigheter.
Den ska tillfora likviditet och starka
marknadens fortroende for att landet
kommer att ta sig ur krisen tack vare en
klok ekonomisk politik.

Valutafonden har fatt utstd hard
kritik for sin oférméga att i tid varna for
hotet om den globala finanskrisen trots
att overvakning av medlemslidndernas
ekonomier, virldsekonomin och finans-
marknaden i forening med riskhantering

hor till dess grundlaggande mandat. En
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rapport om Overvakningen under 2004—
2007 fore krisen gavs ut 2011 av valuta-
fondens oberoende utvirderingsenhet
(Independent Evaluation Office, [EO).
Utviarderingsenheten kom fram till
rekommendationer om att valutafonden
mer rattframt skulle patala brister i den
ekonomiska politiken for beslutsfattarna
i medlemslanderna och vara 6ppnare for
kritiska stallningstaganden. Framfor allt
ska analysen av finanssektorn vara
ndrmare integrerad med den makroeko-
nomiska analysen. Vidare ar det nodvan-
digt att battre identifiera inbordes bero-
ringspunkter, samband och sarbarheter
mellan finanssektorn och makroekono-
min. Valutafondens ledning forband sig
till att i fortsittningen beakta rekommen-
dationerna for att effektivisera 6vervak-
ningen.

I likhet med tidigare ar fortsatte det
ndra samarbetet mellan valutafonden och
G20-gruppen. Valutafonden tog regel-
bundet fram rapporter om det globala
ekonomiska liget, finansmarknaden och

G20-linderna for gruppens moten.

EU-kommittéer

Europeiska systemrisknimnden
(European Systemic Risk Board, ESRB),
som inledde sin verksamhet vid
arsskiftet, ingdr i det europeiska systemet
for finansiell tillsyn (European System of
Financial Supervision). Systemrisknamn-
den fokuserar pa makrotillsyn av finans-
marknaden. Dess uppgift ar att
identifiera risker som hotar hela
finanssystemet och limna varningar och
rekommendationer for att forebygga en

okning av riskerna. Systemrisknamnden
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bestar av en styrelse, en styrkommitté, ett
sekretariat samt en radgivande
vetenskaplig och en radgivande teknisk
kommitté. Beslutande organ i systemrisk-
namnden ar styrelsen, dar Finlands
Banks chefdirektor Erkki Liikanen ar
rostberattigad ledamot. Finlands andra
ledamot ar Finansinspektionens direktor
Anneli Tuominen. Systemrisknimnden
sammantrader i genomsnitt fyra gdnger
per ar. Finlands Bank har ocksé en
representant i den radgivande tekniska
kommittén.

Europeiska bankmyndigheten (Euro-
pean Banking Authority, EBA) inrattades
2011 och tog over efter Europeiska bank-
tillsynskommittén, som lades ned. Euro-
peiska bankmyndighetens uppgift ar att
sakerstalla en effektiv och harmoniserad
tillsyn och reglering av bankerna i EU och
starka den internationella samordningen
av tillsynen bland annat genom att ge ut
reglerings- och tillsynsstandarder och
medla i och avgora tvister mellan beho-
riga internationella myndigheter. Under
aret planerade och genomforde EBA ett
stresstest av de stora bankerna i EU och
faststallde tillfalliga hogre kapitalkrav for
denna grupp av banker. EBA bestar av
EU-lindernas banktillsynsmyndigheter
och experter fran de nationella central-
bankerna.

EU:s Ekonomiska och finansiella
kommitté (Economic and Financial Com-
mittee, EFC), sammantrddde 13 ganger
under aret. Kommitténs viktigaste uppgift
ar att bereda sammantradena i Ekofinra-
det, som bestdr av EU-lindernas ekonomi-
och finansministrar. Kommitténs arbete

praglades 2011 framfor allt av hantering
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av den europeiska skuldkrisen, intensiv
bevakning av det ekonomiska lidget i EU-
linderna och det 6kade behovet av eko-
nomisk-politisk samordning.

EU:s medlemslander kan utse hogst
tvd medlemmar till kommittén av vilka
den ena ska representera finansministe-
riet och den andra landets centralbank.
Medlemmarna har personliga supplean-
ter. I sammantridena deltar dven repre-
sentanter for ECB och Europeiska kom-
missionen. Ekonomiska och finansiella
kommittén sammantradde i sdval
begransad som fullstindig sammansitt-
ning. Centralbankernas representanter
deltog i de senare sammantradena.

Ekonomiska och finansiella kom-
mittén har dessutom sammantritt tvd
ganger om aret i den sa kallade runda-
bordssammansittningen (Financial Stabi-
lity Table). I dessa moten har represen-
tanter for EU:s tillsynsmyndigheter delta-
git och rapporterat om laget pa finans-
marknaden i EU. Rundabordsmotena
fokuserade under aret sarskilt pd den
finansiella stabiliteten, stresstesterna i
banksektorn och rekapitaliseringen av
bankerna.

EU:s Kommitté for ekonomisk politik
(Economic Policy Committee, EPC) foku-
serar pd att forbereda principerna for EU:s
ekonomiska politik och strukturpolitiska
arenden utifran bland annat Lissabonpro-
grammet. | kommittén medverkar med-
lemslandernas finansministerier och vissa
av centralbankerna (bland annat Finlands
Bank har en representant) samt Europeiska
kommissionen och ECB.

Kommittén for valuta-, finans- och

betalningsbalansstatistik (Committee on
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Ruta 6.

Finlands Bank i ECB- och EU-organ och i andra internationella organisationer 2011

Finlands Bank i ECB-radet
Erkki Liikanen, medlem
Pentti Hakkarainen, suppleant

Maritta Nieminen, bisittare
Antti Suvanto, bisittare

Finlands Bank i ECBS-komittéer, budgetkommittén, Eurosystemets styrkommitté for IT-fragor och personalchefsmotet
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Monetary, Financial and Balance of Pay-
ments Statistics, CMFB) bestar av repre-
sentanter for de nationella statistikmyn-
digheterna, Eurostat, de nationella cen-
tralbankerna och ECB. Kommittén har
till uppgift att forbattra forutsittning-
arna for statistiksamarbetet mellan ECB
och Eurostat och avge yttranden inom
sitt statistikomrade.

I Eurostats betalningsbalanskom-
mitté (Balance of Payments Committee)
deltar centralbankerna och statistikmyn-
digheterna med ansvar for betalningsba-
lansstatistik. Kommittén har till uppgift
att bitrada Eurostat i genomforandet av
Europaparlamentets och radets forord-
ning om gemenskapsstatistik 6ver betal-

ningsbalansen.

Internationella regleringsbanken

Internationella regleringsbanken (BIS)
haller arligen sex regelbundna central-
bankschefsmoten, dir chefdirektoren for
Finlands Bank deltar. P4 sammantridena
2011 diskuterades aktuella frigor inom
varldsekonomin och pa finansmarknaden
och sarskilt de utmaningar som foljt av
krisen, bland annat konsekvenserna av
den okade skuldsittningen.

Finlands Banks chefdirektor deltog
ocksa i de sa kallade Global Economy-
sessionerna som holls i samband med
centralbankschefernas regelbundna sam-
mantrdaden. Pa agendan stod utover den
globala ekonomin ocksa aktuella utma-
ningar inom det internationella finans-
systemet. Som aktiedgare i BIS var Fin-
lands Bank representerad vid bankens

formella bolagsstimma i juni.
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Opvrig internationell verksamhet

Direktionsmedlemmarna i Finlands Bank
deltog 2011 i flera internationella moten,
seminarier, konferenser och evenemang.
Det nordiska samarbetet fortsatte
pa traditionsenligt sitt, och denna géng
samlades de fem nordiska lindernas
centralbankschefer med experter i
danska Skagen i maj. Huvudtema for
motet var den nordiska bostadsmarkna-
den. De nordiska centralbankscheferna
traffades ocksa vid flera andra tillfillen
under aret bade pa nordiska moten och i

andra internationella sammanhang.

Kommunikation

Finlands Bank syftar till att 6ka
allmanhetens kunskap om Finlands Bank
och Eurosystemet genom effektiv och
riktad information om penningpolitik,
finansmarknad och betalningsmedel och
om Finlands Banks och Eurosystemets
verksamhet pd dessa omraden.

En viktig kanal for extern informa-
tion 4r Finlands Banks webbplats.
Banken lanserade i januari 2011 sin
omarbetade webbplats med nytt utse-
ende, nytt innehall och nya funktioner.
Webbplatsen blev samtidigt ocksd mer
mobilanpassad. Finlands Banks webb-
plats har varje manad nirmare 170 000
besokare. Webbplatsens funktion dr att
ge aktuell information om ekonomin och
finansmarknaden och om Finlands
Banks och Eurosystemets verksamhet.

Tillspetsningen av skuldkrisen i
Europa avspeglades ocksa i Finlands
Banks kommunikation. P4 bankens
webbplats lanserades i mars en blogg dar
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bankens experter ligger ut artiklar som
tar upp aktuella ekonomiska fragor
framfor allt ur centralbankens synvinkel.
Direktionsmedlemmarna, cheferna och
experterna har ocksd lyft fram krisen i
sina andra artiklar, tal och intervjuer.

Jubileumsaret for Finlands Banks
200-ariga historia satte ocksa sin prigel
pa bankens kommunikation. Konstut-
stillningarna i bankens huvudbyggnad i
januari och augusti drog till sig 11 300
besokare och fick stor mediebevakning. I
samband med utstillningen lades virtu-
ella rundvandringar med konstsamlingen
och huvudbyggnadens arkitektur ut pa
bankens webbplats. Den forsta delen av
historieverket om Finlands Bank gavs ut
och MTV3 visade en tvadelad TV-doku-
mentdr om Finlands Banks 200-ariga
historia, som ocksa sandes i repris. Den
egentliga 200-4rsfesten firade banken i
Musikhuset i december med en tillstall-
ning for personalen och en for inbjudna
inhemska gister.

ECB-radets sammantride i Helsing-
fors i maj 2011 tilldrog sig stor upp-
marksamhet bade i Finland och interna-
tionellt. ECB-radet sammantrader i all-
manhet tva ganger om aret utanfor
Frankfurt. Syftet med sammantradena i
de olika eurolianderna ar att betona
ECB:s roll som gemensam centralbank
for euroomradet. Efter sammantradet
agde Finlands Banks 200-arsjubileums-
konferens rum. Konferensen samlade
ledande centralbankschefer fran Europa
och 6vriga virlden och framstaende
representanter for den akademiska
virlden. I Abo arrangerades under for-

hosten ett historieseminarium som
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behandlade Ostersjons ekonomiska
omrade ur olika perspektiv.

Den viktigaste publikationen i Fin-
lands Banks externa kommunikation 4r
tidskriften Euro & talous, som gavs ut
fem ganger 2011. I juni- och december-
numren presenterades Finlands Banks
prognos for konjunkturutvecklingen i
Finland. I slutet av varen utkom ett
nummer om den finansiella stabiliteten.
Mars- och septembernumren presente-
rade penningpolitiken och Finlands
Banks prognos for den internationella
ekonomin. I samband med utgivningen
av varje nummer holls en presskonferens.
P4 bankens webbplats publiceras artikel-
serien BoF Online; under 2011 publicera-
des dtta artiklar i serien.

Finlands Banks publikationer finns
pa bankens webbplats. En del av publi-
kationerna utkommer ocksa i tryckt
form. De viktigaste publikationerna 2011
listas i bilagan pa sidan 136.

Genom sitt program for okad eko-
nomisk kompetens vill Finlands Bank
gora framfor allt ungdomarna battre
bevandrade i ekonomi. Banken deltar
ocksa i forskningsprojektet Toimijat,
kanavat ja tavat (Aktorer, kanaler och
seder) (TOKATA) som inleddes 2011
och fokuserar pd den ekonomiska kom-
petensen hos de unga. Ansvariga for det
tvddriga forskningsprojektet ar Konsu-
mentforskningscentralen och Jyvaskyla
universitet. Projektets forsta delrapport
publicerades i oktober.

Finlands Bank tillhandahaller webb-
platsen Mer om euron (http://euro.fi/s/
index) for larare och skolelever. P4 webb-

platsen, som fungerar som ett stod for
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ekonomiundervisningen, finns olika spel
och uppgifter som lirarna kan utnyttja i
undervisningen. Finlands Bank var en av
arrangorerna for utbildningsturnén
Ekonomi i klartext som riktar sig till
larare. I seminarierna deltog sammanlagt
omkring 240 larare.

Finlands Bank arrangerade den
fjortonde Ekonomigurutivlingen tillsam-
mans med Finansbranschens Centralfor-
bund och Forbundet for ldrarna i historia
och samhallslara FLHS rf . Finalen dgde
rum i mars 2011 och segern gick till
Juhana Tikkanen fran Ressun lukio i
Helsingfors. De tre bista i tavlingen
deltog i publikevenemanget om ungdo-
mar och ekonomisk kompetens som
Finlands Bank och Finlands Gymnasist-
forbund ordnade pa Finlandsarenan i
Bjorneborg.

Finlands Banks myntmuseum tjanar
som bankens besokscentrum och visar
utstillningar om pengarnas historia och
Finlands Banks verksamhet inom Euro-
peiska centralbankssystemet. Myntmu-
seet hade ca 13 000 besokare under aret.
I januari 2011 6ppnades den tillfalliga
utstallningen Tre valutor, tvd drbundra-
den, en Finlands Bank till minne av Fin-
lands Banks 200-driga historia. Utstall-
ningen skildrade myntreformernas inver-
kan pé finlindarnas liv.

Forelasningsserien Studia monetaria
i samhillsekonomi och ekonomisk histo-
ria fortsatte med 12 foreldsningar, som
samlade narmare 700 dhorare. I debatt-
serien Ekonomibok Nu, som inleddes
2010, ordnades tva seminarier om en
aktuell finlandsk bok i ekonomi. Tema

for diskussionen i maj var den forsta
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delen av historieverket om Finlands
Bank, Keisarin kassasta keskuspankiksi
(Fran kejserlig kassa till centralbank), av
forfattarna Antti Kuusteri och Juha
Tarkka, medan diskussionen i oktober
gillde samlingsverket av Anders Chyde-
nius skrifter Anticipating The Wealth of
Nations. The Selected Works of Anders
Chydenius (1729-1803).
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Foto: Peter Mickelsson.

Den férsta delen av historieverket om Finlands Bank, Keisarin kassasta keskuspankiksi
(Fran kejserlig kassa till centralbank), gavs ut i april 2071.
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Ledning och personal

Ledningssystem

De centrala delarna i Finlands Banks
ledningssystem ar bankens strategi, mal-
och resultatstyrning, verksamhetsplanering,
personal- och budgetramar och samlad
riskbedomning. Samlad riskbedémning
och riskanalys dr integrerade i verksam-
hetsplaneringen inom avdelningarna,
enheterna och processerna. Utvecklings-
och I6nesamtal med medarbetarna ingdr

ocksa i ledningssystemet.

Verksamhetsplanering

Planeringshorisonten for avdelningarna
och processerna ar tre ar. Malen for
verksamheten skrivs ned i mél- och resul-
tatkontrakt som drligen undertecknas av
avdelningscheferna. Kontrakten tar upp
malen, mitetalen for dem och de
viktigaste projekten.

Mal- och resultatstyrning

Inom ramen for mdl- och resultatstyr-
ningen faststills bankens strategiska mal
och matetal for maluppfyllelsen. Mal for
varje avdelning och process hirleds fran
bankens strategi efter strategiomrade.
Den strategiska maluppfyllelsen enligt
skalan 1-5 var god 2011.
Avdelningscheferna svarar for led-
ningen och styrningen av verksamheten
vid sina avdelningar, dvs. for maluppfyl-
lelsen och personal- och budgetfragor.
Beslutsfattandet har mer n tidigare dele-

gerats till byrd- och enhetscheferna.

Servicekompetens och inflytande

Finlands Bank utovar ett stort inflytande
inom Eurosystemet och i den ekonomisk-
politiska debatten i vart land. Service-

kompetens och inflytande mits genom
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kundenkiter som riktas till hogsta
ledningen och medarbetarna och till
kunder och intressegrupper. Bankens
inflytande i den inhemska ekonomisk-
politiska debatten anges med indikatorn
mediebevakning i systemet for mal- och

resultatstyrning.

Ekonomisk resursanvandning

Syftet med bankens tillgdngsforvaltning
ar att sorja for en tillfredsstallande kapi-
taltackning och en stabil vinstfordelning
till staten. Avkastningen pé de finansiella
tillgdngarna foljs upp genom kvartalsrap-
porter och prognoser.

Banken har faststillt mal for perso-
nal- och budgetutvecklingen, som kvar-
talsvis foljs upp av direktionen. Utveck-
lingen av resurserna jimfors med andra

centralbanker.

Vilfungerande interna processer

Processledning har inforts inom bankens
fyra kdrnprocesser. Systemet ar
valforankrat och samarbetet mellan
processerna loper smidigt. Finlands Bank
och Finansinspektionen, som verkar i
anslutning till banken, har undertecknat
ett samforstdndsavtal om principerna for
samarbete och informationsutbyte. Avtalet
foljs upp genom rapporter fran
avdelningen for finansiell stabilitet och
statistik. Nya IT-losningar har utvecklats
for att ge battre mojligheter till
distansarbete.

Kompetensutveckling och arbetsformaga

Ett nyutvecklat verktyg, ledarskapsindex,
infordes som stod i chefsarbetet i borjan
av 2011.
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Riskhantering som verktyg for den
interna styrningen

Enligt de principer for bankens
riskhantering som antagits av direktionen
ska riskhanteringen vara integrerad i
bankens interna styrningssystem. De
arliga mal- och resultatrapporterna ska
innehélla en bedomning av sannolikheten
for att riskerna realiseras under perioden.
Riskerna delas in i strategiska, finansiella
och operativa risker. Direktionen har det
overgripande ansvaret for att organisera
och leda riskhanteringen och faststilla
risknivan, men varje medarbetare ska
sorja for riskhanteringen inom ramen for

sin befattning och sina uppgifter.

Strategiska risker

Finlands Banks viktigaste strategiska
risker giller strategival och
underliggande antaganden om omvirlden
och omvirldsforandringarna bade i och
utanfor Finland. En strategisk
riskbedomning gjordes for forsta gingen

pa strategiseminariet 2011.

Samlade finansiella risker

Uppfoljning och rapportering av samlade
finansiella risker i balansrdkningen ar
forlagd till administrativa avdelningens

riskkontrollbyra, som svarar for
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bedomning, analys och hantering av

riskerna i investeringsverksamheten. For
de samlade finansiella riskerna i balans-
rakningen redogors narmare pa sidorna

86-87.

Operativa risker

De operativa riskerna i bankens
kdrnfunktioner bedoms framst mot
bakgrund av malen och méaluppfyllelsen,
medan det varit mojligt att anta ett
skade-, forlust- eller anseendeperspektiv i
riskbedomningen av system- och siker-
hetsfunktionerna.

Bedomningen fokuserar pa identifie-
rade risker i processer och arbetssitt och
pa risker som hanfor sig till nyckelperso-
ner och nyckelkompetenser. Under 2011
rapporterade flera avdelningar och kirn-
processer att statsskuldkrisen i Europa
exponerar banken for nya risker. Ris-
kerna kan i virsta fall ifrdgasitta
bankens trovirdighet och sjalvstandighet.

Mandatet for bankens riskkommitté
utvidgades till att ticka uppfoljningen av
den operativa riskhanteringens kvalitet
och omfattning. Kommittén ska bedoma
nivan pa bankens operativa riskhantering
och ge rekommendationer om dess
utveckling.
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Diagram 19.

Personal

Finlands Banks personalledning
fokuserar pa gott chefsarbete, kompe-
tensutnyttjande Gver organisationsgran-
serna, kompetensbreddning genom
jobbrotation, en motiverande och kreativ
arbetsmiljo och mal- och prestationsupp-
fyllelse.

Sin arbetsgivarroll uppfyller banken
pa ett etiskt hdllbart, jamlikt och rattvist
satt och uppratthdller forutsattningar for
en modern och vis, lirande organisation.
Direktionen godkande den jamstilldhets-
plan som reviderats av Finlands Banks
och Finansinspektionens gemensamma
jamstilldhetsgrupp. Planen lyfter sarskilt
fram betydelsen av att kunna kombinera
arbete och familjeliv samt likabehand-
lingen av man och kvinnor vid rekryte-
ring och chefsval.

Banken foljer upp medarbetarnas
arbetsmotivation genom en arbetsklimat-
undersokning som utfors vartannat &r.
Vid mitningen 2011 var arbetsklimat-

index i nivd med jamforelsegruppen som

Personalutvecklingen vid Finlands Bank 1999-2011

Nirvarande personal

0
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Killa: Finlands Bank.
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bestar av expertorganisationer. Till
arbetstillfredsstallelsen upplevdes bland
annat foljande faktorer bidra: tydliga
strategiska mal, jamstalldhet och jamlik
behandling av olika personalgrupper,
informationsférmedling och en vilfunge-
rande organisation. Ledarskapsindex,
som mats drligen, ldg i enlighet med mal-
sattningen over genomsnittet for
expertorganisationer.

Vid slutet av 2011 hade Finlands
Bank 420 anstillda, av vilka 57 % hade
expertbefattningar. Den narvarande per-
sonalen minskade med 4,8 % under aret.
Under EMU-medlemskapet har den nar-
varande personalen minskat med 44 %
(diagram 19). Personalminskningen
speglar pensionsbortfallet och en stram
rekryteringspolitik. Finlands Banks mal
ar att vara bland de effektivaste central-
bankerna inom EU.

Ar 2011 avgick 10 personer med
pension och 17 fran en tidsbunden
anstidllning, medan 14 gick over till
andra organisationer. Banken rekryterade
18 personer. Lediga tjanster har fyllts
foretradesvis genom intern rekrytering.

Den nidrvarande personalen vid
Finansinspektionen uppgick vid slutet av
aret till 208; 75 % hade expertbefatt-

ningar.

Arbetsmarknadsfragor

Bankens tjanstekollektivavtal, som slots
2010, galler fran den 1 oktober 2010 till
den 29 februari 2012. Den generella
16nehojningen 2011 var 1,2 % och den
prestationsbaserade l6nesamtalspotten
0,9 %. For strukturella justeringar

anvindes 0,31 % av avdelningarnas
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Tabell 5.
Viktigaste nyckeltal for personalledningen’

2010 2011
Antal anstillda
Ndrvarande personal, Finlands Bank 441 420
Ndrvarande personal, Finansinspektionen 209 208
Arsverken, Finlands Bank 470 446
Personalomsitining riknad i avgangar 9 % 10 %
Personalomsittning riknad i rekryteringar 6 % S %
Intern rorlighet 11 % 8 %
Antal nypensionerade 21 10
Genomsnittlig pensioneringsdlder 59 ar 60 ar
Antal I6pande pensioner* 1127 1158
Personalstruktur
Medelalder 45v 46 v
Experter och chefer 67 % 66 %
Kvinnor 49 % 49 %
Utbildningsindex® 5,8 5.8
Loner och ersittningar
Loéner i forhdllande till marknadsloner* 98 % 99 %
Fasta lonehojningar 1% 2,1 %
Generell l6nehdjning 1% 1,2 %
Prestationsbaserad hojning - 0,9 %
Bonus i procent av lonesumman 0,50 % 0,35 %
Medellonen for kvinnor / medellonen for mdin 99 % 100 %
Pensioner
Utbetalda pensioner’ 22 mn euro 23 mn euro
Kompetens
Utbildningskostnader/lénesumma 3,6 % 2,7 %
Utbildningsdagar/arsverke 3,3 3,4
Arbetshilsa
Sjukfranvaroprocent 2,7 2,9
Arbetsklimatindex = 3.4

Nyckeltalen héinfor sig till Finlands Bank, om inget annat anges. Nyckeltalen for Finansinspektionen publiceras i Fl:s egen
verksambetsberittelse.

Inkl. Finansinspektionens pensioner.

Utbildningsindex beriknas pd grundutbildningsnivin for de anstdllda. Indexintervallet dr 1-8.

Referensgrupp for Finlands Bank (inkl. Finansinspektionen) i Hay-jamforelsen dr organisationer inom bank- och finanssektorn,
den offentliga sektorn och industri- och servicesektorn. Medianen for samtliga organisationer i Hay-jamforelsen dr malnivan for
Finlands Banks l6nepolitik (grundlon + formdner).

[ siffran ingdr ocksd Finansinspektionens pensioner.
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lonesummor den 1 januari 2011 och 0,5 praxis vid visstidsutnamning av fast

% den 1 november 2011. anstallda tjansteman. Utifran detta arbete
I samband med forhandlingarna om  preciserade direktionen tillimpningsom-

tjanstekollektivavtalet 2011 tillsatte par-  radet for riktlinjerna och arbetstagarens

terna en arbetsgrupp for att utvardera stillning efter avslutat visstidsuppdrag.

Finlands Bank inbjéd de anstéllda vid banken och Finansinspektionen med familjer och andra
ndrstdende till ett besék i huvudbyggnaden i april 2071. En trollkarl upptradde for publiken
i personalmatsalen.
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Budget och verksamhetskostnader

Till kostnadseffektiviteten i Finlands
Banks verksamhet bidrar mélinriktade
budget- och personalramar, effektiv
upphandling av tjanster och varor och
vilfungerande uppfoljningssystem.
Budgeten omfattar personalkostnader,
personalrelaterade kostnader, fastighets-
kostnader, IT-kostnader och ¢vriga
kostnader. Budgetarna for 2012-2014
upprattades hosten 2011, da direktionen
ocksa faststillde budgeten for 2012.
Budgetarna for 2013-2014 faststills
senare. Mdlet ar att genom effektiv kon-
kurrensutsittning av upphandlingen i
forening med ramavtal hédlla bankens
verksamhetskostnader under kontroll
och att stodja kostnadsmadlen for
verksamheten. Direktionen foljer upp
budgetutfallet kvartalsvis, medan
cheferna foljer utfallet av sina budgetar i
realtid via rapporteringssystemet.
Finlands Banks direktion faststiller
ocksd Finansinspektionens budget.

Finlands Banks budget

Ar 2011 uppgick Finlands Banks verk-
samhetskostnader till 105,5 miljoner euro
(83,1 miljoner euro 2010). I beloppet
ingar en avgift till pensionsfonden pa 30,5
miljoner euro. Intaktsutfallet blev 15,4
miljoner euro. Kostnadsbudgetens
slutsumma uppgick till 90,1 miljoner euro
netto (68,7 miljoner euro 2010).

Till investeringar anvandes 2011
sammanlagt 8,8 miljoner euro. Ombygg-
nadsinvesteringar gjordes for 3,2 miljo-
ner euro. Merparten av fastighetsinveste-
ringarna gillde Vandafastigheten. Ovriga
anliaggningskostnader uppgick till 5,6

miljoner euro.
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Tabell 6.

Finlands Banks budget, miljoner euro

Utfall Budget
2011 2012

1. Verksambetskostnader och verksambetsintikter

KOSTNADER

Personalkostnader 33,9 34,2
Avgift till pensionsfonden 30,5

Personalrelaterade kostnader 2,9 4,1
Owriga kostnader 21,7 25,2
AVSKRIVNINGAR 7,9 8,2
Summa 96,9 71,7
Sedelproduktionskostnader 4,0 4,5
Deparinta 0,6 1,0
Bankserviceavgift 4,0 4,7
Summa verksambetskostnader 105,5 81,9
INTAKTER

Bankserviceintikter 2,8 2,9
Fastighetsintikter 9,4 10,3
Owriga intikter 0,5 0,1
Tjanster till Finansinspektionen 2,7 2,8
Summa intikter 15,4 16,1
Netto 90,1 65,8
2. Investeringar

Fastighetsinvesteringar 3,2 2,2
Huvudkontorsfastigheter 1,0 0,8
Fastigheten i Vanda 1,7 1,1
Owriga fastigheter 0,5 0,3
IT-utrustning och -program 4,8 5,9
Sedel- och mynthanteringsmaskiner 0,1 0,2
Sikerbetsutrustning 0,6 1,2
Ovriga 0,1 0,1
Summa investeringar 8,8 9,6

Pi grund av avrundning stammer inte alltid totalsummorna.

Den storsta kostnadsokningen i
budgetsiffrorna for 2012 kan tillskrivas
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Tabell 7.
Budget for Finlands Banks pensionsfond, miljoner euro

Utfall Budget
2011 2012

1. Verksambetskostnader och verksambetsintikter

KOSTNADER

Personalkostnader 0,1 0,2
Kostnader for pensionsfondsverksambeten 0,5 0,6
Pensionsfondens fastighetskostnader 0,9 0,9
AVSKRIVNINGAR 1,2 1,2
PENSIONER

Utbetalda pensioner 22,7 24,3
Summa kostnader 25,4 27,2
INTAKTER

Arbetspensionsavgifter 9,8 9,8
Avgift till pensionsfonden 32,0

Hyror 1,1 1,2
Interna hyror 1,9 2,0
Summa intikter 44,8 13,0
Netto 19,4 -14,2

2. Investeringar
Pensionsfondens fastigheter 0,3 0,3

Summa investeringar 0,3 0,3

Pd grund av avrundning stammer inte alltid totalsummorna.
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upphandling av tjanster, drifts- och
licensavgifter och fastighetskostnader.
Andra storre kostnadsposter dr den
okade invixlingen av marksedlar och
-mynt mot inlésningstidens slut och
sedelproduktionskostnaderna. Personal-
kostnaderna beriknas falla ndgot till
foljd av personalminskningar. Investe-
ringarna beraknas 2012 bli 9,6 miljoner
euro och koncentreras framst till Vanda-
fastigheten och till IT-utrustning och

-program.

Pensionsfondens budget

For pensionsfondens verksamhetskostna-
der 2011 blev utfallet 25,4 miljoner euro.
De utbetalda pensionerna (22,7 miljoner
euro) var den storsta kostnadsposten.
Pensionsfondens intiktsutfall blev 44,8
miljoner euro, inklusive den mottagna
fondavgiften pa 32,0 miljoner euro.

Pensionsfondens kostnader berak-
nas oka under de tre foljande aren, vilket
huvudsakligen beror pa att beloppet
utbetalda pensioner okar.

Investeringarna for ombyggnad av
pensionsfondens fastigheter uppgick
2011 till 0,3 miljoner euro. Ombyggna-
derna berdknas 2012 kosta sammanlagt
0,3 miljoner euro.

Pensionsfonden ger ut en egen &rs-

berittelse.
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Finansinspektionens budget

Finansinspektionens verksamhetskostna-
der 2011 utgjorde 26,1 miljoner euro. I
personalkostnaderna ingér en avgift till
pensionsfonden pa 1,5 miljoner euro.
Intikterna uppgick till sasmmanlagt 28,7
miljoner euro. Tillsyns- och dtgiardsavgif-
terna stod for 24,5 miljoner euro och
Finlands Banks finansieringsandel var
1,3 miljoner euro. Arets verskott blev
2,6 miljoner euro. Overskottet beaktas
nar tillsyns- och dtgirdsavgifterna for
foljande rakenskapsperiod faststalls.
Investeringarna uppgick till 0,3 miljoner
euro.

I verksamhetskostnader for 2012
har 27,5 miljoner euro budgeterats.
Intikterna berdknas uppga till 28,9 mil-
joner euro, varav Finlands Banks andel
ar 1,4 miljoner euro. Investeringarna
beraknas kosta 0,5 miljoner euro.

Finansinspektionen ger ut en egen

verksamhetsberittelse.

Ledning och personal

Tabell 8.

Finansinspektionens budget, miljoner euro

Utfall Budget
2011 2012
1. Verksambetskostnader och verksambhetsintikter
KOSTNADER
Personalkostnader 18,5 19,2
Personalrelaterade kostnader 0,9 1,0
Owriga kostnader 3,9 4,1
AVSKRIVNINGAR 0,1 0,4
TJANSTER FRAN FINLANDS BANK 2,7 2,8
Summa verksambetskostnader 26,1 27,5
FINANSIERING AV VERKSAMHETEN
Tillsynsavgifter 23,5 23,9*
Atgirdsavgifter 1,0 1,0
FB:s finansieringsandel 1,3 1,4
Over-lunderskott frin féregdende period 2,9 2,6
Summa intikter 28,7 28,9
Owerskott éverfort i ny rikning 2,6 1,4

Pd grund av avrundning stimmer inte alltid totalsummorna.

* Avgiftsbeloppet preciserades efter budgeten.
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Miljé

Finlands Bank sorjer for sitt miljoansvar
bland annat genom att 6ka energi- och
materialeffektiviteten. Miljohansynen
beaktas systematiskt i den dagliga
verksamheten med stod av det sa kallade
EMAS-systemet (the Eco-Management
and Audit Scheme), dvs. EU:s
miljostyrnings- och miljorevisionsord-
ning som bygger pd en EU-forordning. I
enlighet med EMAS-systemet liagger
banken vikt vid att uppfylla de
lagstadgade kraven, identifiera
miljohidnsyn i verksamheten och
bekdmpa miljoeffekter och -risker samt
utbilda personalen. Vidare sorjs for att
ansvarsomrddena ar tydligt definierade
och dokumenteringen av verksamheten
och processerna heltickande och att
miljoprestationen 16pande forbattras.
Miljopaverkan foljs upp med tva
indikatorer i forhdllande till verksamhets-
kostnaderna: relativa koldioxidutslapp
och total avfallsmangd. Malet ar att
minska den relativa mangden utslapp och

avfall. For varje tusen euro i verksamhets-
kostnader bildades 1,67 kg avfall och
72,49 kg koldioxid 2011. Ar 2010 var
motsvarande siffror 1,77 kg avfall och
80,00 kg koldioxid. Av avfallskomponen-
terna minskade mangden insamlat kon-
torspapper med nastan halften. Det
mildare vadret bidrog till att sinka varme-
forbrukningen i fastigheterna med 15 %.
Storsta delen av bankens miljopa-
verkan uppstar till f6ljd av virme- och
elenergiforbrukningen i lokalerna. For att
forbattra miljoprestationen installerades
narvarodetektorer for ljusstyrning. Kon-
densationsvarmen tillvaratas och leds
tillbaka till virmenitet. Luftkonditione-
ringsapparaterna byts 16pande ut mot
nya som inte innehdller miljoskadligt
freon. Overgangen till molnbaserade
IT-tjanster har bidragit till att sinka
energiforbrukningen. Vidare har pappers-
forbrukningen i kontoren minskat till
foljd av det 6kade antalet mobila arbets-
stationer. Den tryckta drsupplagan av tid-

Tabell 9.
Finlands Banks miljopaverkan
Mangd
2009 2010 2011

Elenergiforbrukningen i fastigheterna (MWh) 21 470 10 798 11 537
Virmeenergiforbrukningen i fastigheterna (MWh) 14 430 14 029 11 510
Vattenforbrukning (m?) 38 680 41 412 27 334
Avfallsmangd (t) 168 164 157
Forbrukning av skriv- och tryckpapper (t) 37 40 40
Koldioxidutslipp fran tidnsteresor (t) 1810 1948 1912
Koldioxidutslippsbalans () 9 540 7 420 6 829

Kalla: Finlands Bank.

84 | Finlands Banks drsberittelse 2011 Ledning och personal



Foto: Peter Mickelsson.

skriften Euro & talous minskade fran sju
till fem nummer. Anvandningen av elek-
troniska julkort 6kade pa bekostnad av
pappersjulkort, som minskade till en
tredjedel. Banken har ingatt ett upphand-
lingsavtal om klimatneutrala brevtran-

sporter, vilket ocksd gynnar utslappsba-

lansen. Transportfordonens genomsnitt-
liga utslappsmangd minskade och Fin-
lands Bank kopte sin forsta transportbil
som kor pa biobrinsle. Tjansteleveranto-
ren i huvudkontorets personalmatsal
uppfyllde det stranga malet for dagligt

livsmedelsvinn.

| augusti 2011 arrangerade banken ett symposium om éstersjsomradets ekonomiska historia i Abo.
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Totala risker

Centralbanksverksamhet medfor alltid
risker. Risker ingdr i hanteringen av de
finansiella tillgdngarna, i de penningpoli-
tiska operationerna och i den operativa
verksamheten. Dessutom kan risker
uppkomma av forandringar, storningar
och exceptionella forhallanden pa
marknaden. Banken hanterar riskerna
och skapar beredskap for dem, sé att
genomforandet av centralbanksuppgif-
terna inte dventyras i nagot lage.

Under 2011 okade riskerna avse-
ende Finlands Banks finansiella tillgdngar
pa grund av den forsvagade statsobliga-
tionsmarknaden. ECB:s och hela Euro-
systemets obligationskop, genom vilka
transmissionen av penningpolitiken
sikerstilldes, okade dessutom riskerna
for Finlands Bank. Denna analys av de
totala riskerna omfattar alla risker avse-
ende de finansiella tillgdngarna och
Eurosystemets agerande.

Riskerna i hanteringen av Finlands
Banks finansiella tillgdngar och i de pen-
ningpolitiska operationerna kan indelas
i marknads- och kreditrisker. I mark-
nadsriskerna ingar risker orsakade av
forandringar i rantenivdn och valuta-
kurserna. Den storsta risken i balans-
rakningen giller fluktuationerna i valu-
takurserna. Fordndringar i guldpriset
medfor ocksa en marknadsrisk, men pa
grund av det stora virderegleringskon-
tot har analysen av guldprisrisken lyfts
ut ur den 6vriga riskanalysen.! I kredit-

risken ingdr risker for forandringar i

! T noterna till riskhanteringen (s. 120), i bokslutet, har
guldriskerna riknats med i analysen av den aggregerade
risken. I noten redovisas analysen p4 ett sitt som gor
det mojligt att jimfora med analysen i drsberittelsen for
2010.

Finlands Banks arsberittelse 2011

gildendrens kreditbetyg eller for gilde-
ndrens insolvens.

Finlands Bank svarar i regel for
riskerna i Eurosystemets penningpoli-
tiska refinansieringstransaktioner och de
penningpolitiska kopprogrammen? enligt
sin proportionella andel. Darfor maste
hela Eurosystemets balansrikning
beaktas for att kunna se transaktionernas
inverkan pa Finlands Banks balansrak-
ning.

Av motparterna i refinansierings-
transaktionerna krivs tillrackliga och
sarskilt specificerade sikerheter, som
dagligen virderas till marknadspris och
pd vilka en buffert mot varderingsavdrag
tillimpas. I kopprogrammen for saker-
stallda obligationer ar obligationernas
kreditbetyg i regel det basta mojliga och
sakerheter som ticker skuldbreven finns.
Mot riskerna i vardepappersmarknads-
programmet har tillrackliga kapitalbuf-
fertar upprittats. Storleken pa operatio-
nerna och kopprogrammen vid slutet av
2011 och Finlands Banks andel enligt
kapitalfordelningsnyckeln framgar av
tabell 10.

Riskerna i balansriakningen bedoms
med hjilp av etablerade marknads- och
kreditriskmodeller och pé basis av olika
framtidsscenarier och balansraknings-
simuleringar. Riskbedomningarna tar
fasta pa de simsta alternativen. Aven om
modellerna 4r etablerade speglar de inte
hela den aggregerade riskexponeringen.
Modellerna bygger pé standardantagan-

den och storleken pa de berdknade ris-

2 De penningpolitiska refinansieringstransaktionerna,
kopprogrammet for sikerstillda obligationer och
virdepappersmarknadsprogrammet beskrivs nirmare i
avsnittet om genomforande av penningpolitiken.
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kerna kan variera beroende pd vilka

Tabell 10.
antaganden som valts. Av utfallet frin Penningpolitiska transaktioner, antal vid slutet av 2011
modellen tas den simsta procenten till
. . Mn euro Penningpolitiska| Kopprogram for | Vardepappers-
grund for riskbedomningen. refinansierings- sdkerstillda marknads-
Nir de samlade riskerna i Finlands transaktioner obligationer program
Banks balansriakning beriknas exkl.
. . Eurosystemet 863 568 61 907 211 947

guld, uppskattas den aggregerade risken i Finlands Banks andel 15475 1007 3479
balansrikningen till ca 2,5 miljarder euro o Finlends Bk

o o . . Kalla: Fi Bank.
pd drsbasis. Finlands Bank har grund- i unianas bar
och reservfonder for 2,2 miljarder euro,
avsattningar (exkl. pensionsavsittningen
och avsittningen for forluster pd ECBS S oI
penningpolitiska transaktioner) for 2,5 Samlade finansiella risker och eget kapital inkl. avsattningar
mﬂjarder euro OCh Vérderegleringskon_ och Vﬁ[’dCl‘CglCl‘ngSkOntO exkl. guldrisk och
ton (exkl. virderegleringskontot for guld) Vardere§ler.mgsk0nt0n for guld i Finlands Banks

- . . balansrakning 2011
for 1,3 miljarder euro (diagram 20). Md

i ) ) ) 7 euro
Guldrisken berdknad pd samma satt
ligger pa en arsniva av ca 0,9 miljarder 6
euro, medan tillgdngarna pa virderegle- J
ringskontot for guld uppgar till 1,5 mil- 4
jarder euro. Alla poster av eget kapital — g
inkl. varderegleringskontot for guld — z
uppgar till totalt 7,5 miljarder euro. Mer 1
detaljerad information om balansrik- Genomsnittlig forlust, Eget kapital inkl.
ningsstrukturen framgér av noterna till om {iet sdamsta proce(zttalet avsittningar och
enligt modellen realiseras virderegleringskonto

bokslutet.

1. m= Marknads- och kreditrisk

Insatser for att sikra det finansiella L
2. mm Avsittningar

systemets stabilitet och funktion kan 5 — e

medfora forluster i centralbanksverksam- 4. mm Kapital exkl. avsittningar och virderegleringskonto
heten. Beredskap for risker i Finlands Kalla: Finlands Bank.
Banks balansrikning méaste darfor

skapas genom att se till att banken har

en stark balansrikning. En stark balans- tacka identifierade risker. De samlade
riakning garanteras genom att riskerna i posterna av eget kapital i balansrik-
de finansiella tillgdngarna vid behov ningen ger en god beredskap ocksa for
minskas och avsittningar och kapital oforutsedda risker.

okas. Riskerna i Finlands Banks balans-
rakning har 6kat i och med finanskrisen.
Avsittningarna och det egna kapitalet i
balansrikningen ar tillrackliga for att
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Ruta 7.

Over- och underskott i betalningarna mellan centralbankerna i euroomradet

Under krisen de senaste dren har Diagram A.

stora skuld- eller tillgdngsreserver Skulder i Finlands Banks balansrikning
byggts upp i centralbankernas i Md euro

balansrikningar via betalningarna.

Ocksa utvecklingen av Finlands 80

Banks balansrikning har varit 0

exceptionell i detta avseende. For

Finlands Bank, som fyllde 200 ar 40

under 2011, expanderade balans-
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rakningen till den hogsta nivan

ndgonsin under bankens historia.
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Nir balansrikningen i regel héllit L ALY L 2D 2 AL e

sig pa en nivd motsvarande 1. == Utelopande sedlar
10-15 % av BNP i Finland och 2. /-l'vsiittningar och eget kapital
. . . .. 3. == Ouvriga skulder
Lot 0 tadiar algar Sl 4 Skulder till kreditinstitut i euroomradet
25-30 %, expanderade Finlands S. wm  Skulder inom Eurosystemet
Banks balansomslutning i decem- Killa: Finlands Bank.
ber 2011 till hela 50 % av BNP
(diagram A och B).
I valutaunionen fungerar de Diagram B.

nationella centralbankerna i varje Tillgangar i Finlands Banks balansrikning
enskilt land som centrum for 00 Md euro
landets finansiella verksamhet sam-
tidigt som de genomfor operatio- 80
nerna i den gemensamma penning-

.. 60
politiken. Effekterna av dessa ope-
rationer aterspeglas normalt i 40 5

centralbankernas balansrakningar.

20

Centralbankerna i euroomradet har

1999 2001 2003 2008 2007 2009 2011

d Sl bland et T R
essutom mmbordes pOSter, an 0
annat poster for interna betalningar

inom omradet. Interna betalningar . mm  Guld och fordringar i utlindsk valuta

via centralbankerna i euroomrédet Copsaalcioan

1

2
. . 3. mm  Fordringar pd kreditinstitut i euroomradet
utgor i sjalva verket en viktig del av 4 el
N

} Viardepapper
euroomridets funktion. Dessa . wm Fordringar inom Eurosystemet
omfattande rutinmissiga betal- Killa: Finlands Bank.

ningar mellan euroldnderna ar

normalt ingen storre sak med tanke
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pa centralbanksverksamheten och
tillhorande risker.

Det tekniska betalningssyste-
met TARGET?2 ir ett EU-tickande
automatiserat system for avveck-
ling av betalningar i realtid som
framfor allt anvinds av euroldn-
derna. I systemet uppstdr juridiskt
sett inga tillgdngs- och skuldforhal-
landen mellan de nationella cen-
tralbankerna, utan motparten ar
Europeiska centralbanken. Ett
centralt gransoverskridande betal-
ningssystem som erbjuder fri till-
gang till betalningar 4r en nodvan-
dig del av valutaunionens funktion.

Ocksé Eurosystemets refinan-
sieringstransaktioner paverkar
betalningarna. Eurosystemet for-
delar inte sin utléning landvis,
utan stiller endast upp allmanna
villkor for krediterna. Fordel-
ningen av finansieringen, pa
samma sitt som fordelningen av
betalningsposter centralbankerna
emellan, beror pa kreditinstitutens
efterfrdgan i varje enskilt land.
Under krisen har Eurosystemet
tillhandahallit kreditinstituten
obegransad finansiering till styr-
rantan. Skuldférhallanden kan
dock uppsté endast om tillrackliga
godtagbara sikerheter finns till-
gingliga for krediterna.

Under borjan av valutaunio-
nen motsvarade utvecklingen av
betalningsposterna i regel de
normala fluktuationerna i betal-
ningsbalanserna. Kannetecknande
var ett stort kapitalflode fran
linder med 6verskott i bytesbalan-
sen till lander med underskott. Till

Ledning och personal

foljd av denna utveckling stannade
nettoposterna av betalningarna pa
en relativt 18g niva. I flera central-
banker, bland annat Finlands
Bank, var betalningarna i stort sett
balanserade.

Manga av de linder som
rakade i ekonomiska problem
under krisen har fatt stora betal-
ningsunderskott, nir det rikliga
privata kapitalflodet till linderna
sinade och delvis till och med
andrade riktning. Stora kortfris-
tiga investeringar har ocksa rort
sig ut over euroomradets granser.
Samtidigt har ett kraftigt inflode
av investeringar riktats till finans-
marknaderna i de stabila euroldn-
derna. Pa grund av storningar pa
interbankmarknaden har inlé-
ningen till kapitalstarka banker
okat och finansinstituten har for-
bittrat sin likviditet ytterligare
genom kortfristiga lan. De har i
sin tur deponerat sina tillgdngar i
centralbanken. Till exempel tyska
Bundesbanks inldning i ECB har
okat till ca 20 % av BNP i Tysk-
land. Relativt sett har Finlands
Banks inldning tidvis varit rent av
storre 4n sd.

Daremot har den irlandska
centralbankens skuld till Eurosys-
temet okat till en nivd nira virdet
pa landets arliga BNP. De grekiska
och portugisiska centralbankernas
skulder har varit ldgre. De spanska
och italienska centralbankernas
skuldposter 6kade forst under
hosten 2011 nar spekulationerna
mot obligationsmarknaderna i

linderna skjutit fart.

Laget ar exceptionellt satill-
vida att trots att de finansiella
forhallandena centralbankerna
emellan dr interna ”bokforings-
missiga” finansiella forhallanden
inom Eurosystemet sd speglar de,
via ECB, ocksa de dkta skuldfor-
héillandena mellan ekonomierna i
euroldnderna.

For riskerna i enskilda cen-
tralbanker ir det emellertid avgo-
rande att Eurosystemet i vid
bemairkelse fungerar som en eko-
nomisk helhet. Fordelningen av
riskerna i och avkastningen pa de
penningpolitiska operationerna
grundar sig pa den s.k. kapitalfor-
delningsnyckeln, dvs. centralban-
kernas andel av Eurosystemet.
Finlands Banks andel ir ca 1,8 %
av hela systemets risker och
avkastning.

Exceptionella under- och
overskott i betalningarna ar ett
problematiskt fenomen som hor
samman med kristiden. Darfor har
sakerheter eller limiter foreslagits
for dem. Limiter dr det omojligt
att sitta, eftersom forhindrande av
betalningar skulle std i konflikt
med valutaunionens grundprinci-
per. Det enda sittet att avlagsna
problemet 4r att ingripa i de
grundliggande orsakerna till
obalansen: staternas skuldsittning,
bankernas svaga ekonomi och
landernas konkurrenskraft. Korri-
geringen av dem gar langsamt och
de stora TARGET2-posterna
kommer darfor sannolikt att
kvarsta under en lang tid fram-

over.
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Balansrakning, mn euro

31.12.2011 31.12.2010
TILLGANGAR
1 Guld och guldfordringar 1918 1 664
2 Fordringar i utlindsk valuta pa hemmahorande
utanfor enroomrddet 5 886 5223
Fordringar pd IMF 1967 1815
Banktillgodohavanden, virdepapper, lan
och andpra tillgangar 3919 3408
3 Fordringar i utlindsk valuta pa hemmahorande i euroomradet 628 712
4 Fordringar i euro pa hemmahorande utanfor euroomradet 1946 1662
S Fordringar i euro pa kreditinstitut i enroomradet
relaterade till penningpolitiska transaktioner 2311 50
Huvudsakliga refinansieringstransaktioner 10 -
Langfristiga refinansieringstransaktioner 2 301 50
6  Ovriga fordringar i euro pd kreditinstitut i enroomridet 40 1
7 Virdepapper i euro utgivna av hemmahdérande i euroomrdidet 13 889 11 668
Virdepapper for penningpolitiska syften 4637 2203
Owriga virdepapper 9253 9 466
8  Fordringar inom Eurosystemet 70 348 23 921
Andel av ECB:s kapital 120 99
Fordran for éverford valutareserv 722 722
Fordringar avseende TARGET2 och
korrespondentbankskonton (netto) 66 008 19 686
Nettofordran for tilldelade eurosedlar inom
Eurosystemet 3497 3414
9 Owriga tillgangar 1171 1090
Euroomrddets mynt 25 22
Materiella och immateriella anldggningstillgangar 165 171
Ovriga omsittningstillgingar 569 551
Diverse 413 346
Summa tillgangar 98 138 45990

P4 grund av avrundning stimmer inte alltid totalsummorna.
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31.12.2011 31.12.2010
SKULDER
1 Utelopande sedlar 14 649 13 880
2 Skulder i euro till kreditinstitut i euroomradet relaterade
till penningpolitiska transaktioner 71697 21696

Kassakravsinlining 1657 9383

Inldningsfacilitet 52 540 9113

Inldning med fast loptid (likviditetsindragande

(finjusterande transaktioner) 17 500 3200
3 Skulder i euro till 6vriga hemmabérande i euroomradet 836 262
4 Skulder i euro till hemmahdorande utanfor euroomradet 782 1021
S Skulder i utlindsk valuta till hemmahorande i enroomradet 0 0
6 Skulder i utlindsk valuta till hemmaborande utanfor euroomradet 153 23
7 Motpost till sarskilda dragningsritter som tilldelats av IMF 1412 1377
8  Skulder inom Eurosystemet 76 33
9 Owvriga skulder 178 151
10 Virderegleringskonto 2 806 2274
11 Avsdtiningar 3032 2 814
12 Eget kapital 2262 2175

Grundfond 841 841

Reservfond 1421 1334
13 Arets vinst 254 283

Summa skulder 98 138 45 990
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Resultatrikning, mn euro

1.1-31.12.2011

1.1-31.12.2010

10
11

12

13
14
15
16
17
18

19
20

21

22

Rinteintikter
Réntekostnader
RANTENETTO
Valutakursdifferenser

Prisdifferenser pa virdepapper

Virderingsforluster pd valutor och vdrdepapper
Fordndring av avsdtiningar for valutakurs- och prisrisker

NETTORESULTAT AV FINANSIELLA
TRANSAKTIONER

AVGIFTS- OCH PROVISIONSNETTO
Nettoandel av monetira inkomster
Andel av ECB:s vinst

Avsiittning for forluster pd penningpolitiska transaktioner

Owriga intikter fran centralbanksverksambeten
RESULTAT AV CENTRALBANKSVERKSAMHETEN
Ovriga intikter

Verksambetskostnader
Personalkostnader

Avgift till pensionsfonden
Administrationskostnader
Avskrivningar av anliggningstillgangar
Sedelproduktionskostnader

Owriga kostnader

VERKSAMHETSRESULTAT
Pensionsfondens resultat
Pensionsfondens intikter
Pensionsfondens kostnader

Forandring av avsatiningar

ARETS RESULTAT
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-170

592

-9

592

-0
-75

22
15

557

-232

254

597

-71

526

221

119

-290

526

-1

26

32

560

491

24

58

-232

283
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Bokslutsbilagor, mn euro

Bokslut

31.12.2011

31.12.2010

Aktier och andelar, nominellt virde

Internationella regleringsbanken (BIS)!
Bostadsaktier

Owriga aktier eller andelar

Summa

Kalkylmdssig andel av vardepapperscentralens
fond

Pensionsataganden
Finlands Banks pensionsdtaganden®

— dirav tickt genom avsittningar

Finlands Banks intressekontor
Inldning
Utldning

! Inom parentes Finlands Banks relativa igarandel av utelépande BIS-aktier.
2 Exkl. indexhijningen av pensioner och fribrev 2012.

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

2,5
0,0
24,9

0,2

543,7
543,9

23,8
3,7

2,8
0,0
25,2

0,2

543,3
525,8

22,6
3,9
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Finlands Banks fastigheter

Fastighet ~ Adress Byggnadsar Volym ca m?
Helsingfors Fredsgatan 16 1883/1961/2006 52100
Fredsgatan 19 1954/1981 40 500
Snellmansgatan 6 1857/1892/2001 23 600
Snellmansgatan 2! 1901/2003 3200
Ramsouddsvigen 34 1920/1983/1998 4600
Kuopio Puutarbakatu 4 1993 13 000
Tammerfors Himeenkatu 13 b’ 1942 36 000
Uledborg  Kajaaninkatu 8 1973 17 200
Vanda Sikerbetsdalsvigen 1 1979 324 500
Enare Saariselantie 9 1968/1976/1998 6 100

1 Overfort till Finlands Banks pensionsfond 1.1.2002.

Direktionen foreslar for bankfullmiktige att Finlands Banks vinst,
254 483 546,95 euro, disponeras sd att 69 483 546,95 euro overfors till

reservfonden enligt 21 § 2 mom. i lagen om Finlands Bank och aterstoden,

185 000 000 euro, reserveras for statens behov.

Helsingfors den 22 februari 2012

FINLANDS BANKS DIREKTION

Erkki Liikanen, ordférande

Pentti Hakkarainen

Finlands Banks arsberittelse 2011

Seppo Honkapohja

./. Arno Lindgren
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Redovisningsprinciper

1. Generella redovisningsprinciper

Finlands Bank tillimpar de redovisningsprinciper
och -metoder som antagits av ECB-radet, och
boksluten upprittas enligt dessa harmoniserade
principer. Enligt 11 § i lagen om Finlands Bank
faststdller bankfullmaktige grunderna for bankens
bokslut pa framstillning av direktionen.

Finlands Banks resultatrikning innehéller
ocksa intikterna och kostnaderna for Finlands
Banks pensionsfond och Finansinspektionen.
Pensionsfondens placeringsportfolj varderas
manatligen till marknadsvardet pA manadens sista

dag.

2. Varderingsprinciper for tillgangar och skulder i
utlandsk valuta och guld

Tillgdngarna och skulderna i utlindsk valuta och
guldet omriknas i bokslutet till euro enligt
kurserna pa balansdagen. Posterna virderas
valuta for valuta. Varderingsdifferenser som beror
pa valutakurser redovisas separat fran differenser
som beror pa prisforandringar pa vardepapper.
Orealiserade vinster redovisas i balansrakningen
pa varderegleringskontot. Orealiserade forluster
resultatfors om de Overstiger motsvarande oreali-
serade varderingsvinster som tidigare redovisats
pa virderegleringskontot i balansrakningen.
Resultatforda, orealiserade forluster dterfors inte
under foljande rikenskapsar. Differenser som
beror pa pris- och kursforandringar avseende
guld redovisas i en post. Under rikenskapséret
realiserade valutakursvinster och -forluster redo-
visas till daglig nettogenomsnittskurs. Kurserna
framgar av tabellen upp till hoger.

Bokslut

Valuta 2011 2010
US-dollar 1,2939 1,3362
Japanska yen 100,2000 108,6500
Australiska dollar 12723 1,3136
Norska kronor 7,754 7,8000
Danska kronor 7,4342 7,4535
Svenska kronor 8,9120 8,9655
Schweiziska franc 1,2156 1,2504
Brittiska pund 0,83530 0,86075
Kanadensiska dollar 1,3215 1,3322
Sérskilda dragningsritter 0,8427 0,8642
(SDR)

Guld 1216,864 1055,418

3. Viarderings- och periodiseringsprinciper for
vardepapper

Intakterna och kostnaderna redovisas enligt presta-
tionsprincipen, dvs. under den period d& de erhallits
eller uppstar. Realiserade intdkter och kostnader
resultatfors. Differensen mellan anskaffningskostna-
den och det nominella vardet for vardepapperet
periodiseras under 16ptiden. Vinster och forluster pa
grund av forandringar i vardepapperspriserna har
redovisats enligt genomsnittskostnadsmetoden.
Orealiserade vinster redovisas i balansrak-
ningen pa varderegleringskontot. Orealiserade
forluster resultatfors om de Gverstiger motsvaran-
de orealiserade varderingsvinster som tidigare
redovisats pa varderegleringskontot i balansrak-
ningen. Resultatforda, orealiserade forluster
aterfors inte under foljande rakenskapsar. Bade
vardepapperen i utlindsk valuta och vardepappe-
ren i euro varderas efter vardepappersslag. Om
orealiserade forluster i ett vardepappersslag eller i
en valuta resultatfors i bokslutet, justeras genom-
snittspriset for vardepappersslaget eller nettoge-
nomsnittskursen for valutan pd motsvarande satt

fore ingdngen av foljande rakenskapsar.
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Aterforsiljningsforbindelser avseende virde-
papper, dvs. omvinda repor, upptas i balansrak-
ningen som utldning mot sikerhet p3 tillgangssi-
dan. Aterkopsavtal, dvs. repor, redovisas i balans-
rakningen som inlaning mot sakerhet pa skuldsi-
dan. Virdepapper som salts genom repor kvarstar
i Finlands Banks balansrakning.

Pensionsfondens placeringsportfolj varderas
manatligen till marknadsvirdet pA méanadens sista
dag enligt rapport fran de externa portfoljforval-
tarna.

Omsittbara virdepapper som inte innehas
till forfallodagen och motsvarande tillgdngar
varderas vardepapper for vardepapper med
anviandning av antingen marknadens mittkurs
eller avkastningskurvan pa balansdagen. Vid var-
deringen 2011 anviandes marknadens mittkurs
den 30 december 2011.

Omsittbara vardepapper som har klassifice-
rats som vardepapper som innehas till forfalloda-
gen, icke omsittbara vardepapper och icke-likvi-
da stamaktier varderas till upplupet anskaffnings-
varde efter avdrag for eventuell nedskrivning.

4. Redovisningsprinciper for fordringar och
skulder inom ECBS

Transaktioner mellan EU-lindernas nationella
centralbanker hanteras i forsta hand i TARGET2-
systemet, som 4r ett transeuropeiskt automatise-
rat system for bruttoavveckling av betalningar i
realtid. Transaktionerna genererar bilaterala ford-
ringar och skulder pa konton som EU:s central-
banker haller for varandra. Dessa fordringar och
skulder nettoredovisas sa att ECB ar motpart
gentemot bada parterna. Varje nationell central-
bank har saledes endast en nettoposition
gentemot ECB.

Finlands Banks arsberittelse 2011

5. Redovisningsprinciper for
anlaggningstillgangar

Fran och med rakenskapsaret 1999 har anliagg-
ningstillgdngarna virderats till anskaffningskost-
nad efter avskrivningar. Linjar avskrivning tillam-
pas. De linjdra avskrivningarna gors under den
forviantade ekonomiska livslangden for anldgg-
ningstillgangarna i regel med borjan kalenderma-
naden efter forvarvet.

Motposten till byggnader och markomraden
som i balansridkningen for 1999 aktiverats till
marknadsvirde dr varderegleringskontot.
Avskrivningarna pa byggnaderna har redovisats
mot varderegleringskontot sd att de inte paverkar
resultatet.

De ekonomiska livslangderna ar foljande:
— datorutrustning och -program, bilar: 4 ar
— maskiner och inventarier: 10 &r
— byggnader: 25 ar.
Anlaggningstillgdngar varda under 10 000 euro
kostnadsfors under anskaffningsdret.

6. Utelopande sedlar

ECB och de sjutton centralbankerna i euroomra-
det, som tillsammans bildar Eurosystemet, ger ut
eurosedlar.! Det totala virdet av utelopande euro-
sedlar fordelas pa centralbankerna den sista
bankdagen i respektive manad enligt fordelnings-
nyckeln for sedlar.? ECB har tilldelats 8 % av det
totala vardet av utelopande eurosedlar och reste-
rande 92 % har fordelats pa de nationella cen-

tralbankerna enligt fordelningsnyckeln for sedlar.

! Europeiska centralbankens beslut av den 13 december 2010 om
utgivningen av eurosedlar (ECB/2010/29), EUT L 35, 9.2.2011, s. 26.

2 Fordelningsnyckeln for sedlar innebir den procentsats som blir
resultatet efter hinsyn tagen till ECB:s andel av det totala utgivna
antalet eurosedlar och vid tillimpning av férdelningsnyckeln for
teckning av kapital i enlighet med respektive nationell centralbanks
andel av ECB:s totala kapital.
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Andelen redovisas i balansrikningen i skuldpos-
ten “Utelopande sedlar”. Skillnaden mellan vardet
av eurosedlar som tilldelats den nationella cen-
tralbanken enligt sedelfordelningsnyckeln och
vardet av eurosedlar som centralbanken faktiskt
satt i omlopp bildar en rantebarande fordran eller
skuld inom Eurosystemet. Dessa rintebirande®
fordringar eller skulder redovisas i delposten
”Fordringar/skulder inom Eurosystemet: netto-
fordran/nettoskuld for tilldelade eurosedlar inom
Eurosystemet”. Finlands Bank redovisar en netto-
fordran.

Inkomsterna fran eurosedlar fordelas i for-
héllande till de nationella centralbankernas inbe-

Fordelningsnyckeln for teckning av ECB:s kapital 1.1.2011

talda andelar av ECB:s kapital. Ranteintakterna
och riantekostnaderna pd dessa poster nettas dver
ECB:s konton och redovisas i posten ”Réntenet-
to”. Fordelningsnyckeln for ECB:s kapital justeras
med fem drs mellanrum och nir nya medlemssta-
ter ansluter sig till EU.

De inkomster som ECB intjanar fran sin
andel pa 8 % av det totala vardet av utelopande
eurosedlar fordelas i regel pa de nationella cen-

tralbankerna.*

7. Forandringar i redovisningsprinciperna

Redovisningsprinciperna for bokslutet har inte
forandrats under 2011.

ECBS, Eurosystemet, ECBS,
% % %
Nationale Bank van Belgi¢/ Bboazapeka napodna barka
Banque Nationale de Belgique 2,4256 3,4666 (Bulgarian National Bank) 0,8686
Deutsche Bundesbank 18,9373 27,06469 Ceckd narodni banka 1,4472
Eesti Pank 0,179 0,25582 Danmarks Nationalbank 1,4835
Central Bank of Ireland 1,1107 1,58738 Latvijas Banka 0,2837
Bank of Greece 1,9649 2,80818 Lietuvos bankas 0,4256
Banco de Espana 8,304 11,86786 Magyar Nemzeti Bank 1,3856
Bangque de France 14,2212 20,32457 Narodowy Bank Polski 4,8954
Banca d’Italia 12,4966 17,85981 Banca Nationali a Romaniei 2,4645
Central Bank of Cyprus 0,1369 0,19565 Sveriges riksbank 2,2582
Banque centrale du Luxembourg 0,1747 0,24968 Bank of England 14,5172
Delsumma for nationella central-

Central Bank of Malta 0,0632 0,09032 banker utanfor euroomradet 30,0295
De Nederlandsche Bank 3,9882 5,69983
Oesterreichische Nationalbank 1,9417 2,77503 Totalt 100,0000
Banco de Portugal 1,7504 2,50163
Banka Slovenije 0,3288 0,46991
Narodna banka Slovenska 0,6934 0,99099
Finlands Bank 1,2539 1,79204
Delsumma for Eurosystemet 69,9705 100,0000

3 Europeiska centralbankens beslut om férdelning av de monetira
inkomsterna for de deltagande medlemsstaternas nationella central-
banker frin och med rikenskapséaret 2002 (ECB/2001/16).
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4 ECB:s beslut (ECB/2005/11).
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8. Monetira inkomster

Inkomsterna for de nationella centralbankerna da
de fullgor monetira uppgifter for Europeiska
centralbankssystemet ska berdaknas och fordelas i
enlighet med stadgan och de beslut som fattas av

Europeiska centralbankens rad.

Interimistisk vinstutdelning

ECB-radet har beslutat att ECB:s inkomster fran euro-
sedlar, dvs. 8 % av det totala vardet pa utelopande
eurosedlar, som tilldelas ECB, och ECB:s nettoinkom-
ster frdn vardepapper som forvirvats inom ramen for
programmet for vardepappersmarknaderna (Securities
Markets Programme) i sin helhet bor fordelas till de
nationella centralbankerna under det rakenskapsar

da inkomsterna uppkommit. ECB ska fordela inkom-
sterna i form av en interimistisk vinstutdelning i
januari pafoljande 4r’. Enligt beslut av ECB-radet far
det belopp som harror fran ECB:s inkomster fran
utelopande eurosedlar reduceras med ECB:s utgifter
for utgivning och hantering av eurosedlar. ECB-radet
ska fore utgangen av dret besluta huruvida ECB:s
inkomster fran vardepapper som forvirvats inom
ramen for programmet for vardepappersmarknaderna
helt eller delvis bor hallas inne i sddan utstrackning
som dr nodvandig for att sikerstilla att utdelningen
inte Overstiger ECB:s nettovinst for dret.

ECB-rddet kan ocksa besluta att ECB:s inkom-
ster fran vardepapper som forvarvats inom ramen
for programmet for vardepappersmarknaderna och,
vid behov, ECB:s inkomster fran utelopande euro-
sedlar helt eller delvis overfors till en avsattning for
valutakursrisker, ranterisker, kreditrisker och risker

till foljd av forandringar i guldvardet.

5 ECB:s beslut av den 25 november 2010 om interimistisk fordel-
ning av Europeiska centralbankens inkomster fran eurosedlar i
omlopp och inkomster fran virdepapper som forvirvats inom
ramen for programmet for virdepappersmarknaderna
(ECB/2010/24), EUT L 6, 11.1.2011, 5. 35.
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9. Pensionsfond

Ar 2001 beslutades att Finlands Banks pensions-
atagande skulle hanteras genom en pensionsfond i
bankens balansrakning. Syftet med arrangemanget,
som tradde i kraft vid borjan av 2002, ar att sorja
for att tillgdngarna for tickning av bankens pen-
sionsdtagande placeras med hogsta mojliga avkast-
ning. En separat drsredovisning upprattas for pen-
sionsfonden. Fondens tillgadngar redovisas under
ovriga tillgangar i bankens balansrikning.

ECBS harmoniserade redovisningsprinciper
galler inte pensionsfondens bokforing. Pensions-
fondens placeringar varderas till marknadsvirde
och virdeforandringar resultatfors. Bokslutet upp-
rattas enligt marknadsvardet pa arets sista dag.
Fastigheterna upptas i balansrakningen till vardet
vid overforingstidpunkten efter avskrivningar. Till
den del byggnaderna skrivits upp i balansrakning-
en redovisas motsvarande avskrivningar mot ter-

forda uppskrivningar utan resultatverkan.

10. Principer for redovisning av avsattningar

Avsittningar kan goras i bokslutet om detta ar
nodvandigt for att trygga realvardet av bankens
fonder eller for att utjamna sadana variationer i
resultatet som orsakas av forandringar i valuta-
kurserna eller marknadspriserna pa vardepapper.
I bokslutet kan goras de avsattningar som
ar nodvandiga for att ticka bankens pensions-

atagande.

11. Ataganden utanfér balansrikningen

Vinster och forluster av poster utanfor balansrak-
ningen behandlas pd samma sitt som vinster och
forluster av poster i balansrakningen. Valutater-
minerna inrdknas i nettogenomsnittskostnaden

for valutapositionen.
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Noter till balansrakningen

Tillgangar

1. Guld och guldfordringar

Finlands Bank har 1 576 476 troy uns guld (1
troy uns = 31,103 g) som i bokslutet upptagits till
marknadsvirde. Vid borjan av 1999 6verforde
Finlands Bank, i likhet med de 6vriga nationella

centralbankerna i Eurosystemet, cirka 20 % av
sitt guld till ECB.

Guld 31.12.2011 31.12.2010
Kvantitet (mn troy uns) 1,6 1,6
Pris per troy uns guld (euro) 1216,9 1055,4
Marknadsvirde (mn euro) 19184 1663,8
Forindring av marknadsvirde

(mn euro) 254,6 455,7

2. Fordringar i utlindsk valuta pa hemmahorande
utanfor euroomradet

I posten ingér till valutareserven hanforliga valu-
tafordringar pd hemmahorande utanfor euroom-
radet samt innehav av sirskilda dragningsratter
(SDR) som tilldelats av Internationella valutafon-
den (IMF).

2.1 Fordringar i utlindsk valuta pa IMF

Fordringar i utlindsk valuta pa IMF

31.12.2011 31.12.2010
Mn Mn Mn Mn
euro SDR euro SDR
Reservposition 460,9 388,4 297,4 257,0
i IMF
Séirskilda drag- 1327,6 1118,7 1380,0 1192,5
ningsritter
Ovriga fordringar ~ 178,4 150,4 138,0 119,3
pd IMF
Summa 1966,9 1657,4 18153 15688

Bokslut

Kursen mellan euro och SDR 2010 och 2011

2011 2010
Vid utgangen av mars 0,90 0,89
Vid utgdangen av juni 0,90 0,83
Vid utgingen av september 0,86 0,88
Vid utgingen av december 0,84 0,86

Finlands medlemsandel i valutafonden ar
1 263,8 miljoner SDR. Reservpositionen ar den del
av Finlands medlemsandel som har betalats till IMF
i utlindsk valuta. Den andra delen av medlemsan-
delen har betalats i mark. Denna del har valutafon-
den lanat tillbaka till Finlands Bank. Den i mark
betalda medlemsandelens nettoeffekt pa Finlands
Banks balansriakning ar noll, eftersom fordran och
skulden redovisas i samma balanspost.

Finlands Banks innehav av sarskilda drag-
ningsratter (Special Drawing Rights, SDR)
uppgar till 1 327,6 miljoner euro. De utgor en
valutareserv som IMF har lagt upp och fordelat
pd sina medlemslander. Sarskilda dragningsratter
anvinds i valutahandeln pa samma sétt som
normala valutor. Postens virde forandras genom
valutahandeln mellan medlemslanderna. Postens
storlek paverkas ocksa av erhdllna och utbetalda
rantor och vinstandelen i IMFE.

Finlands Banks fordringar pa Internationella
valutafonden uppgar totalt till 1 966,9 miljoner
euro.

ECBS redovisningskommitté beslutade
sommaren 2010 om redovisning av SDR-sakrings-
transaktioner avvikande fran den allmanna varde-
ringsprincipen valuta for valuta. Forsiljning av
SDR-komponentvalutor i syfte att gardera sig mot
SDR-valutakursrisken medriknas som reduceran-
de poster vid berdkning av bokforings- och mark-
nadsvardet pa SDR. Forsiljningen minskar siledes
inte heller komponentvalutornas volym och

paverkar inte marknadsvirderingen av valutorna.
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2.2 Ovriga fordringar i utlindsk valuta pa hem-
mahérande utanfor euroomrddet

Hair redovisas banktillgodohavanden, varde-
papper och 6vriga fordringar i utlindsk valuta

pa hemmahorande utanfér euroomradet.

Fordringar i utlindsk valuta pa hemmahorande utanfor
euroomrddet

31.12.2011 31.12.2010
Mn euro Mn euro

Banktillgodoha- 324,5 79,7
vanden
Rintebdrande 35874 3198,0
virdepapper
Diskonterings- 0,0 127,1
instrument
Owriga fordringar 7,0 2,9
Summa 39189 3407,7

Valutafordelning av vardepapper i utlindsk valuta uigivna
av hemmahorande utanfor euroomridet

Valuta 31.12.2011 31.12.2010
Mn euro % Mn euro %

Brittiska 517,2 14,4 547,9 16,5

pund

US-dollar 2 608,8 72,7 2 248,9 67,6

Japanska 461,4 12,9 528,3 15,9

yen

Summa 35874 100,0 3325,1 100,0

Fordringar i utlandsk valuta pa hemmahorande i
euroomrddet

31.12.2011 31.12.2010
Mpn euro Mn euro
Banktillgodohavanden 196,0 32,9
Rintebdrande virdepapper 437,8 675,8
Diskonteringsinstrument 0,0 0,0
Owriga fordringar -5,7 2,8
Summa 628,1 711,6

Valutafordelning av virdepapper i utlindsk valuta utgivna
av hemmahorande i euroomradet

Valuta 31.12.2011 31.12.2010
Mn euro % Mn euro %

Brittiska 131,7 30,1 161,1 23,8

pund

US-dollar 293,0 66,9 493,2 73,0

Japanska 13,1 3,0 21,4 3,2

yen

Summa 437,8 100,0 675,8 100,0

Loptidsfordelning av virdepapper i utlandsk valuta utgivna
av hemmahorande i euroomradet

Loptidsfordelning av vardepapper i utlindsk valuta utgivna
av hemmahorande utanfor euroomradet

Loptid 31.12.2011 31.12.2010
Mn euro % Mn euro %
Upp till 1 dr 213,5 48,8 226,2 33,5
Over 1 dar 2243 51,2 449,6 66,5
Summa 437,8 100,0 675,8 100,0

Loptid 31.12.2011 31.12.2010
Mn euro % Mn euro %
Upp till 1 ar 376,0 10,5 849,4 25,5
Over 1 ar 3211,3 89,5 24757 74,5
Summa 3587,4 100,0 3 325,1 100,0

3. Fordringar i utlandsk valuta pa hemmahorande

i euroomradet

Denna post bestar av banktillgodohavanden,
vardepapper och ovriga fordringar i utlindsk

valuta pad hemmahorande i euroomradet.
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4. Fordringar i euro pa hemmahorande utanfor
euroomradet

Har ingar banktillgodohavanden i euro utanfor
euroomradet, rantebdarande vardepapper och
diskonteringsinstrument utgivna av hemmaho-
rande utanfor euroomrddet och fordringar i euro

pd Internationella regleringsbanken (BIS).
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Fordringar i euro pa hemmahaorande utanfor enroomrdidet

31.12.2011 31.12.2010
Mn euro Mn euro
Banktillgodohavanden 988,6 1046,4
Rintebdrande virdepapper 956,9 615,2
Diskonteringsinstrument 0,0 0,0
Owriga fordringar 0,3 0,0
Summa 1945,8 1661,5

Loptidsfordelning av vardepapper i euro utgivna av hemma-
horande utanfor euroomradet

Loptid 31.12.2011 31.12.2010

Mn euro % Mn euro %
Upp till 1 ar 219,6 22,9 164,0 27,0
Owver 1 dr 737,4 77,1 451,2 73,0
Summa 956,9 100,0 615,2 100,0

5. Fordringar i euro pa kreditinstitut i euro-
omradet relaterade till penningpolitiska
transaktioner

Denna post bestdr av penningpolitiska instrument
som Finlands Bank anvinder for att genomfora den
monetara politiken som en del av Eurosystemet.
Posten bestar av rantebdrande fordringar pa fin-
landska kreditinstitut och dess storlek ar beroende
av de finlandska kreditinstitutens likviditetsbehov.

De huvudsakliga refinansieringstransaktioner-
na dr likvidiserande reverserande transaktioner som
genomfors som standardiserade anbudsforfaranden
varje vecka. De huvudsakliga refinansieringstrans-
aktionerna spelar en nyckelroll nir det galler att
uppfylla syftet med Eurosystemets marknadsopera-
tioner och genom dem tillfors merparten av likvidi-
teten i den finansiella sektorn. Fordringarna relate-
rade till huvudsakliga refinansieringstransaktioner
uppgick vid utgangen av 2011 till 10,0 miljoner
euro.

De langfristiga refinansieringstransaktioner-
na ar likvidiserande reverserade transaktioner

som genomfors varje manad som standardiserade

Bokslut

anbudsforfaranden. Fordringarna relaterade till
dem var 2 301,0 miljoner euro.

Hela Eurosystemets fordringar relaterade till
penningpolitiska transaktioner uppgar till
863 568 miljoner euro, varav 2 311 miljoner euro
redovisas 6ver Finlands Banks balansrikning.
Enligt artikel 32.4 i stadgan for ECBS och ECB ska
riskerna relaterade till penningpolitiska transaktio-
ner, om de realiseras, fordelas pa de nationella
centralbankerna i Eurosystemet till fullt belopp
och i forhallande till centralbankernas andelar i
fordelningsnyckeln for ECB:s tecknade kapital.

Fordringar i euro pa kreditinstitut i euroomradet relaterade
till penningpolitiska transaktioner

31.12.2011 31.12.2010
Mn euro Mn euro
Huvudsakliga 10,0 0
refinansieringstransaktioner
Langfristiga 2301,0 50,0
refinansieringstransaktioner
Summa 2311,0 50,0

6. Ovriga fordringar i euro pa kreditinstitut i

euroomradet

Har ingar banktillgodohavanden i euro och
konton i kreditinstitut i euroomradet. Posten
uppgick 2011 till 40,3 miljoner euro. Ar 2010 var
motsvarande belopp 0,6 miljoner euro.

7. Vardepapper i euro utgivna av hemmahorande

i euroomradet

For att virdepapper som innehas i penningpoli-
tiskt syfte ska kunna sirredovisas har posten
”Virdepapper i euro utgivna av hemmahorande i
euroomradet” spjalkts upp i ”Vardepapper for
penningpolitiska syften” och ”Ovriga virdepap-

2»

per”.
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7. 1 Vardepapper for penningpolitiska syften

I posten ingick den 31 december 2011 vardepapper
som Finlands Bank har forvarvat inom ramen for det
ursprungliga och det nya kopprogrammet for saker-
stillda obligationer och virdepapper som forvirvats

inom ramen for vardepappersprogrammet.

Vardepapper for penningpolitiska syften

31.12.2011 31.12.2010 For-
andring
Mn euro Mn euro Mn euro
Ursprungligt kop-
program for siker-
stillda obligationer 947,8 964,9 -17,1
Andra kopprogram-
met for sikerstallda
obligationer 59,3 — 59,3
Programmet for
virdepappers-
marknaderna 3629,7 1237,8 2391,9
Summa 4636,8 2202,7 2434,1
Vardepapper for penningpolitiska syften
Loptid 31.12.2011 31.12.2010
Mn euro % Mn euro %
Upp till 1 dr 436,7 9,4 164,9 7,5
Over 1 dr 4200,1 90,6 2 037,8 92,5
Summa 4636,8 100,0 2202,7 100,0

Virdepapperskopen enligt det ursprungliga
kopprogrammet for sikerstallda obligationer
slutfordes fore slutet av juni 2010. Nettobeloppet
minskade 2011 till foljd av forfall av obligationer,
premier och periodisering av diskonteringsinstru-
ment.

ECB-rddet aviserade den 6 oktober 2011 ett
nytt program for kop av sikerstillda obligationer
enligt vilket de nationella centralbankerna och
ECB koper sakerstillda obligationer i euro
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utgivna i euroomradet. Syftet ar att starka kredit-
institutens och de icke-finansiella foretagens
finansiella forhallanden och uppmuntra kreditin-
stituten att fortsdtta och att oka utldningen till
kunderna. Kopen forvintas bli slutforda fore
slutet av oktober 2012.

Enligt programmet for virdepappersmark-
naderna som lanserades i maj 2010 kan de natio-
nella centralbankerna och ECB kopa rantebaran-
de vardepapper utgivna av den offentliga och
privata sektorn i euroomradet. Syftet ar att ater-
stilla handlingsférmégan inom vissa sektorer av
vardepappersmarknaden i euroomrédet och ater-
uppritta funktionen i den penningpolitiska trans-
missionsmekanismen. Nettookningen i posten
2011 berodde pé kop av nya rintebirande varde-
papper.

Virdepapper som forvarvats inom program-
met for vardepappersmarknaderna och koppro-
grammen for sikerstallda obligationer klassifice-
ras som vardepapper som innehas till forfalloda-
gen och bokfors enligt principen om upplupet
anskaffningsvirde efter avdrag for eventuell ned-
skrivning (se “Varderings- och periodiseringsprin-
ciper for vardepapper” under redovisningsprinci-
perna). Arliga provningar av nedskrivningsbeho-
vet gors utifrdn tillgangliga uppgifter och forvan-
tade framtida kassafloden (stallningen pa balans-
dagen).

Eurosystemets nationella centralbankers
innehav av vardepapper som forvarvats inom
ramen for programmet for virdepappersmarkna-
derna uppgar till totalt 194 155 miljoner euro. Av
beloppet redovisas 3 629,7 miljoner euro 6ver
Finlands Banks balansriakning. Enligt artikel 32.4
i stadgan for ECBS och ECB ska de risker som
harror fran vardepapper i innehavet, om de reali-
seras, fordelas pa de nationella centralbankerna i
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Eurosystemet till fullt belopp och i férhéllande till
centralbankernas andel av fordelningsnyckeln for
ECB:s kapital.

ECB-rddet behandlade ett initiativ fran 2011
om den privata sektorns deltagande, enligt vilket
en del av Greklands skuld skulle omstruktureras
for att nd en hallbar skuldniva pa lang sikt. En del
av de vardepapper som Finlands Bank forvarvat
inom ramen for programmet for virdepappers-
marknaderna bestar av grekiska statsobligationer,
men inga fordndringar i de avtalsenliga kassaflo-
dena fran dem vintades, eftersom syftet med initi-
ativet ar en frivillig omstrukturering av de skulder
som innehas av den privata sektorn. ECB-rddet
bedomde att det den 31 december 2011 inte fanns
ndgra grunder att anta att initiativet inte skulle
forverkligas planenligt och darfor redovisades
inga nedskrivningsforluster vid slutet av éret.

Ovriga virdepapper som forvirvats inom
ramen for programmet for vardepappersmarknader-
na eller de tva kopprogrammen for sikerstallda
obligationer bedomdes inte heller ha minskat i varde.

ECB-rddet bedomer regelbundet de finansiel-
la risker som hanfor sig till vardepapper som
forvarvats inom ramen for programmet for varde-
pappersmarknaderna och kopprogrammen for

sakerstéllda obligationer.

Hdndelser efter bokslutet

Centralbankerna inom Eurosystemet bytte i
februari 2012 ut grekiska statsobligationer som
de forvarvat inom ramen for programmet for
vardepappersmarknaderna mot nya vardepapper
utgivna av den grekiska staten. Det nominella
virdet, kupongrantan och rantebetalnings- och
inlosendagarna dr samma for de nya vardepappe-
ren som for de vardepapper som tidigare forvar-

vats inom ramen for programmet for vardepap-
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persmarknaderna. De nya vardepapperen
omfattas inte av omstruktureringen med anled-

ning av den privata sektorns deltagande.

7.2 Ovriga virdepapper
Posten innehéller rantebarande vardepapper och
diskonteringsinstrument utgivna i euroomradet.

Ovriga viirdepapper i euro utgivna av hemmahérande i
euroomrddet

31.12.2011 31.12.2010

Mn euro Mn euro
Rantebirande virdepapper 9 068,9 9 048,8
Diskonteringsinstrument 183,6 417,0
Summa 9252,5 9 465,8

Loptidsfordelning av ovriga vardepapper i euro utgivna av
hemmahorande i euroomradet

Loptid 31.12.2011 31.12.2010
Mn euro % Mn euro %
Upp till 1 dr 22194 24,0 2556,5 27,0
Over 1 dr 7 033,1 76,0 6 909,2 73,0
Summa 9252,5  100,0 9465,8 1000

8. Fordringar inom Eurosystemet

Hair ingar fordringar inom Eurosystemet enligt
foljande:
— Andel av ECB:s kapital
—  Fordran for overford valutareserv
—  Fordringar avseende TARGET2 och
korrespondentbankskonton (netto)
— Nettofordran for tilldelade eurosedlar
inom Eurosystemet
— Andel av ECB:s inkomster fran utelopan-
de eurosedlar och avkastning pad pro-
grammet for vardepappersmarknaderna

— Andel av monetira inkomster.
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Varje nationell centralbank i Eurosystemet har en

andel av ECB:s kapital som fordelas enligt en s.k.

fordelningsnyckel. Kapitalfordelningsnyckeln

baseras pa antalet invdnare och bruttonational-

produkten i respektive land. Fordelningsnyckeln

justeras med fem ars mellanrum och nir nya med-

De nationella centralbankernas andelar av ECB:s forhojda kapital

lemmar ansluter sig till EU. Finlands procentuella
andel av ECB:s kapital har sedan den 1 januari
2009 varit 1,2539 %.

ECB hojde sitt tecknade kapital med 5 miljar-

der euro fran 5,76 miljarder euro till 10,76 miljar-
der euro den 29 december 2010.

Tecknat kapital fro.m. Inbetalt kapital Inbetalt kapital — Inbetalt kapital fr.o.m.
29.12.2010 31.12.2010 1.1.2011 28.12.2011
Nationale Bank van Belgié/ 261 010 385 180157 051 180157 051 220583718

Bangque Nationale de Belgique
Deutsche Bundesbank

Eesti Pank

Central Bank of Ireland

Bank of Greece

Banco de Espana

Banque de France

Banca d’ltalia

Central Bank of Cyprus
Bangue centrale du Luxembourg
Central Bank of Malta

De Nederlandsche Bank
Oesterreichische Nationalbank
Banco de Portugal

Banka Slovenije

Narodna banka Slovenska
Finlands Bank

De nationella centralbankerna
i euroomrddet totalt*

Boazapcia napodna banxa
(Bulgarian National Bank)
Cecla narodni banka
Danmarks Nationalbank
Latvijas Banka

Lietuvos bankas

Magyar Nemzeti Bank
Narodowy Bank Polski
Banca Nationald a Romaniei
Sveriges riksbank

Bank of England

De nationella centralbankerna i

EU-landerna utanfor euroomrddet totalt*

Totalt

2037777 027
19 261 567
119 518 566
211 436 059
893 564 576
1530293 899
1344715 688
14731 333
18 798 860

6 800732
429156 339
208 939 588
188 354 460
35381 025
74 614 364
134 927 820

7529 282 289

93 467 027
155728 162
159 634 278

30527 971

45797 337
149 099 600
526 776 978
265196 278
242 997 053

1562145 431

3231370113

10 760 652 403

1406 533 694
722 308
82495 233
145 939 392
616 764 576
1056253 899
928 162 355
10 168 000
12 975 526
4694 066
296 216 339
144 216 254
130 007 793
24 421 025
51501 030
93131 154

5 143 359 697

3505 014
5 839 806
5986 285
1144799
1717 400
5591 235
19 754137
9 944 860
9112 389
58 580 454

121176 379
5305 536 076

1406 533 694
13 294 901
82495 233

145 939 392
616 764 576
1056253 899
928162 355
10 168 000
12 975 526
4 694 066
296 216 339
144 216 254
130 007 793
24 421 025
51501 030
93131 154

5196 932 289

3505 014
5 839 806
5986 285
1144799
1717 400
5591 235
19754137
9 944 860
9112 389
58 580 454

121176 379
5318 108 669

1722155 361
16 278 234
101 006 900
178 687 726
755164 576
1293273 899
1136439 021
12 449 666
15 887193
5747 399
362 686 339
176 577 921
159181 126
29901 025
63 057 697
114 029 487

6363 107 289

3505014
5 839 806
5986 285
1144799
1717 400
5591235
19 754137
9 944 860
9112 389
58 580 454

121176 379
6 484 283 669

* Pd grund av avrundning stammer inte alltid mellan- och slutsummorna.
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I enlighet med de forfattningar® godkinda  terna for bigge posterna redovisas i balansrik-

av ECB-rddet som giller 6kningen av ECB:s ningen i skuldposten ”Utelépande sedlar”.”

tecknade kapital den 29 december 2010 och

betalning av 6kningarna i tre delbetalningar i

har Finlands Bank den 28 december 2011 9. Ovriga tillgangar

erlagt den andra delbetalningen till ECB pa I posten ingdr mynt, anlaggningstillgdngar

sin andel av ECB:s 6kade kapital, (byggnader, maskiner och inventarier) och

20 898 333,33 euro. investeringstillgangar (aktier och andelar).
Posten ”Fordran for 6verford valutareserv”  Vidare ingdr pensionsfondens tillgdngar och

bestar av den del av valutareserven som placeringar, poster som hanfor sig till varde-

Finlands Banks har 6verfort till ECB. Over- ringen av poster utanfor balansrakningen samt

foringen skedde i samband med 6vergdngen till forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Eurosystemet. P4 denna fordran betalas en och ovriga tillgdngar.

ranta som baserar sig pa den senaste tillgangli-

ga marginalridntan for Eurosystemets huvud-

sakliga refinansieringstransaktioner, fransett Materiella anliggningstillgingar
guld, pd vilket ingen ranta betalas. Fordran ar i Bokforingsviirde 31.12.2011  31.12.2010
euro och virdet lika med dess virde vid tid- Mn euro Mn euro
punkten for 6verforingen. Markomriden 8,8 8,6
I posten ingar nettosaldona p4 TARGET2- Byggnader 139,5 146,5
kontona, om Finlands Bank pa balansdagen har Maskiner och inventarier 8.4 9,1
en fordran pé Eurosystemet_ Konst och numismatisk samling 0,4 0,4
Nettofordran for tilldelade eurosedlar inom Summa L7l 164,6
Eurosystemet bestar av en CSM-post (Capital
Share Mechanism) enligt fordelningsnyckeln for
kapital minskat med posten ECB issue”. Med Immateriella anliggningstillgingar
CSM-talet korrigeras beloppet utelopande sedlar i Bokforingsvirde 31.12.2011 31.12.2010
centralbankens balansrdakning i enlighet med for- Mn euro M euro
delningsnyckeln. ECB issue” uttrycker ECB:s Datasystem 7,8 6.3
andel (8 %) av de utelopande sedlarna. Motpos- Summa 7,8 6.3
® ECB:s beslut av den 13 december 2010 om 6kning av Europeiska
centralbankens kapital (ECB/2010/26), EUT L 11, 15.1.2011,s. 53;
ECB:s beslut av den 13 december 2010 om hur de nationella cen-
tralbankerna i medlemsstater som har euron som valuta ska betala 7 Enligt redovisningspraxis for utgivning av eurosedlar i Eurosyste-
in 6kningen av Europeiska centralbankens kapital (ECB/2010/27, met fordelas 8 % av det totala virdet av utelopande eurosedlar
EUTL 11, 15.1.2011, s. 54, ECB:s beslut av den 31 december 2010 madnatligen pd ECB. Den iterstiende andelen pa 92 % fordelas pa
om Eesti Panks inbetalning av kapital, dess 6verforing av reservtill- de nationella centralbankerna ocksd manatligen sé att respektive
gangar och bidrag till Europeiska centralbankens reserver och centralbank i sin balansrikning upptar en andel av utelépande
avsittningar (ECB/2010/34), EUT L 11, 15.1.2011, s. 58 och eurosedlar som motsvarar bankens inbetalade andel av ECB:s
avtalet av den 31 december 2010 mellan Eesti Pank och ECB om kapital. Differensen mellan virdet pd eurosedlar som fordelats
den fordran med vilken ECB ska kreditera Eesti Pank i enlighet med enligt denna praxis och virdet pd utelopande eurosedlar bokfors i
artikel 30.3 i stadgan for Europeiska centralbankssystemet och posten “Interna fordringar/skulder for tilldelade eurosedlar inom

ECB, EUT C 12, 15.1.2011, s. 6. Eurosystemet™.
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Ovriga tillgingar 31.12.2011  31.12.2010

Mn euro Mn euro

Euroomrddets mynt 24,8 21,6
Aktier och andelar 24,9 25,2
Pensionsfondens placeringar DS 525,7
Forutbetalda kostnader och 404,0 337,9
upplupna intikter

Ovriga tillgingar 8,5 8,4
Summa 1 006,1 918,8

Markomraden och byggnader i specifikatio-
nen nedan innehdller ocksd markomriden for 5,5
miljoner euro och byggnader for 30,3 miljoner
euro som dgs av Finlands Banks pensionsfond. I
de immateriella anlaggningstillgdngarna ingdr

ocksa aktier och andelar.

Immateriella och materiella tillgangar

Mn euro Markomriden  Byggnader — Maskiner och Konst och  Immateriella Summa
inventarier numismatisk tillgangar
samling

Anskaffningsvirde

1.1.2011 14,1 3001 30,6 0,4 50,5 395,6
Okning 0,2 3,3 2,11 0,02 4,4 10,0
Minskning = - (% - 0,3 0,5
Anskaffningsvirde

31.12.2011 14,4 303,4 32,4 0,4 54,5 40s,1
Periodens avskrivning = 12,0 2,9 - 2,9 17,6

Ackumulerade avskriv-
ningar och nedskrivningar

31.12.2011 - 133,6 24,1 - 21,8 179,5
Bokforingsvirde
31.12.2011 14,4 169,8 8,4 0,4 32,7 225,6
Bokforingsvirde
31.12.2010 14,1 178,4 9,1 0,4 31,5 233,5
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Skulder

1. Utelopande sedlar

Posten bestar av Finlands Banks andel av total-
virdet av utelopande eurosedlar tilldelad enligt
kapitalfordelningsnyckeln och justerad for ECB:s
andel. Andelen utgjorde 2011 totalt 14 649,0

miljoner euro.

Utelopande sedlar 31.12.2011 31.12.2010
Mn euro Mn euro
S euro 107,1 108,2
10 euro 32,9 48,6
20 euro 2257,6 2109,3
50 euro 5500,0 4 803,3
100 euro -171,5 -53,0
200 euro 380,2 364,9
500 euro 3058,1 3085,1
Summa eurosedlar 11 164,3 10 466,3
ECB issue -1274,0 -1 206,9
CSM 4758,7 4620,9
Utelopande sedlar enligt
kapitalfordelningsnyckeln 14 649,0 13 880,3

2. Skulder i euro till kreditinstitut i euroomradet
relaterade till penningpolitiska transaktioner

Posten bestar av rantebarande forpliktelser mot
kreditinstituten, saldona pa kreditinstitutens kassa-
kravskonton och kreditinstitutens inl&ning over
natten och inldning med fast [6ptid. Denna post
uppstar till foljd av den monetara politik som
Finlands Bank genomfor som en del av Eurosyste-
met. Syftet med kassakravssystemet ar att jimna
ut penningmarknadsrantorna och 6ka behovet av
strukturell centralbanksfinansiering. De dagliga
saldona pa kreditinstitutens kassakravskonton
under uppfyllandeperioden ska i genomsnitt vara
minst lika stora som deras kassakrav.

Bokslut

3. Skulder i euro till 6vriga hemmahorande i

euroomradet

I posten ingar skulder i euro till den offentliga
sektorn och andra an kassakravspliktiga kredit-

institut.

4. Skulder i euro till hemmahorande utanfor

euroomradet

Hair upptas saldona pd konton som innehas av
internationella organisationer och banker utanfor
euroomradet och repor med motparter utanfor

euroomradet.

5. Skulder i utlindsk valuta till hemmahorande 1

euroomradet

I posten redovisas Statskontorets insdttningar i

valuta for egna betalningar.

6. Skulder 1 utlandsk valuta till hemmahorande
utanfor euroomradet

Repor for forvaltning av valutareserven redovisas

har.

7. Motpost till sarskilda dragningsratter som
tilldelats av IMF

I denna post redovisas Finlands Banks skuld
motsvarande de sirskilda dragningsratterna (jfr
motsvarande post under tillgdngar). Till en
borjan var de sirskilda dragningsratterna och
deras motpost lika stora. Till f6ljd av SDR-han-
del var fordringarna relaterade till sarskilda
dragningsratter vid utgdngen av 2011 mindre dn
motposten pa skuldsidan. Motposten pa skuldsi-
dan uppgar till 1 189,5 miljoner SDR. I balans-
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riakningen redovisas posten i euro och varderad
till kursen pa arets sista dag (1 411,5 miljoner

euro).

8. Skulder inom Eurosystemet

Har ingér nettosaldona pa andra centralbanks-
konton och ECB-kontot i TARGET2-systemet om
Finlands Bank pa balansdagen har en skuld till
Eurosystemet. Skulder och fordringar inom Euro-
systemet specificeras i noten till posten ”Fordring-
ar inom Eurosystemet” pa tillgdngssidan i balans-
rakningen. Vid slutet av 2011 redovisade Finlands
Bank 76,1 miljoner euro i skulder inom Eurosys-
temet som hanforde sig till omférdelningen av de

monetira inkomsterna

9. Ovriga skulder

Ovriga skulder 31.12.2011 31.12.2010
Mn euro Mn euro

Utelopande marksedlar 125,4 127,1
Upplupna kostnader och 18,1 16,5
forutbetalda intikter

Leverantirsskulder 0,9 0,0
Owriga skulder 337 7,6
Summa 178,1 151,2

10. Virderegleringskonto

Hir redovisas uppskrivningar av markomrdden
och byggnader samt varderingsdifferenser
beroende pa dandrad redovisningspraxis 1999.

I posten ingar ocksa orealiserade varderings-
vinster pa grund av marknadsvirdering av valuta-

poster och viardepapper.
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11. Avsittningar

Enligt 20 § i lagen om Finlands Bank kan avsatt-
ningar goras i bokslutet, om detta dr nodvandigt
for att trygga realvardet av bankens fonder eller
for att utjamna sddana variationer i resultatet
som orsakas av forandringar i valutakurserna
eller marknadspriserna pa vardepapper. Avsatt-
ningarna uppgick vid slutet av 2011 till 3 032
miljoner euro. Avsittningarna bestar av generell
avsittning, avsittning for realvarde, pensionsav-
sattning, avsattning for forluster pd penningpoli-
tiska transaktioner och avsittning for kurs- och
prisdifferenser.

Pensionsavsattningen har gjorts for tackning
av pensionsatagandet. Finlands Banks pensions-
atagande uppgar sammanlagt till 543,7 miljoner
euro, varav 100 % eller 543,9 miljoner euro ar
tacke.

Enligt artikel 32.4 i stadgan for ECBS och
ECB ska avsittningen for motpartsrisker relatera-
de till penningmarknadstransaktioner fordelas pa
de nationella centralbankerna i euroomradet i
forhallande till deras andel i fordelningsnyckeln
for ECB:s kapital det &r d& forlusten uppstatt.
Enligt den allmidnna redovisningsprincipen om
forsiktighet justerade ECB-rddet avsattningens
storlek och beslutade upplosa avsittningen med
1,3 miljarder euro den 31 december 2011.
Finlands Banks andel utgjorde 22,5 miljoner
euro. Vid slutet av 2010 var avsittningen 2,2
miljarder euro varav Finlands Banks andel var
39,4 miljoner euro.

Justeringen av avsdttningen paverkar de
nationella centralbankernas resultatrakningar. Till
foljd av justeringen okade Finlands Banks resultat
med 22,5 miljoner euro 2011 (se ”Nettoandel av
de monetidra inkomsterna” i noterna till resultat-

rakningen).
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12. Eget kapital

Har ingar bankens grundfond och reservfond.

Om bankens bokslut uppvisar forlust, ska denna

enligt 21 § i lagen om Finlands Bank tickas med

medel ur reservfonden. Till den del reservfonden

inte ricker for indamalet kan forlusten tills
vidare lamnas utan tackning. De foljande drens
vinst ska i forsta hand anvindas till att ticka

forluster som limnats utan tickning.

Eget kapital (mn euro) 31.12.2011 31.12.2010
Grundfond 840,9 840,9
Reservfond 1421,5 1334,0
Summa eget kapital 2262,4 2174,9
Avets resultat (mn euro) 2011 2010
Utdelning till staten 185,0 195,0
Finlands Banks andel av vinsten

(6verfors till reservfonden) 69,5 87,5
Summa 254,5 282,5

13. Arets vinst

Vinsten for rakenskapsaret 2011 blev 254,5

miljoner euro.

Awsdttningar (mn euro) Forindring av Summa Forindring av Summa

Avsdttningar avsdattningar avsdattningar avsdttningar avsdttningar
1.1.2010 2010 31.12.2010 2011 31.12.2011

Auvsiittning for kurs- och 116 290 406 9 415

prisdifferenser

Generell avsittning 995 100 1095 100 1195

Avsdttning for realvirde 640 109 748 113 861

Pensionsavsittning 503 23 526 19 544

Avsdttning for forluster pd 72 -32 39 -22 17

penningpolitiska transaktioner

Summa 2325 489 2814 218 3032

Bokslut
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Noter till resultatrakningen

1. Ranteintakter

Ranteintakter fran hemmahorande utan-

for euroomradet (mn euro) 20 A
Euro Utlindsk Summa Euro Utlindsk Summa
valuta valuta
Ranteintikter fran gulddepositioner 0,0 1,2 1,2 0,0 2,0 2,0
Rénteintikter frin virdepapper 24,5 65,7 90,2 15,3 98,6 113,9
Riinteintikter frin diskonteringsinstrument 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,1
Rinteintikter fran banktillgodohavanden 8,1 1,0 9,0 2,7 0,7 3,4
Ouvriga rinteintikter 0,0 8,1 8,1 0,0 5,7 5.7
Summa 32,7 76,1 108,8 17,9 107,2 125,1
2011 2010
Ranteintakter fran hemmahorande i Euro Utlandsk Summa Euro Utlandsk Summa
euroomrddet (mn euro) valuta valuta
Rinteintikter frin virdepapper 223,6 20,6 244,1 228,2 37,8 265,7
Rénteintikter fran diskonteringsinstrument 5,8 0,0 5,8 5,6 0,0 5,6
Riinteintikter frin banktillgodohavanden 0,5 0,1 0,6 0,3 0,1 0,4
Rdnteintikter fran ECBS-poster 263,1 0,0 263,1 119,8 0,0 119,8
Rinteintikter fran penningpolitiska
transaktioner 139,6 0,0 139,6 80,4 0,0 80,4
Ovriga rinteintikter 0,0 0,6 0,6 0,0 0,7 0,7
Summa 632,6 211,72 653,8 434,2 38,4 472,5
2011 2010
Euro Utlindsk Summa Euro Utlindsk Summa
Summa rinteintikter (mn euro) valuta valuta
Ranteintikter fran hemmahborande 32,7 76,1 108,8 17,9 107,2 125,1
utanfér euroomrddet
Riinteintikter frin hemmahdrande i 632,6 2152 653,8 LB 38,4 472,5
euroomrddet
Summa 665,3 97,3 762,6 452,1 145,5 597,6

Rinteintikterna fran hemmahorande utanfor
euroomrddet och hemmahorande i euroomradet
uppgick till totalt 762,6 miljoner euro, och av
dem utgjorde 97,3 miljoner euro ranteintakter i
utlandsk valuta och 665,3 miljoner euro rantein-

takter 1 euro.

Rinteintdkterna fran ECBS-poster, 263,1
miljoner euro, bestod av foljande poster: 7,7
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miljoner euro utgjorde ranteintdkter fran en

fordran pa ECB for overford valutareserv. Rantan
pa skulden och fordran for ECB:s sedelandel,

tilldelningen enligt kapitalfordelningsnyckeln och
den atfoljande justeringen nettoredovisades till ett

belopp av 41,5 miljoner euro. Ranteintikterna pa
TARGET2-saldon uppgick till 213,8 miljoner

euro.
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2. Rantekostnader

Rantor till hemmabdrande utanfor eu-

roomrddet (mn euro) 2011 2010
Euro Utlindsk Summa Euro Utlindsk Summa
valuta valuta
Réntor pad inldning frin hemmahorande -6,2 -0,4 -6,6 -1,9 -0,4 -2,3
utanfor euroomrddet
Owriga rintor till hemmahérande utanfor 0,0 -5,4 -5,4 0,0 —4,0 —4,0
euroomrddet
Summa -6,2 -5,8 -12,0 -1,9 —4,4 -6,4
Rantor till hemmabaorande i euroomridet
(mn euro) 2011 2010
Euro Utlandsk Summa Euro Utlandsk Summa
valuta valuta
Rintekostnader for ECBS-poster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rantekostnader for penningpolitiska poster -155,5 0,0 -155,5 —64,1 0,0 -64,1
Owriga rintor till hemmaborande i -1,5 -1,1 -2,6 -0,3 -0,3 -0,7
euroomrddet
Summa -157,0 -1,1 -158,1 -64,4 -0,3 -64,8
Summa rintekostnader -163,2 -6,9 -170,1 -66,3 -4,8 -71,1
Rintorna till hemmahdorande utanfor euro- 3. Rintenetto
omradet och hemmahorande i euroomradet Réintenetto 31.12.2011 31.12.2010
uppgick totalt till 170,1 miljoner euro. Av dem Mneuro  Mn euro
utgjorde 55,8 miljoner euro rintor pa innestdende ~ Rénteintikter
kassakravsmedel, 42,6 miljoner euro riantor pa Rinteintikter frn finansiella
o . tillgangar 359,9 397,85
inldning 6ver natten och 57,1 miljoner euro Rinteintiikter frin penning-
rantor pa inlaning med fast 16ptid. politiska poster 139,6 80,4
Rénteintikter fran fordringar
pd ECBS 263,1 119,8
Summa 762,6 597,7
Rantekostnader
Rantekostnader for finansiella
tillgangar -14,6 -7,0
Rantekostnader for penning-
politiska poster -155.,5 -64,1
Réntekostnader for skulder
till ECBS 0,0 0,0
Summa -170,1 -71,1
RANTENETTO 592,5 526,6

Bokslut
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4. Valutakursdifferenser

Posten innehaller realiserade valutakursvinster
och valutakursforluster samt varderingsforluster
fran forsiljning av poster i utlindsk valuta. Ar
2011 uppstod vinster fran valutakursdifferenser

for 5,2 miljoner euro.

5. Prisdifferenser pa vardepapper

Hair ingér realiserade vinster och forluster samt
varderingsforluster fran forsiljning av vardepap-
per. Varje vardepappersslag viarderas separat i
bokforingen. Till f6ljd av prisdifferenserna pa
vardepapper realiserades 2011 en vinst pa 3,5

miljoner euro.

6. Forandring av avsattningar for valutakurs- och
prisrisker

Realiserade vinster till foljd av valutakursdifferen-
ser och prisdifferenser, sammanlagt 8,8 miljoner
euro, avsattes enligt redovisningsprinciperna.
Avsittningarna har specificerats i noterna till

skulderna.

7. Nettoandel av monetira inkomster

Har upptas nettosumman av de monetira inkom-
ster som betalats in till Eurosystemet respektive
aterfordelats fran Eurosystemet. De monetira
inkomsterna for varje nationell centralbank har
berdknats pa centralbankens faktiska avkastning
fran reserverade tillgangar som den haller som
motvarden till skuldbasen. Skuldbasen bestar av
foljande poster: utelopande sedlar, skulder i euro
till kreditinstitut relaterade till penningpolitiska
transaktioner, nettoskuld inom Eurosystemet pa
grund av TARGET2-transaktioner och nettoskuld
for tilldelade eurosedlar. Rdanta som utbetalats pa
skulder som ingar i skuldbasen avriknas fran de

monetdra inkomsterna fore sammanrikning med
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motsvarande inkomster for de 6vriga nationella
centralbankerna.

De reserverade tillgdngarna bestar av foljande
poster: fordringar pa kreditinstitut relaterade till
penningpolitiska transaktioner, virdepapper for
penningpolitiska syften fordringar for 6verford
valutareserv, nettofordran inom Eurosystemet pd
grund av TARGET2-transaktioner, nettofordran
for tilldelade eurosedlar och en med kapitalfordel-
ningsnyckeln berdknad 6ronmarkt andel av den
nationella centralbankens guld. Ingen avkastning
berdknas pd guldet. Nar de reserverade tillgdngar-
na oOverstiger eller understiger vardet av skuldba-
sen, berdknas avkastningen pa skillnaden med den
huvudsakliga refinansieringsrantan. Eurosystemets
sammanraknade monetira inkomster fordelas pa
de nationella centralbankerna enligt kapitalfordel-
ningsnyckeln. Finlands Banks faktiska nettoandel av
de monetira inkomsterna var —75,3 miljoner euro.

8. Andel av ECB:s vinst

ECB delade ut en vinst for rakenskapsaret 2010
pa 170,8 miljoner euro. Finlands Banks redovisa-
de andel 2011 uppgick till 3,1 miljoner euro.

9. Avsittning for forluster pa penningpolitiska
transaktioner

Enligt den allmdnna redovisningsprincipen om
forsiktighet ansag ECB-radet det nodvindigt att
avsitta 5,7 miljarder euro for att ticka risker till
foljd av exponeringar mot Eurosystemets motpar-
ter 2008. Enligt artikel 32.4 i stadgan for ECBS
och ECB fordelas dessa risker pa de nationella
centralbankerna i forhallande till deras andelar i
fordelningsnyckeln for ECB:s kapital 2008.
Darfor gjordes en avsattning pa 102
miljoner euro, som motsvarar 1,78603 % av

den totala sarskilda avsittningen.
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I bokslutet for 2011 upplostes 1,3 miljarder
euro av avsattningen i enlighet med ECB-radets
beslut pa grund av viardeokningen pa siakerheter
och gildenarernas betalningar. Finlands Banks
andel utgjorde totalt ca 22,5 miljoner euro.

10. Ovriga intikter fran centralbanks-
verksamheten

Har ingar monetira inkomster, 11,7 miljoner
euro, som ECB fordelat i form av en interimistisk
vinstutdelning for rikenskapsdret 2011. Vidare
ingér utdelningar for 3,5 miljoner euro, som

huvudsakligen bestér av aktier i BIS.

11. Ovriga intikter

I posten ingar 24,5 miljoner euro i Finansinspek-
tionens tillsyns- och dtgardsavgifter och 9,5
miljoner euro i fastighetsintakter, samt expedi-

tionsavgifter och provisioner.

12. Personalkostnader

Personalkostnader 31.12.2011 31.12.2010
Mn euro Mn euro
Léner och arvoden 40,5 40,6
Arbetsgivarersittningar till 7,5 7,6
pensionsfonden
Owriga l6nebikostnader 2,7 2,6
Summa 50,7 50,8
Medelantal anstillda 2011 2010
Anstillda  Anstillda
Finlands Bank 429 456
Finansinspektionen 207 211
Summa 636 667
Bokslut

Direktionsmedlemmarnas grundloner 2011

Euro
Erkki Litkanen 259 062
Pentti Hakkarainen 233 952
Seppo Honkapohja 190717
Summa 683 731

Till direktionsmedlemmarna utbetalades
totalt 37 176 euro i naturafdrmaner (lunchfor-

man, telefonforman och bilformén).

13. Avgift till pensionsfonden

Under 2011 betalade Finlands Bank med bank-
fullmiktiges godkdnnande in en avgift pa 32
miljoner euro till pensionsfonden for att vardet av
pensionsfondens tillgangar ska utvecklas i jamn
takt mot det uppstillda malet.

31.12.2011 31.12.2010

Mn euro Mn euro

Avgift till pensionsfonden 32,0 10,0
14. Administrationskostnader
Administrationskostnader 2011 2010
Mn euro  Mn. euro

Materielkostnader 0,8 0,7
Kostnader for maskiner och 3.4 3,0
inventarier
Kostnader for fastigheter 11,1 10,9
Personalrelaterade kostnader 3,8 B
Kostnader for képta tjinster 8,3 8,0
Ovriga administrationskostnader Y] fi53
Summa 29,1 27,9

Har redovisas hyror, moteskostnader, PR-
kostnader, kostnader for kopta tjanster och kon-
torsartiklar. Som administrationskostnader redo-
visas ocksd kostnaderna for utbildning, tjdnstere-
sor och rekrytering.
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15. Avskrivningar av anlaggningstillgangar

Avskrivningar av 31.12.2011 31.12.2010
anldggningstillgangar Mn euro Mn euro
Markomraden - -
Byggnader 2,2 2,1
Maskiner och inventarier 2,8 2,9
Konst och numismatisk - -
samling

Pensionsfondens mark- 11 1,1
omrdden och byggnader

Summa 6,1 6,1
Avskrivningar av immateriella  31.12.2011  31.12.2010
anldggningstillgangar Mn euro Mn euro
Datasystem il 2.4
Summa 3,1 2,4

I avskrivningarna ingar inte avskrivningar av upp-

skrivningar pa markomraden och byggnader.

16. Sedelproduktionskostnader

Kostnaderna for anskaffning av sedlar uppgick
till 4,0 miljoner euro.

17. Ovriga kostnader

Storsta delen av 6vriga kostnader hanfor sig till
drift och underhall av fastigheter.

18. Pensionsfondens intikter

I posten ingér 2,7 miljoner euro i intikter fran
Finlands Banks pensionsfonds placeringsverksam-
het. Posten innehdller ocksd Finlands Banks och
Finansinspektionens arbetsgivarandelar och
arbetstagarnas andel av premieinkomsten, 9,8
miljoner euro. I posten redovisas vidare en avgift

pa 32,0 miljoner euro fran Finlands Bank.
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19. Pensionsfondens kostnader

I posten ingar 1,0 miljoner euro i kostnader for
Finlands Banks pensionsfonds placeringsverksam-
het, 23,0 miljoner euro i utbetalda pensioner,
forvaltningskostnader och avskrivningar av

fondens anlidggningstillgidngar.

20. Forandring av avsattningar

I posten redovisas 19,1 miljoner euro i nya pen-
sionsavsattningar, 113,0 miljoner euro i nya
avsattningar for att trygga realvardet av eget
kapital och 100 miljoner euro i nya generella
avsittningar. Avsittningarna har specificerats i
noterna till skulderna.

21. Arets resultat

Vinsten for rakenskapsédret 2011 blev 254,5
miljoner euro. Direktionen foreslar for bankfull-
maktige att 185 miljoner euro av vinsten reserve-

ras for statens behov.

Ataganden utanfér balansrikningen
I denna post ingar Finlands Banks derivatinstru-

ment.

31.12.2011
Mn euro

31.12.2010
Mn euro

Derivatinstrument

Det nominella virdet av futurkontrakt i utlindsk valuta

Képekontrakt 0 0
Séljkontrakt 0 0
Marknadsvirde av EX-svappar -6,3 -2
Marknadsvirde av GIRS- 0,1 1,3
kontrakt
Marknadsvirde av IRS- 0 0
kontrakt
Marknadsvirde av FX-forward- 0 0
kontrakt
Summa -6,2 -0,7
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Fem ars oversikt

Tabellen nedan visar Finlands Banks balansrakning och resultatrakning under de fem senaste rakenskapsaren.

BALANSRAKNING (mn euro) 2011 2010 2009 2008 2007
Tillgangar
Guld och guldfordringar 1918 1664 1208 980 896
Fordringar i utlindsk valuta pa hemmaborande
utanfor euroomradet 5886 5223 6225 4597 4515
Fordringar pd IMF 1967 1815 1609 356 260
Banktillgodobavanden, viardepapper, lin och andra tillgingar 3919 3408 4617 4241 4254
Fordringar i utlindsk valuta pa hemmahorande i euroomridet 628 712 1120 2577 1394
Fordringar i euro pa hemmahorande utanfor enroomradet 1946 1662 845 581 394
Fordringar i euro pa kreditinstitut i enroomradet relaterade till
penningpolitiska transaktioner 2311 50 2710 2 600 230
Huvudsakliga refinansieringstransaktioner 10 0 20 350 30
Langfristiga refinansieringstransaktioner 2301 50 2690 2250 200
Ovriga fordringar i euro pa kreditinstitut i euroomridet 40 1 126 0 3
Virdepapper i euro utgivna av hemmahorande i enroomrdidet 13 889 11 668 8 002 7265 6 863
Virdepapper for penningpolitiska syften 4637 2203 531 = =
Owriga virdepapper 9253 9 466 7471 7265 6 863
Fordringar inom Eurosystemet 70 348 23921 14 280 10 162 7 465
Andel av ECB:s kapital 120 99 78 73 73
Fordran for verford valutareserv 722 722 722 717 717
Fordringar avseende TARGET2 och korrespondent-
bankskonton 66 008 19 686 9535 5197 2951
Nettofordran for tilldelade eurosedlar inom Eurosystemet 3497 3414 3945 4174 3724
Ovriga tillgingar 1171 1090 1130 1254 1048
Euroomrddets mynt 25 22 19 22 24
Materiella och immateriella anlaggningstillgangar 165 171 189 185 196
Ovriga omsittningstillgingar 569 551 528 481 508
Diverse 413 346 393 566 320
Summa tillgangar 98 138 45 990 35 646 30016 22 809
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BALANSRAKNING (mn euro) 2011 2010 2009 2008 2007

Skulder
Utelopande sedlar 14 649 13 880 13 330 12 532 11 148
Skulder i euro till kreditinstitut i euroomrdidet
relaterade till penningpolitiska transaktioner 71 697 21 696 13 543 8110 5910
Kassakravsinlining 1657 9383 8 085 1015 2 901
Inldningsfacilitet 52 540 9113 5458 7 095 9
Inlaning med 6verenskommen loptid 17
(likviditetsindragande finjusterande transaktioner) 500 3200 - - 3 000
Skulder i euro till ovriga hemmahérande i 262 14 3009 0
euroomradet 836
Skulder i euro till hemmahorande utanfor 1021 234 37 4
euroomradet 782
Skulder i utlindsk valuta till hemmahérande 0 248 0 0
i euroomrddet 0
Skulder i utlandsk valuta till hemmahorande 23 363 - 88
utanfor enroomrdadet 153
Motpost till sarskilda dragningsritter som tilldelats 1377 1295 158 153
av IMF 1412
Skulder inom Eurosystemet 76 33 - - -
C)vriga skulder 178 151 155 191 171
Varderegleringskonto 2 806 2274 1703 1622 854
Avsdttningar 3032 2 814 2325 2092 2368
Eget kapital 2262 2175 2015 1 864 1704
Grundfond 841 841 841 841 841
Reservfond 1421 1334 1174 1023 863
Arets vinst 254 283 420 401 410
Summa skulder 98 138 45 990 35 646 30016 22 809
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RESULTATRAKNING (mn euro) 2011 2010 2009 2008 2007

Rénteintikter 763 597 590 844 709
Rantekostnader -170 -71 -71 -223 -146
Rdintenetto 592 527 519 621 563
Valutakursdifferenser 5 221 15 485 -379
Prisdifferenser pd virdepapper 4 69 101 37 -34
Forindring av avsittningar for valutakurs- och prisrisker -9 -290 -116 448 413
Nettoresultat av finansiella transaktioner 592 527 519 621 563
Nettoandel av monetdira inkomster -75 -33 21 26 8
Andel av ECB:s vinst 3 26 2 - -
Avsdttning for forluster pd penningpolitiska transaktioner 22 32 31 -102 -
Owriga intikter frin centralbanksverksambeten 15 9 19 25 3
Resultat av centralbanksverksambeten 557 561 590 569 574
Owriga intikter 35 36 43 41 29
Verksambetskostnader -125 -106 -112 -116 -108
Personalkostnader =51 =51 -53 —46 —46
Avgift till pensionsfonden -32 -10 -10 -30 =22
Administrationskostnader -29 -28 =31 =27 -26
Avskrivningar av anliggningstillgingar -8 -7 -7 -8 -8
Sedelproduktionskostnader -4 -6 -10 -4 -4
Owriga kostnader -1 0 -1 -2 -2
Verksambetsresultat 467 491 521 494 495
Pensionsfondens resultat 19 24 48 =22 21
Forindring av avsdtiningar -232 -232 -149 -71 -106
Arets resultat 254 283 420 401 410

Pd grund av avrundning stammer inte alltid totalsummorna.
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Noter till riskhanteringen

Beslutsstruktur i tillgangsforvaltning och
riskhantering

Finlands Banks direktion beslutar om mélen for
investeringsverksamheten och investeringspolicyn
och principerna for riskhantering. Direktionen
fattar beslut om bland annat omfattningen av
bankens finansiella tillgdngar, valutareserven och
valutafordelningen av reserven, omfattningen och
sammansattningen av likvida tillgdngar, den stra-
tegiska allokeringen av investeringstillgdngarna
enligt investeringskategori, de tillitna bandgran-
serna per investeringskategori i investeringsverksam-
heten och storleken pa rante- och kreditriskerna.

Marknadskommittén fattar de detaljerade
besluten om tillgangsforvaltningen och riskhante-
ringen inom de ramar som faststéllts av direktio-
nen. Kommittén faststiller bland annat kriterierna
for motparter och emittenter och de exakta kre-
ditrisklimiterna. Ordférande och beslutsfattare i
marknadskommittén ar den direktionsmedlem
som svarar for Finlands Banks egna investeringar.
I slutet av 2011 dndrade direktionen marknads-
kommitténs beslutsbefogenheter avseende hante-
ring av kreditrisker.

Av besluten har en liten del delegerats till
investeringsgruppen och riskgruppen inom de
ramar som faststallts av direktionen och mark-
nadskommittén. Gruppernas arbete gar emellertid
huvudsakligen ut pd att bereda beslut for behand-
ling i hogre beslutsorgan. Investeringsgruppen
fattar dessutom de interna besluten pa bankavdel-
ningen och samordnar drenden som dr gemensam-
ma for investerings- och riskhanteringsorganisa-
tionerna. Ordférande och beslutsfattare i investe-
ringsgruppen ar avdelningschefen for bankavdel-
ningen. Ordférande och beslutsfattare i riskgrup-
pen ar chefen for riskkontrollbyrdn vid adminis-
trativa avdelningen.
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Fragor som giller investeringsverksamheten
och riskhanteringen behandlas dven av riskkom-
mittén som sammantrader regelbundet under
ledning av den direktionsmedlem som svarar for
riskhanteringen. Riskkommittén fattar inga beslut
om investeringsverksamheten och riskhanteringen
utan den har till uppgift att som ett oberoende
organ analysera och Gvervaka riskerna och risk-
hanteringen i investeringsverksamheten. Risk-
kommittén kan hinskjuta drenden till direktionen

for information eller beslut vid behov.

Riskkontroll av investeringsverksamheten

Riskkontrollen av investeringsverksamheten ar
forlagd till administrativa avdelningens riskkon-
trollbyra, som dr organisatoriskt atskild fran
bankavdelningens investeringsbyra, som svarar
for bankens investeringsverksamhet. Syftet ar att
riskkontrollfunktionen ska vara oberoende i for-
hallande till investeringsorganisationen.

Riskkontrollbyran svarar bland annat for
kontroll av riskerna i investeringsverksamheten
och bevakning av riskexponeringarna, prissatt-
ning av instrumenten och risk- och avkastnings-
rapportering. Byrdn rapporterar om eventuella
forseelser mot risklimiter och tar fram riskrappor-
ter dagligen och avkastningsrapporter varje
ménad. Risker och avkastning behandlas fyra
ganger per ar i marknadskommittén och tva
ganger per ar i direktionen.

Riskkontrollbyrdn svarar ocksa for ramver-
ket for hantering av riskerna i investeringsverk-
samheten och jamforelseindexen for investerings-
verksamheten samt utvecklar riskhanteringsmeto-

der.
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Finlands Banks finansiella tillgangar efter

riskmatt och férdelning Tl 2

emittentens hemland

Finlands Banks finansiella tillgangar efter skuldebrev och

Tabell 1.
Skuldebrev och inlaning i Finlands Banks finansiella Land eller region 31.12.2011  31.12.2010
tillgangar efter kreditbetyg’ % %
Kreditbetyg 31122011  31.12.2010 G 66,7 71,5
% % Tyskland 23,2 21,7
Frankrike 19,3 22,1
AAA 66,8 73,7 Nederlinderna 6,8 6,0
dutke 12,7 3,9 Finland 6.5 6.8
AA 2,8 9,5 Osterrike 3.4 3,4
AA- 9,4 2,0 Spanien 3,3 4,7
A+ 1.8 4.9 Italien 2,1 3,6
A 3,4 2 Belgien 0,9 1,4
A- 0,7 1,3 Irland 0,5 0,6
BBB+ 0,6 0,0 Portugal 0,4 0,7
BBB 0,5 0,7 Grekland 0,2 0.6
BBB- 0,4 0,0 Luxemburg1 0,0 0,0
under BBB- 0,2 0,6 Ovriga Europa 8,6 7,4
Utan kreditbetyg 0.6 1.2 Storbritannien 3,8 4,0
Sverige 2,5 2,2
! Sikerstillda obligationer har klassificerats enligt obli- Norge 1.3 0,5
gationens kreditbetyg, inte emittentens kreditvirdighet. Danmark 10 0.8
Centralbankerna i Japan och USA klassificeras enligt . > ’
kreditbetyget for staten. Amenka 14,1 e
USA 13,0 9,1
Killa: Finlands Bank. Kanada 1,1 1,1
Asien och Stilla-
havsomradet 3,8 4,8
Japan 3,2 4,2
Australien 0,4 0,6
Singapore 0,1 0,1
Nya Zeeland' 0,0 -
Internationella
institutioner 6,8 6,1

ISiffran 0,0 avser mindre dn 0,05, beteckningen — avser

noll.

Kdlla: Finlands Bank.

Tabell 3.

Finlands Banks finansiella tillgangars kanslighet for valutakurs- och ranteférandringar

Mn euro 2011 2010
Viirdefériindring i Finlands Banks finansiella tillgangar vid en appreciering av euron med 15 % 382 _813
mot valutorna i valutareserven per 31.12

Virdeforandring i Finlands Banks finansiella tillgangar vid en rintehojning med 1 % med belopp, 380 370

sammansdattning och modifierad duration oforandrade enligt stillning per 31.12

Kalla: Finlands Bank.
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Tabell 4.
VaR-virden for Finlands Banks finansiella tillgangar

VaR-virden for marknadsrisk! (en manads horisont med ett konfidensintervall pa 95 %)

2011
Mn euro Genomsnitt Hogsta Lagsta 31.12.
Ranterisk 120 210 80 95
Valutakursrisk 209 313 138 178
Aggregerad risk exkl. guld 285 458 182 217
Aggregerad risk inkl. guld 402 636 234 234
2010
Mn euro Genomsnitt Hogsta Lagsta 31.12.
Ranterisk 85 128 60 99
Valutakursrisk 215 330 150 193
Aggregerad risk exkl. guld 241 358 174 213
Aggregerad risk inkl. guld 318 510 194 307

VaR-viirden for kreditrisk? (ett drs horisont med konfidensintervall pa 95 %, 99 % och 99,9 %)

2011
Mn euro Genomsnitt Hogsta Lagsta 31.12.
Kreditrisk (konfidensintervall 95 %) 9 12 5 11
Kreditrisk (konfidensintervall 99 %) 27 34 21 32
Kreditrisk (konfidensintervall 99,9 %) 84 105 70 91
2010
Mn euro Genomsnitt Hogsta Lagsta 31.12.
Kreditrisk (konfidensintervall 95 %) 6 7 4 6
Kreditrisk (konfidensintervall 99 %) 22 31 18 22
Kreditrisk (konfidensintervall 99,9 %) 69 85 56 77

U Inkl. skuldebrev inom programmet for kop av sikerstillda obligationer (Covered Bond Purchase Programme, CBPP).
2 Exkl. skuldebrev inom programmet for kép av sikerstillda obligationer (Covered Bond Purchase Programme, CBPP)
och staters skuldebrev i nationella valutor.

Killa: Finlands Bank.

Finlands Banks beraknade aggregerade risk

inkl. guld virderegleringskonto. Nir Finlands banks totala
Finlands Banks aggregerade risker behandlas i risker — inklusive guldet — raknas samman,
kapitlet Totala risker (s. 86-87). Ur denna redo- berdknas den aggregerade risken vara omkring
visning faller guldet bort pa grund av dess stora 3 miljarder euro pa arsniva.
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Revisionsberattelse

Bokslut

I egenskap av revisorer utsedda av riksdagen har vi verkstallt granskning
av Finlands Banks bokforing, bokslut och forvaltning for rakenskapsaret
2011 enligt god revisionssed.

Bankens internrevision har under rikenskapsaret granskat bankens
bokforing och verksamhet. Vi har tagit del av berittelserna fran den interna
revisionen.

Vi har last bankens arsberittelse och av direktionen fatt redogorelser
for bankens verksambhet.

Bokslutet ar upprattat i enlighet med gillande bestimmelser och de
bokslutsprinciper som faststillts av riksdagens bankfullmiktige. Bokslutet
ger riktiga och tillrackliga uppgifter om bankens ekonomiska stillning och
resultatbildning.

Vi foreslar att resultatrakningen och balansrakningen faststalls for det
granskade riakenskapsaret. Vi tillstyrker att rikenskapsarets resultat

disponeras enligt direktionens forslag.

Helsingfors den 16 mars 2012

Esko Kiviranta

Mika Kari Lenita Toivakka

Eero Prepula CGR, OFR Tom Sandell CGR, OFR

. /. Markku Koskela CGR
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Utlatande om revision i enlighet med artikel 27 i stadgan for
Europeiska centralbankssystemet och Europeiska centralbanken

Vi har granskat Finlands Banks bokforing och bokslut for rakenskapsperioden 1.1.2011-
31.12.2011 i enlighet med artikel 27.1 i stadgan for Europeiska centralbankssystemet och
Europeiska centralbanken. Bokslutet har upprittats enligt de redovisningsprinciper och
-metoder som godkints av ECB-rddet samt enligt lagen om Finlands Bank. Bokslutet omfattar

balansrakning, resultatrakning och noter till bokslutet.

Direktionens ansvar

Direktionen ansvarar for upprattandet av bokslutet och for att det ger riktiga och tillrackliga
uppgifter i enlighet med stadganden och bestimmelser gillande upprittande av bokslut.

Revisorns skyldigheter

Revisorn ska utfora revisionen enligt de internationella ISA-revisionstandarder och etiska
direktiv som upprittats av IFAC (International Federation of Accountants), god revisionssed i
Finland och i tillimpliga delar i enlighet med revisionslagen och utgdende fran detta ge ett
utlitande om bokslutet. God revisionssed forutsitter att revisionen planeras och utfors sa att
man uppnar en rimlig sakerhet om att bokslutet inte innehdller vasentliga felaktigheter.

Med revisionsatgirderna vill man forsikra sig om att de belopp och den 6vriga
information som ingér i bokslutet ar riktiga. Valet av dtgiarder grundar sig pa revisorns
omdome och bedomning av risken for att bokslutet innehéller en vasentlig felaktighet pa
grund av oegentligheter eller fel. Vid planeringen av nodviandiga granskningsatgarder beaktas
aven den interna kontrollen som inverkar pa upprattandet och presentationen av bokslutet.

Enligt var mening har vi utfort tillrackligt med for andamalet tillimpliga granskningsat-

garder for vart utltande.

Utlatande

Enligt var mening ger bokslutet riktiga och tillrackliga uppgifter om resultatet av Finlands
Banks verksamhet och dess ekonomiska stillning i enlighet med de redovisningsprinciper och
-metoder som godkints av ECB-radet.

Helsingfors den 29 februari 2012

KPMG Oy Ab

Raija-Leena Hankonen
CGR
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Bilagor

Penningpolitiska atgarder inom Eurosystemet 2011

Januari-
December

April

Juni

Juli

Augusti

September

Oktober

Bilagor

I enlighet med ECB-rddets beslut fortsatte Eurosystemet att genomfora de huvudsakliga
refinansieringstransaktionerna och langfristiga regelbundna och extraordinira refinansierings-
transaktionerna som fastranteanbud med full tilldelning. Rantan pé de langfristiga
refinansieringstransaktionerna faststilldes till den genomsnittliga anbudsrantan pa de

huvudsakliga refinansieringstransaktionerna over transaktionens hela loptid.

ECB-radet beslutade den 7 april 2011 att hoja styrrantorna med 0,25 procentenheter fran och
med den 13 april 2011: rantan pa de huvudsakliga refinansieringstransaktionerna till

1,25 procent, rintan pa utldningsfaciliteten till 2 procent och rantan pd inldningsfaciliteten till
0,5 procent.

ECB-radet beslutade den 29 juni 2011 i samrad med Federal Reserve att forlinga sin
likviditetsvapp i US-dollar i samarbete med den brittiska centralbanken och centralbankerna i
Japan, Kanada och Schweiz till och med den 1 augusti 2012. Likasa beslutade radet att

fortsitta att varje vecka genomfora kredittransaktioner i US-dollar med en 16ptid pa sju dagar.

ECB-rddet beslutade den 7 juli 2011 att hoja styrrantorna med 0,25 procentenheter frin och
med den 13 juli 2011: rintan pa de huvudsakliga refinansieringstransaktionerna till

1,5 procent, rantan pa utlaningsfaciliteten till 2,25 procent och rantan pd inldningsfaciliteten
till 0,75 procent.

ECB-rddet beslutade den 4 augusti 2011 att undantagsvis genomfora en refinansierings-
transaktion med en 16ptid pd 6 ménader.

ECB-ordforanden meddelade i sitt uttalande av den 7 augusti 2011 att Eurosystemet aktivt
fortsdtter att genomfora vardepappersmarknadsprogrammet.

Vid slutet av augusti meddelade ECB-radet om en forlingning av likviditetsvappen med den
brittiska centralbanken till och med den 28 september 2012.

ECB-radet beslutade i samrad med de 6vriga storsta centralbankerna att undantagsvis
genomfora 3 kredittransaktioner i US-dollar med en 16ptid pd 3 mdnader.

ECB-radet beslutade den 6 oktober 2011 att genomfora 2 refinansieringstransaktioner med en

loptid pa ca 12 ménader, en i oktober och en i december.

Beslut fattades om att fortsitta att genomfora de regelbundna huvudsakliga refinansierings-
transaktionerna, transaktionerna med en 16ptid pd 3 manader och transaktionerna med en 6ptid
pé en uppfyllandeperiod till fast ranta och med full tilldelning till och med den 10 juli 2012.

Vidare beslutade ECB-rddet att inleda ett andra program for kop av sikerstillda obligationer.
Inom ramen for programmet kops obligationer till ett virde av 40 miljarder euro pd primar-
och sekundirmarknaden mellan november 2011 och oktober 2012.
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November ECB-radet beslutade den 3 november 2011 att sdnka styrrantorna med 0,25 procentenheter
fran och med den 9 november 2011: rintan pd de huvudsakliga
refinansieringstransaktionerna till 1,25 procent, rantan pa utlaningsfaciliteten till 2 procent
och rantan pa inldningsfaciliteten till 0,5 procent.

Vidare fattades den 30 november 2011 beslut om att tillsammans med de 6vriga storsta
centralbankerna etablera ett tillfalligt svappavtal (swap lines) mellan de deltagande
centralbankerna som ska gilla till och med den 1 februari 2013 och som gor det mojligt att
vid behov tillhandahélla kredit i en annan valuta an US-dollar. Centralbankerna kom ocksa
Overens om att sinka rantan pa kredittransaktionerna i US-dollar. ECB-rddet beslutade att
regelbundet genomfora de aktuella transaktionerna i US-dollar.

December ECB-radet beslutade den 8 december 2011 att sdnka styrrantorna med 0,25 procentenheter
fran och med den 14 december 2011: rintan pd de huvudsakliga
refinansieringstransaktionerna till 1 procent, rantan pa utldningsfaciliteten till 1,75 procent
och rantan pa inlaningsfaciliteten till 0,25 procent.

Dessutom beslutade radet att genomfora 2 langfristiga refinansieringstransaktioner med en
16ptid pa ca 36 manader, en i december 2011 och en i februari 2012. Undantagsvis dr det
mojligt att aterbetala krediterna efter det forsta aret. Motparterna fick ocksa aterbetala
utestdende belopp som erhallits i den kredittransaktion med en 16ptid pd 12 manader som
tilldelades i november och 6verga till en ny transaktion med en 16ptid pd 36 ménader.

ECB-radet beslutade upphora med de finjusterande transaktionerna den sista dagen av
uppfyllandeperioden.

Kassakravet sinktes fran 2 till 1 procent fran och med den 18 januari 2012.
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Viktigaste finansmarknadsatgarder 2011

Atgirder av Europeiska centralbankssystemet

Januari

Mars

April

Maj

Juni

Juli

Augusti

November

December

Bilagor

ECB-radet godkinde mandatet for kommittén for finansiell stabilitet (Financial Stability Committee,
FSC). Denna nya kommitté inom Eurosystemet och Europeiska centralbankssystemet har inrattats
for att bistd ECB-radet i arbetet med den finansiella stabiliteten. For dessa uppgifter svarade tidigare
banktillsynskommittén, som upplostes nar Europeiska systemrisknimnden (European Systemic Risk
Board, ESRB) inrittades.

ECB-rddet beslutade att troskelvardet for kreditbetyg for godtagbara sakerheter i Eurosystemets
kreditoperationer inte tills vidare skulle tillimpas pd omsittbara virdepapper som emitterats eller

garanterats av den irlindska staten, oberoende av emissionstidpunkten.

ECB-radet beslutade att utstricka informationskraven for enskilda lan fran att gilla virdepapper
med bakomliggande tillgdngar (asset-backed securities, ABS) till att ocksa gilla virdepapper med
sakerhet i affirsfastighet (commercial mortgage-backed securities, CMBS) och sma och medelstora
foretags transaktioner.

ECB-radet gav den 5 maj en positiv bedomning om det ekonomiska och finansiella
anpassningsprogram som den portugisiska regeringen antagit tidigare samma dag.

ECB-rddet godkinde de juridiska handlingar som gjorde det mojligt for den ruminska
centralbanken att ansluta sig till TARGET?2 vid borjan av juli 2011.

ECB-rddet beslutade att troskelvardet for kreditbetyg for godtagbara sikerheter i Eurosystemets
kreditoperationer inte tills vidare skulle tillimpas pd omsattbara virdepapper som emitterats eller
garanterats av den portugisiska staten, oberoende av emissionstidpunkten.

ECB-rddet publicerade ett yttrande om faktorer som det anser vara av avgorande betydelse for den
finansiella stabiliteten i euroomradet. Yttrandet uppmanar stats- och regeringscheferna att strikt
hélla fast vid de finanspolitiska mal som de enades om péd toppmétet den 21 juli 2011. Vidare
uppmuntras stats- och regeringscheferna att snabbt genomféra besluten och se till att regeringarna
star redo att aktivera det europeiska finansiella stabilitetsinstrumentet (European Financial Stability
Facility, EFSF) pa andrahandsmarknaden sa snart det dr operationellt. Radet meddelade ocksa att
ECB aktivt borjar genomfora programmet for vardepappersmarknaderna (Securities Markets
Programme, SMP).

ECB-radet beslutade skjuta fram 6vergdngen till den nya TARGET2-Securities-plattformen (T2S)
frdn september 2014 till juni 2015.

ECB-radet godkinde utgivningen av rapporten om den allminna 6vervakningen av EURO 1-systemet,
vars slutsatser radet hade godkint i augusti. EURO 1-systemet ar ett privat interbanksystem inom EU

for gransoverskridande och nationella betalningar i euro.

ECB-radet beslutade att utoka antalet tillgingliga sikerheter genom att lindra urvalskriterierna for
vardepapper med bakomliggande tillgdngar (asset-backed securities, ABS) och samtidigt tilldta de
nationella centralbankerna att pa egen risk godta vissa banklan som sidkerheter. Samtidigt minskades
kassakravet for finansinstitut med en procentenhet till 1 %.
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Ny EU-lagstiftning och dess genomforande i Finland

Januari Europeiska kommissionens offentliga samrad om skérpta regler for kreditvarderingsforetag
avslutades.

Europeiska kommissionens offentliga samrad om reglerna for investeringsfonder avslutades.

Februari Europeiska kommissionens offentliga samradd om en 6versyn av direktivet om marknader for
finansiella instrument (Markets in Financial Instruments Directive, MiFID) avslutades.

Mars Europeiska kommissionens offentliga samrad om ett gemensamt krishanteringssystem for EU
avslutades. Forslaget syftar till att sdkerstilla att myndigheterna kan ingripa i problembankers
verksamhet innan krisen tillspetsas och till att mojliggora en kontrollerad omstrukturering av
problembanker.

Europeiska kommissionens offentliga samradd om reglerna for vardepapperscentraler och
clearingverksamhet avslutades.

Europeiska kommissionens offentliga samrdd om beaktande av motpartsrisker i kapitalkraven
avslutades.

Andringarna i Finansinspektionens standard “Kapitalkrav och kapitalbas” tridde i kraft. Andringarna
bygger pad det forsta dndringsdirektivet till kapitaltackningsdirektivet (s.k. CRD 2-paketet) och galler
hybridinstrument och egetkapitalinstrument som ar medrikningsbara i primart kapital.

April Finansministeriets arbetsgrupp for finansiering av kommuner 6verlimnade sin slutrapport.
Arbetsgruppen framholl vikten av att Kommunfinans verksamhet inte inskranks i ndgon betydande

grad av det s.k. Basel IlI-regelverket som tagits fram av Baselkommittén for banktillsyn.

Juni Finland fick en ny regering. De viktigaste punkterna pa regeringsprogrammet med tanke pa
finansmarknaden giller organisationen av makrotillsynen och anviandningen av nationella
makrotillsynsverktyg, utvecklingen av finansmarknaden, 6versynen av viardepappersmarknadslagen
och inférandet av en bankskatt och en skatt pa finansiella transaktioner.

Europeiska kommissionen tilldelade sex medlemslinder en anmarkning for bristande nationell
tillimpning av det andra dndringsdirektivet till kapitaltickningsdirektivet (s.k. CRD 3). Bristerna
giller framfor allt begransningen av ersittning.

I ett brev till Europeiska kommissionen uttryckte sju medlemslidnder sin oro éver kommissionens
forslag om att Basel Ill-regelverket ska genomféras i Europa enligt principen om maximal

harmonisering.

Andringarna i Finansinspektionens standard “Kapitalkray for motpartsrisker” tridde i kraft.
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Juli

Augusti

September

Oktober

Bilagor

Europeiska kommissionen publicerade sitt forslag till kapitaltdckningsdirektiv och
kapitaltickningsforordning (CRD 4/CRR), vars huvudsakliga innehall ar inférandet av Basel
Il-reglerna inom EU. Forslaget ersitter de nuvarande kapitaltickningsdirektiven. EU:s kapitalticknings-
forordning innebir att alla krav enligt pelare 1 blir direkt bindande i medlemslinderna utan att de
behover inforlivas i den nationella lagstiftningen (s.k. maximal harmonisering). Direktivet innehéller
villkor for att driva verksamhet och tillhandahélla tjanster samt bestimmelser om myndighetstillsyn
(pelare 2) och den interna styrningen i bolag.

Tillsynen av kreditvarderingsforetag 6verfordes i sin helhet pad Europeiska virdepappers- och
marknadsmyndigheten (European Securities and Markets Authority, ESMA).

Europeiska kommissionens offentliga samrad om foretagsstyrning (corporate governance) avslutades.

Forandringarna i Finansinspektionens foreskrifter och anvisningar som giller pensionskassor,
pensionsstiftelser, forsakringsbolag, forsiakringsforeningar, representationskontor for
forsikringsbolag fran tredje land och pensionsinstitut som inrittats genom lag tradde i kraft.

Andringarna i lagen om betalningsinstitut tridde i kraft. Lagen om betalningsinstitut tillimpas pa
utgivare av elektroniska pengar. Ratt att ge ut elektroniska pengar enligt lagens definition har utéver
banker endast betalningsinstitut vars auktorisation omfattar utgivning av elektroniska pengar.
Genom lagiandringen genomfors direktivet om ritten att starta och driva affiarsverksamhet i institut

for elektroniska pengar samt tillsynen av sddan verksamhet (s.k. direktivet om elektroniska pengar).

Regeringen skickade en skrivelse till riksdagen om Europeiska kommissionens forslag till ett nytt
kapitaltickningsdirektiv och en ny kapitaltickningsforordning (CRD 4/CRR). Finland forhaller sig i
princip positivt till forslagen.

Transaktionsrapporteringsskyldigheten for fondkommissionirer som rapporterar till
Finansinspektionen utvidgades till att ocksé gilla OTC-derivat, och obligatorisk rapportering av
detaljerade uppgifter om kunder infordes.

Europeiska kommissionen lade fram sitt forslag till 6versyn av direktivet om marknader for
finansiella instrument (MiFID). Direktivforslaget innehéller dtgarder som syftar till att forbattra sma
och medelstora foretags intrade pa kapitalmarknaden, begransa storningar till foljd av hogfrekventa
transaktioner, 6ka jamforbarheten mellan EU-lindernas transaktioner och ge tillsynsmyndigheterna
fullmakt att frysa handeln, om den finansiella stabiliteten dr hotad.

Kommissionen lade fram ett forslag till férordning om insiderhandel och marknadsmissbruk.
Genom forordningen utvidgas tillimpningsomradet for existerande regler till att ocksd gélla OTC-

marknaden, medan myndigheternas paféljds- och utredningsbefogenheter skirps och harmoniseras.

Europeiska unionens rad, Europaparlamentet och Europeiska kommissionen gav sitt stod for
reglerna om blankning och kreditrisksvappar (CDS). Reglerna ¢kar insynen och ger myndigheterna
befogenheter att tillfilligt begrinsa blankning och handeln med kreditrisksvappar i krissituationer.

Europeiska kommissionen lade fram ett forslag till direktiv om en skatt pa finansiella transaktioner
inom EU. Genom forslaget syftar kommissionen till att forhindra att finansinstitut tar alltfor stora

risker, begransa skadlig handel och sorja for att finansbranschen betalar for sina formaner.
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November

December

Ett ytterligare syfte ar att gora beskattningen av finansbranschen rattvisare jamfort med andra
branscher och att samla in pengar till budgeten.

Europeiska bankmyndigheten (European Banking Authority, EBA) gav ut en vigledning om intern
styrning i syfte att stodja harmoniseringen av tillsynspraxis. Finansinspektionens gallande regler for
finanssektorn motsvarar huvudsakligen denna vigledning.

Regeringen foreslog att nodviandiga dndringar i lagen om placeringsfonder gors i samband med
genomforandet av det nya fondforetagsdirektivet. Enligt forslaget far ett fondbolag inritta en
investeringsfond utanfor hemlandet i en annan stat inom Europeiska ekonomiska samarbets-

omrédet. De nya bestimmelserna giller ocksa nationella och gransoverskridande fondfusioner.

Europeiska kommissionen lade fram ett forslag till direktiv och forordning om skirpta regler for
kreditvarderingsforetag. Forslaget har fyra primidra mal: 1) minska finansinstitutens beroende av
kreditvirderingsforetagen, 2) forbattra kreditkvaliteten i medlemsstaternas obligationer, 3) oka
konkurrensen och oberoendet och 4) 6ka kreditvarderingsforetagens redovisningsskyldighet.

I sin skrivelse till riksdagen meddelade regeringen att den understoder Europeiska kommissionens
forslag till direktiv om en skatt pa finansiella transaktioner inom EU. I enlighet med sitt program
foresprakar regeringen dessutom att den finansiella transaktionsskatten ocksa infors utanfor EU.

Finansinspektionen undersokte sommaren 2011 investeringsrekommendationerna fran sex bolag for
att kontrollera att de upprattats pa vederborligt sitt och att ekonomiska intressen och
intressekonflikter for dem som upprattat rekommendationerna vederborligen redovisats.
Undersokningen visade att rekommendationerna i regel vil motsvarar kraven i standarden om

investeringsrekommendationer (5.5). Resultaten publicerades i november.

Andringarna i Finansinspektionens standard ”Kapitalkrav och kapitalbas” tradde i kraft.
Andringarna bygger pa det andra dndringsdirektivet till kapitaltickningsdirektivet (s.k. CRD
3-paketet) och giller vardejustering av tillgdngar som redovisats till verkligt varde.

Avsnitten om kapitalkrav for vardepapperisering i det andra dndringsdirektivet till kapitalticknings-
direktivet (s.k. CRD 3-paketet) och Finansinspektionens relaterade foreskrifter tradde i kraft.

En uppdaterad version av Finansinspektionens standard ”Kapitalkrav for marknadsrisk” tradde i kraft.

Finansinspektionen meddelade nya foreskrifter och anvisningar om organisationskraven och
uppforandereglerna for placeringsfondsverksamhet. De tridde i kraft den 1 januari 2012.

Opvriga arenden

Januari

Estland inforde euron den 1 januari 2011 och Estlands centralbank blev darmed den sjuttonde
medlemmen i Eurosystemet.

Europeiska systemrisknimnden (European Systemic Risk Board, ESRB) inledde sin verksamhet vid
arets borjan och holl sitt forsta sammantrade den 20 januari.

Europeiska kommissionen emitterade ett obligationsldn pa 5 miljarder euro via den europeiska
finansiella stabiliseringsmekanismen (European Financial Stabilisation Mechanism, EFSM) for att
finansiera stodpaketet till Irland.
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Mars

April

Juni

Bilagor

Delegationer fran Europeiska kommissionen, ECB och IMF besokte Aten for en kvartalsgranskning
av den grekiska regeringens ekonomiska program.

Den arbetsgrupp som tillsatts for att bereda en 6versyn av vardepappersmarknadslagen
overlimnade sitt betinkande. Ett viktigt syfte med oversynen dr att oka begripligheten i
lagstiftningen som ar uppbyggd av flera delar. Arbetsgruppen foreslar ocksd bestimmelser som
kunde ligga till grund for okad anvindning av flerstegs forvaltningsstruktur och forvaltarregistrering
i Finland. Myndigheternas ritt till information maste dock garanteras ocksa i en flerstegs
forvaltningsstruktur.

Stats- och regeringscheferna i euroomradet beslutade 6ka det europeiska finansiella
stabilitetsinstrumentets (European Financial Stability Facility, EFSF) utlaningskapacitet och dndra
lanevillkoren for Grekland s att de ar i linje med prissattningen av lan fran EFSE

Enligt Europeiska radets beslut om stabilitetspaketet beslutade stats- och regeringscheferna att
inrdtta en permanent europeisk stabilitetsmekanism (European Stability Mechanism, ESM), som ska
ersitta de nuvarande tillfilliga systemen (dvs. det europeiska finansiella stabilitetsinstrumentet EFSF
och den europeiska finansiella stabiliseringsmekanismen EFSM) fran och med juli 2013. Vidare
enades man om att i juni fatta beslut om att 6ka EFSF:s utliningskapacitet fran 250 till 440

miljarder euro.

Europeiska bankmyndigheten (European Banking Authority, EBA) med ansvar for samordningen av
de EU-tdckande stresstesterna av bankerna offentliggjorde en allmin beskrivning av testet och

stresscenariot.
Portugal framforde en officiell anhéllan om finansiellt stod den 7 april.

Delegationer fran Europeiska kommissionen, ECB och IMF besokte Dublin fér en

kvartalsgranskning av den irlindska regeringens ekonomiska program.

De portugisiska myndigheterna offentliggjorde ett trepunktsprogram: 1) finanspolitisk anpassning
for att sdkerstilla hallbara offentliga finanser, 2) reformer for 6kad tillvixt och battre
konkurrenskraft och 3) anpassningsdtgarder for finanssektorn.

EU-lindernas ministrar godkinde ett finansiellt stodpaket pa 78 miljarder euro i form av lan till
Portugal. Stodpaketet finansieras till lika delar av den europeiska finansiella
stabiliseringsmekanismen (EFSM), det europeiska finansiella stabilitetsinstrumentet (EFSF) och IMF.

Riksdagens stora utskott meddelade att om ytterligare ndgot euroland efter Portugal anhdller om
stod i form av lan fran EFSF ar Finland berett att 6vervaga detta endast pa villkor att det far
sakerheter av det anhallande landet for garantiandelen.

Riksdagen godkinde Finlands statsborgen for finansieringen av EFSF i syfte att bevilja Portugal lan.

Delegationer fran Europeiska kommissionen, ECB och IMF besokte Aten for en kvartalsgranskning
av den grekiska regeringens ekonomiska program.
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Juli De europeiska stats- och regeringscheferna beslutade pa sitt toppmote den 21 juli att hoja det totala
garantibeloppet for finansiering av EFSF fran 440 till 780 miljarder euro. Samtidigt fattades beslut
om att oka dess effektivitet och flexibilitet. EFSF kan ge euroliander preliminart stod samt 1n for
rekapitalisering av landets finansinstitut. I undantagsfall kan det ocksa kopa obligationslan
emitterade av ett euroland pa andrahandsmarknaden. De nodvindiga dndringarna inforlivas med
ramavtalet mellan eurolinderna och EFSE Toppmotet enades ocksa om det andra stodpaketet till
Grekland som uppgar till 109 miljarder euro och finansieras av EFSE IMF och den privata sektorn.
Den kortaste l1optiden for lanen fran ESFS forlangdes fran 7,5 till 15 &r och rantan sanktes fran
nuvarande 4,8-5,5 till ca 3,5 %. Den privata sektorn inbjods att vara med om att dela pa bordan

genom atgirder som skulle sinka det nominella virdet pa den aktuella skulden med 21 %.

Europeiska bankmyndigheten (EBA) och de nationella tillsynsmyndigheterna publicerade resultaten
av stresstesterna av de europeiska bankerna den 15 juli. Av de deltagande 90 bankerna klarade 8
banker inte kapitaltroskeln pd 5 % enligt stresscenariot. Dessa banker uppmanades ligga fram en
korrigeringsplan senast i oktober 2011. Stresstestresultaten visar att OP-Pohjola-gruppen,
Nordeakoncernen och Danske Bank-koncernen hade en tillfredsstillande kapitaltackning.

Delegationer fran Europeiska kommissionen, ECB och IMF besokte Dublin for en
kvartalsgranskning av den irlindska regeringens ekonomiska program.

Augusti Delegationer fran Europeiska kommissionen, ECB och IMF besokte Lissabon for en
kvartalsgranskning av den portugisiska regeringens ekonomiska program.

September  Riksdagen godkéinde dndringen i ramavtalet mellan eurolinderna och EFSE Foljande dag
godkidndes avtalet av regeringen.

Oktober Eurogruppen enades om principerna och villkoren for sakerheterna i samband med ldneplanen for
Grekland. Sikerheterna ska vara viardepapper med kreditbetyg AAA. Den stat som erhéller
sakerheter 1) avstar fran sin eventuella vinstandel i EFSE, 2) far sikerheten mycket senare efter att

garantin har utlosts och 3) betalar in kapitalet till den europeiska stabilitetsmekanismen pa en géng.

Riksdagen antog regeringens proposition med forslag till en 6kning av borgensforbindelsen for

finansiering av EFSF fran ndgot under 8 till ca 14 miljarder euro.

P4 EU-toppmotet den 26 oktober fattades foljande beslut for hantering av statsskuldkrisen i
euroomradet: for Grekland upprittas en ny EU-IMF finansieringsplan pa 100 miljarder euro som
stracker sig fram till 2014, Greklands skuldkvot minskas till 120 % av BNP foére 2020 genom att
det nominella virdet av den privata sektorns innehav av grekiska statens obligationer skirs ned till
50 %, EFSF:s kapacitet 6kas, kapitalkravet for banker hojs till 9 % fore juni 2012 for att stirka det
primara kapitalet i bankernas balansrakningar. Vidare 6kas samordningen av den ekonomiska
politiken och budgetpolitiken, medan uppfoljningen av de 6verenskomna atgarderna skarps.

Delegationer fran Europeiska kommissionen, ECB och IMF besokte Dublin foér en
kvartalsgranskning av den irlindska regeringens ekonomiska program.

Delegationer fran Europeiska kommissionen, ECB och IMF besokte Aten for en kvartalsgranskning
av den grekiska regeringens ekonomiska program.
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Europeiska systemrisknimnden (European Systemic Risk Board, ESRB) gav ut sin forsta
rekommendation. Rekommendationen riktar sig till EU-medlemslinderna, de nationella
tillsynsmyndigheterna och Europeiska bankmyndigheten (European Banking Authority, EBA) och
syftar till att motverka att riskerna i valutaldn 6kar s mycket att den finansiella stabiliteten

aventyras.

I Finland foreslog regeringen att beredningen av lagstiftningsreformen for virdepappersmarknaden
ska delas upp pa tva separata projekt. Den forsta fasen omfattar forslagen till ny
viardepappersmarknadslag och ny lag om virdepappersforetag, forslagen till lag om handel med
finansiella instrument och lag om virdeandelssystemet och clearingverksamhet, forslaget till andring
av lagen om Finansinspektionen och forslaget till ny lag om vardepapperskonton. I den andra fasen
bedoms utsikterna for utveckling av flerstegsforvaltningen av vardepapper. Forslagen ska std klara
fore slutet av maj 2012.

Regeringen beslutade om en tillfallig (15.10.2011-31.12.2014) dndring av en forordning som
innebdr att lantagarens sjalvriskranta sjunker fran 3,4 till 1,7 % for 1an med rantestod som beviljas
for nya hyresbostider till andra 4n specialgrupper. Andringen av férordningen hérror frin

regeringsprogrammet.

Europeiska kommissionen lade fram forslag till forordningar for att stirka stabilitets- och
tillvixtpakten. Enligt forslagen ska bevakningen av medlemslindernas uppfyllelse av sina
medelfristiga mal skdrpas i framtiden, de hogt skuldsatta medlemsldanderna arligen minska sin
skuldkvot och nya sanktioner inforas for att skarpa budgetovervakningen. Dessutom far Europeiska
unionens rad tack vare nya forebyggande och korrigerande forfaranden en mojlighet att ingripa vid

makroekonomiska obalanser och avvikande konkurrensférmaga.

Europeiska kommissionen lade fram sitt forslag om utgivning av stabilitetsobligationer eller s.k.
eurobonder i eurolinderna. Finska regeringen meddelade att Finland inte godkdnner

stabilitetsobligationer med gemensamt ekonomiskt ansvar.

Delegationer fran Europeiska kommissionen, ECB och IMF besokte Lissabon for en

kvartalsgranskning av den portugisiska regeringens ekonomiska program.

Regeringen lade fram ett forslag om 6kade mojligheter for exportforetag att fa exportfinansiering i
kreditform. Enligt den nya modellen anvinds kredit fran exportkreditforetaget Suomen Vientiluotto
for att finansiera finska eller utlindska bankers lingfristiga exportkrediter pA OECD:s villkor. For

arrangemanget beviljas exportgaranti av Finnvera.

Finansministeriet beslutade utse Pohjola Bank till ny huvudsaklig formedlingsbank for statens
betalningsrorelse for avtalsperioden 1.12.2012-30.11.2019. Nordea Bank Finland och Sampo Bank
blir sekundira férmedlare. Huvudsaklig formedlingsbank ar for niarvarande Nordea Bank Finland.

Finansinspektionen framstillde for social- och hilsovardsministeriet att det 6verforda
verksamhetskapitalet frin och med den 1 januari 2012 skulle faststillas till 18,4 % (mot tidigare
23,3 %) av den ansvarsskuld som ligger till grund for berdkningen av solvenskravet.
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December  Euroldndernas stats- och regeringschefer enades vid Europeiska radets ssmmantrade (8-9.12) om
atgarder for att 6ka budgetdisciplinen i EU. I de finanspolitiska reglerna ska utover bestimmelsen
om ett arligt underskottstak dven intas regler for att sikra héllbara offentliga finanser pa lang sikt
och medfora storre automatik i sanktionsforfarandet. Reglerna ska skirpas genom mellanstatliga
avtal. Stats- och regeringscheferna enades ocksa om att tidigareldgga inférandet av den europeiska
permanenta stabilitetsmekanismen (ESM) till juli 2012.

Av de berikningar som Europeiska bankmyndigheten och de nationella tillsynsmyndigheterna bad
bankerna utfora framgar att 31 stora europeiska banker maste stirka sin kapitalbas for att uppfylla
kapitalkravet om 9 %. Kapitalunderskottet i bankerna uppgick till sammanlagt ca 115 miljarder euro.

Europeiska kommissionen gav ut ett meddelande om tillimpningen av det statliga stodet till banker
fran och med januari 2012. Stddprogrammen, som ir tillfilliga till sin natur, kan forlingas med sex
manader. Alternativt kan nya program beviljas under denna sexmanadersperiod. Stodprogrammen
kan vid behov fornyas eller forlangas i mitten av 2012 med kommissionens tillstand.

Europeiska kommissionen lade fram en ny strategi for att 6ka smd och medelstora foretags tillgdng
till finansiering. Strategin omfattar en verksamhetsplan for 6kat stod fran EU:s budget och
Europeiska investeringsbanken (European Investment Bank, EIB). Vidare ingar ett forslag till en ny
forordning om enhetliga regler for marknadsforing av riskkapitalfonder (venture capital).

Arbets- och niringsministeriet meddelade om fortsatt konjunkturfinansiering fran
specialfinansieringsbolaget Finnvera till sma och medelstora foretag i ytterligare ett ar. Vidare
kommer systemet att revideras sd att den maximala tiden for beviljade lan och garantier kan
forlingas med tio ar i stillet for med sex ar som tidigare.
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Amne
Ett gemensamt krishanteringssystem for EU-omrddet (technical details
of a possible European crisis management framework)

Andringar i verkstillande direktérens beslut ”Register- och
avvecklingstidtabeller”

Uppdatering av stillningstagandet om ersattningssystem
Ny standard om tillhandahéllande av betaltjanster (6.1) med tillhérande
rapporteringsstandard (Ra 6.1)

Andringar i féreskrifter och anvisningar (klassificering av placeringar,
anvindning av kreditklassificeringar, forvaring av tickningsdokument
och tvd enskilda tickningsregler)

Revidering av standard 4.3k Kapitalkrav for motpartsrisker

Beredning av foreskrifter och anvisningar med anledning av genom-
forandet av UCITS IV-direktivet

Marknadsforing av penningmarknadsfonder och Finansinspektionens
stallningstagande om marknadsforing av andra an UCITS-fondandelar
och fondféretagsandelar i Finland

Andringar i foreskrifter och anvisningar (fortida aterbetalning av boldn)
Utkast till foreskrifter och anvisningar (revision)

Uppforanderegler for tillhandahéllande av finansiella tjanster

Utkast till foreskrifter och anvisningar (hantering av operativ risk)

Rapportering av utgifter och intakter for langsiktiga sparavtal och
forsakringar

Utkast till foreskrifter och anvisningar (utliggning av verksamhet)

Revidering av aktiebolagslagen for genomforande av dndringsdirektivet
2005/19/EG till kapitaldirektivet 77/91/EEG och fusionsdirektivet
90/434/EEG

SIX X-clear AG:s fornyade tillstindsansokan

Regeringens proposition med forslag till lag om dndring av lagen
om betalningsinstitut och till vissa lagar som har samband med den
(genomforande av direktivet om elektroniska pengar)

Promemoria fran den arbetsgrupp som tillsatts for att bereda en
oversyn av vardepappersmarknadslagstiftningen
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Forslag till lag om dndring av lagen om placeringsfonder och till vissa lagar
som har samband med den (genomférande av fondforetagsdirektivet)

Utkast till regeringens proposition till riksdagen med forslag till lag om
andring av lagen om Finansinspektionen och till vissa lagar som har
samband med den

Faststillelse av de sammanlagda garantiavgifterna till Ersattningsfonden
for investerare 2011

Ansokan fran Euroclear Finland om dndring av bolagets regler

Statsradets skrivelse (U37/2011 rd) om kommissionens forslag till
direktiv och forordning om kreditinstitut
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Tidskrifter

Euro & talous
Bank of Finland Bulletin
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Arsberittelse
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Discussion Papers

Blandade rapporter

Populirvetenskapliga rapporter

Statistikmeddelanden
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Utkom fem ganger.
Utkom fem ganger.

Som webbpublikation fyra ganger per ar pd finska och engelska.

P4 finska, svenska och engelska.

24 webbrapporter om makroekonomi och finansmarknad pa engelska.

8 webbrapporter i serien BoF Ounline.

Finansmarknadsrapporten utkom som webbpublikation tva ginger
pa finska och engelska.

Finansieringsenkat till foretagen i januari pd finska.

A:114 Tapio Korhonen Siinnostelysta markkinoille. Suomen Pankin raha- ja
valuuttapolitiikan sadntelyjarjestelma siannostelyn ja liberalisoinnin kaudella
1970-1980-luvulla.

A:115 Tapio Korhonen Talouskriisistd rahaliittoon. Suomen Pankin raha- ja
valuuttapolitiikan ohjausjarjestelma 1990-luvun talous- ja pankkikriisissa ja
rahaliittoa valmisteltaessa.

Finansmarknaden som manadsstatistik pd webben
pa finska, svenska och engelska.

Finlands betalningsbalans som manadsstatistik pd webben
pa finska, svenska och engelska.

Finlands betalningsbalans som drsstatistik pd webben i september
pé finska, svenska och engelska.

Finlindska masskuldebrevslin som arsstatistik pd webben i maj
pa finska, svenska och engelska.

Penningmdngds- och bankstatistik som ménadsstatistik pd webben
pa finska, svenska och engelska.

Finansiell statistik som arsstatistik pd webben i februari
pa finska, svenska och engelska.

Valutaposition och likviditetsposition i utldndsk valuta som manadsstatistik
pa engelska.
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Publikationer fran Forskningsinstitutet for transitionsekonomier
Forskningspublikationer =~ BOFIT Discussion Papers: 36 forskningsrapporter som webbpublikationer pa
engelska.

BOFIT Online: 8 webbpublikationer pa finska eller engelska.

Analyser BOFIT Viikkokatsaus som webbpublikation en gang i veckan pa finska.
BOFIT Weekly som webbpublikation en ging i veckan pa engelska.
BOFIT Vendjd-ennuste som webbpublikation tvd ginger per ar pa finska.
BOFIT Forecast for Russia som webbpublikation tva ganger per ar pa engelska.
BOFIT Vendja-tilastot som webbpublikation pa finska.
BOFIT Russia Statistics som webbpublikation pa engelska.
BOFIT Kiina-ennuste som webbpublikation tva ganger per ar pa finska.

BOFIT Forecast for China som webbpublikation tva ganger per ar pa engelska.

BOFIT Kiina-tilastot som webbpublikation pa finska.

BOFIT China Statistics som webbpublikation pd engelska.

Prenumeration/ En fullstandig forteckning 6ver Finlands Banks publikationer finns pa bankens
bestallningar webbplats www.finlandsbank.fi > Publikationer.

P4 bankens webbplats finns en gratis tjanst for prenumeration pa dessa
publikationer.

Nir ett nytt nummer har lagts ut pd webben skickas ett e-meddelande till
prenumeranten.

Prenumerationen kan tecknas pd sidan www.finlandsbank.fi > Publikationer >
Prenumeration pé elektroniska publikationer.

Euro & talous och Bank of Finland Bulletin och Finlands Banks och Europeiska
centralbankens arsredovisningar ges ocksa ut i tryckt form. De kan bestillas pa
sidan www.finlandsbank.fi > Publikationer > Prenumeration/bestillning av tryckta
publikationer.

Aldre tryckta publikationer kan bestillas frin samma adress.
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Tabell 1.

Finlands Banks balansrakning manadsvis, miljoner euro

Tillgangar I I1 111
1 Guld och guldfordringar 1664 1664 1664
2 Fordringar i utlandsk valuta pa hemmahorande utanfor enroomrdidet 5 885 5392 5867
2.1 Fordringar pa Internationella valutafonden 1837 1829 1936
2.2 Banktillgodohavanden, virdepapper, lin och

andra tillgangar 4048 3564 3932
3 Fordringar i utlindsk valuta pa hemmahorande i euroomradet 695 588 627
4 Fordringar i euro pa hemmahorande utanfor euroomradet 1587 1871 1681
4.1 Banktillgodohavanden, virdepapper och lin 1587 1871 1681

4.2 Fordringar som uppkommit inom kreditfaciliteten inom ERM2 - - -

S Fordringar i euro pad kreditinstitut i euroomrddet relaterade

till penningpolitiska transaktioner 50 50 50
5.1 Huvudsakliga refinansieringstransaktioner - - -
5.2 Ldngfristiga refinansieringstransaktioner 50 50 50
5.3 Finjusterande reverserade transaktioner - - -
5.4 Strukturella reverserade transaktioner - - -
5.5 Utldningsfacilitet - - -
5.6 Fordringar avseende tilliggssikerbeter - - -

6 Ovriga fordringar i euro pa kreditinstitut i euroomrdidet 101 51 0
7 Vardepapper i euro utgivna av hemmahérande i euroomrddet 11 587 11 625 11 362
7.1  Virdepapper for penningpolitiska syften 2254 2284 2 243
7.2 Ouvriga virdepapper 9333 9341 9 341

8  Fordringar i euro pa den offentliga sektorn - - -

9 Fordringar inom Eurosystemet 11 002 7907 10 268
9.1 Andel av ECB:s kapital 99 99 99
9.2  Fordran for verford valutareserv 722 722 722

9.3  Fordringar avseende emission av ECB:s skuldcertifikat - - -
9.4  Fordringar avseende TARGET och

korrespondentbankskonton (netto) 6 802 3 880 6296
9.5 Owriga fordringar inom Eurosystemet (netto) 3379 3 206 3150
10  Ovriga tillgingar 1047 1065 1056
Summa tillgangar 33618 30214 32575

Pi grund av avrundning stammer inte alltid totalsummorna.
Kiilla: Finlands Bank.
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A% Vv Vi VII VIII IX X XI XII

1588 1588 1588 1645 1645 1902 1902 1902 1918
5362 539 5687 5539 5 500 5 861 5911 5825 5886
1870 1846 1846 1822 1822 1921 1921 1868 1967
3492 3550 3 841 3718 3677 3940 3989 3957 3919
522 462 564 465 395 496 452 480 628
2166 1786 2458 2312 2249 2371 2345 1934 1946
2166 1786 2458 2312 2249 2371 2345 1934 1946
50 50 50 70 100 50 160 160 2311

- - - - - - - - 10

50 50 50 70 100 50 160 160 2301

6 391 0 0 0 0 0 0 40

10 907 10 873 10 706 10 716 11 784 12 609 13 016 13729 13 889
2206 2186 2143 2146 2925 3748 3969 4469 4637
8701 8687 8563 8570 8 859 8 860 9 047 9260 9253
8825 10 421 9 945 10 077 24 850 47 499 37228 39479 70348
99 99 99 99 99 99 99 99 120
722 722 722 722 722 722 722 722 722
4813 6410 5985 6005 20778 43420 33149 35341 66008
3190 3190 3138 3251 3251 3257 3257 3317 3497
1177 1183 1169 1082 1093 1118 1016 1051 1171
30 601 32150 32167 31907 47617 71 907 62 029 64560 98138
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Tabell 1.

(fortsatter)
Skulder I I1 111
1 Utelopande sedlar 13 709 13 568 13 546

2 Skulder i euro till kreditinstitut i euroomradet relaterade till

penningpolitiska transaktioner 8 981 6103 8542
2.1 Kassakravsinlaning 5743 1997 3350
2.2 Inlaningsfacilitet 1058 1327 1992
2.3 Inldning med fast loptid 2181 2779 3200

2.4 Finjusterande reverserade transaktioner - - -
2.5  Skulder avseende tilliggssikerbeter - - -

3 Owriga skulder i euro till kreditinstitut i enroomridet - - 124
4 Skulder i euro till 6vriga hemmahbérande i enroomradet 290 282 279
4.1 Offentlig sektor - - -
4.2 Owriga skulder 290 282 279
S Skulder i euro till hemmahorande utanfor enroomrdidet 1485 1092 739
6 Skulder i utlindsk valuta till hemmahorande i enroomridet 0 0 0
7 Skulder i utlindsk valuta till hemmahorande utanfor euroomradet 15 33 177
7.1 Inldning och évriga skulder 15 33 177

7.2 Skulder som uppkommit inom kreditfaciliteten inom ERM2 - - -
8  Motpost till sdrskilda dragningsritter som tilldelats av IMF 1377 1377 1377

9 Skulder inom Eurosystemet 33 - -
9.1 Skulder avseende emission av ECB:s skuldcertifikat - - -
9.2 Skulder avseende TARGET och korrespondentbankskonton (netto) - - -

9.3 Owriga skulder inom Eurosystemet (netto) 33 - -
10  Owriga skulder 955 1019 1050
11  Varderegleringskonto 2274 2274 2274
12 Avsdttningar och eget kapital 4499 4467 4467
12.1 Grundfond 841 841 841
12.2 Reservfond 1334 1334 1334
12.3 Pensionsavsdttningar 502 502 502
12.4 Owriga avsittningar 1822 1790 1790
Summa skulder 33618 30214 32575

Pi grund av avrundning stammer inte alltid totalsummorna.
Kdlla: Finlands Bank.
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A% Vv Vi VII VIII IX X XI XII

13 754 13 807 13917 14 106 14 060 14133 14 189 14339 14649
7188 8713 8067 7993 23 645 47033 36 989 39527 71697
4403 4543 4867 5338 4805 1030 939 2690 1657

335 320 2000 1655 12 402 27 331 19 581 22170 52540
2450 3 850 1200 1000 6438 18 671 16 469 14667 17500
128 103 105 117 105 103 102 101 836
128 103 105 117 105 103 102 101 836
778 753 1261 777 859 800 913 710 782

0 0 0 0 0 0 0 0 0
229 220 234 250 253 229 228 210 153
229 220 234 250 253 229 228 210 153
1328 1328 1328 1316 1316 1376 1376 1376 1412
- - - - - - - - 76

- - - - - - - - 76
284 315 345 395 424 537 537 602 432
1835 1835 1835 1877 1877 2618 2618 2618 2806
5077 5077 5077 5077 5077 5077 5077 5077 5294
841 841 841 841 841 841 841 841 841
1421 1421 1421 1421 1421 1421 1421 1421 1421
526 526 526 526 526 526 526 526 544
2289 2289 2289 2289 2289 2289 2289 2289 2488
30 601 32150 32167 31907 47617 71 907 62 029 64560 98138
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Tabell 2.

Eurosystemets viktigaste styrrantor

Anbudsforfarande med fast rinta Anbudsforfarande med rorlig rinta
Ranta pa buvudsakliga refinansieringstransaktioner Ldgsta anbudsrinta
Beslut Galler fr.o.m. % Beslut Galler fr.o.m. %
22.12.1998 1.1.1999 3,00 8.6.2000 28.6.2000 4,25
8.4.1999 14.4.1999 2,50 31.8.2000 6.9.2000 4,50
4.11.1999 10.11.1999 3,00 5.10.2000 11.10.2000 4,75
3.2.2000 9.2.2000 3,25 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 3,75 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
Stdende faciliteter
Rénta pa inlaningsfaciliteten Rinta pa utliningsfaciliteten
Beslut Galler fr.o.m. % %
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
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 2,28 4,25
5.12.2002 6.12.2002 1,75 375
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 2,75 4,75
7.6.2007 13.6.2007 3,00 5,00
3.7.2008 9.7.2008 3,25 5,28
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

Killa: Europeiska centralbanken.
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Tabell 3.

Kassakravsbas i kassakravspliktiga kreditinstitut i euroomradet, miljarder euro

Kassakravsbas Totalt Skulder med Skulder med
1 % kassakrav* 0 % kassakrav
Inldning Rintebdrande Inldning Repor Réntebdrande
(dagslan, avtalad vdrdepapper (avtalad virdepapper
loptid och med loptid loptid och med loptid
uppsagningstid upp till 2 ar uppsdgningstid over 2 ar
upp till 2 ar) over 2 ar)
1 2 3 4 S 6
2010
December 18 948,1 9 962,6 644,3 2683,3 13354 4322,5
2011
Januari 19 024,1 9 840,2 651,6 2 780,6 1395,8 4356,0
Februari 19 035,7 9768,4 670,3 27278 1490,3 4379,2
Mars 18 872,4 9 700,2 671,9 27378 1399,8 4363,0
April 18 988,1 9 749,5 662,8 2 744,0 1475,2 4356,6
Maj 19175,7 9787,9 677,0 2764,2 15384 4408,3
Juni 19 039,4 9730,8 643,5 27779 1491,7 4395,4
Juli 19 046,3 9 693,1 635,0 27777 1502,7 4435,8
Augusti 19 095,3 9688,3 645,8 2782,6 1557.4 4421,3
September 19 247,9 9761,9 650,5 2 808,3 1576,5 4450,7
Oktober 19 126,2 9718,9 657,4 27885 1562,7 43987
November 19 073,0 9708,5 673,6 2776,0 1509,5 4 405,4
December 18 970,1 9 790,9 687,7 2781,2 1303,5 4406,8
*) Fram till oktober 2011 tillimpades ett kassakrav pd 2 %.
Kdlla: Europeiska centralbanken.
Kassakravsbas i kassakravspliktiga kreditinstitut i Finland, miljoner euro
Kassakravsbas Totalt Skulder med Skulder med
1 % kassakrav* 0 % kassakrav
Inlaning Réntebdrande Inlaning Repor Rantebdrande
(dagslan, avtalad virdepapper (avtalad vdrdepapper
loptid och med loptid loptid och med loptid
uppsdgningstid upp till 2 ar uppsdgningstid over 2 ar
upp till 2 dr) over 2 ar)
1 2 3 4 5 6
2010
December 281947 197 370 19 314 6459 17 878 40 925
2011
Januari 285 862 186 531 19 373 6503 33 071 40 384
Februari 283 953 183 166 19 283 6591 33 333 41 579
Mars 291 960 185 845 20 001 6 603 38189 41 322
April 292 791 187 853 18 590 6711 36 960 42 676
Maj 298 864 189 194 19 028 6812 37528 46 303
Juni 305 069 193 573 19 484 6912 38 639 46 462
Juli 302 235 195 650 19 505 6493 32153 48 433
Augusti 319 406 207 260 20 252 6828 34952 50114
September 339160 231352 19 991 7 801 30566 49 449
Oktober 330 583 221 875 20 030 7965 30 539 50174
November 341773 232187 19 636 8156 31704 50 089
December 360 549 251193 20 164 9296 28 502 51395

*) Fram till oktober 2011 tillampades ett kassakrav pd 2 %.

Killa: Finlands Bank.
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Tabell 4.
Kassakravsmedel i kassakravspliktiga kreditinstitut i euroomradet, miljarder euro

Uppfyllandeperiod Kassakrav Faktisk Kassa- Kassa- Rénta pa kassa-
som slutar behallning overskott underskott kravsmedel, %
1 2 3 4 S

2010

December 211,8 212,58 0,7 0,5 1,00
2011

Januari 210,5 212,4 1,9 0,0 1,00
Februari 212,3 213,6 1,3 0,0 1,00
Mars 211,6 212,9 1,3 0,0 1,00
April 209,3 210,5 1,1 0,0 1,00
Maj 208,3 209,5 1,2 0,0 1,25
Juni 206,9 209,0 2,0 0,0 1,25
Juli 207,7 210,9 3,1 0,0 1,25
Augusti 208,8 211,5 2,7 0,0 1,50
September 207,0 209,5 2,5 0,0 1,50
Oktober 206,1 208,7 2,6 0,0 1,50
November 206,2 208,9 2,8 0,0 1,50
December 207,7 212,2 4,5 0,0 1,25
2012

Januari 207,0 212,3 5,3 0,0 1,00

Killa: Europeiska centralbanken.

Kassakravsmedel i kassakravspliktiga kreditinstitut i Finland, miljoner euro

Uppfyllandeperiod Kassakrav Faktisk Kassa- Kassa- Rénta pa kassa-
som slutar behallning overskott underskott kravsmedel, %
1 2 3 4 5

2010

December 3917 3931 14,3 0,0 1,0
2011

Januari 4141 4147 6,6 0,0 1,0
Februari 4302 4308 6,7 0,0 1,0
Mars 4086 4 094 7,4 0,0 1,0
April 4017 4027 10,3 0,0 1,3
Maj 4085 4093 7,2 0,0 1,3
Juni 4097 4106 8,5 0,0 1,3
Juli 4133 4141 7,7 0,0 1,5
Augusti 4230 4238 8,4 0,0 1,5
September 4272 4280 8,2 0,0 1,5
Oktober 4519 4528 9,2 0,0 1,5
November 4996 5004 8,5 0,0 1,3
December 4 807 4 816 8,6 0,0 1,0
2012

Januari 2488 2505 16,9 0,0 1,0

Kalla: Finlands Bank.
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Tabell §.

Euroomradets penningmangdsmatt M3 och Finlands bidrag till M3'

Euroomridets penningmdingd M3

Finlands bidrag till
euroomrddets M3?

Utestdende belopp’, 12 man. 3 man. Utestdende belopp, 12 man. 3 man.
md euro forandring®*, % | glidande medel- md euro fordndring®, glidande medel-
virde av 12 man. % vdrde av 12 man.
forindring®*, % forindring®, %

1 2 3 4 S5 6
2007 8 656,9 11,6 11,9 122,8 19,7 18,7
2008 9 404,7 7,7 7,1 129,2 5,0 5,7
2009 9 344,4 -0,4 -0,2 127,6 -1,7 -1,7
2010 9 540,2 1,7 1,8 137,2 4,8 4,0
2011 9 740,9 1,6 2,0 143,9 6,9 7,7
2011
Januari 9 526,8 1,7 1,8 135,5 3,7 3,6
Februari 9576,7 2,2 2,0 133,0 2,3 3,6
Mars 9 589,7 2,2 2,1 135,3 4,9 4,3
April 9 595,0 1,9 2,2 136,2 5,6 5,2
Maj 9658,5 2,3 2,1 137,8 5,2 5,6
Juni 9 665,4 2,0 2,1 139,0 6,1 5,0
Juli 9681,5 2,0 2,2 138,1 3,8 6,0
Augusti 9 800,4 2,7 2,5 142,1 8,0 7,7
September 9 825,1 2,9 2,8 143,7 11,2 9,5
Oktober 97825 2,6 2,5 143,2 9,3 9,9
November 9775,6 1,9 2,0 142,3 9,1 8,4
December 9 740,9 1,6 2,0 143,9 6,9 7,7

Exkl. omsdttbara instrument som innehas av staten och hemmahérande utanfér euroomrddet.

2
3
4

som inte orsakats av transaktioner.
Killor: Europeiska centralbanken och Finlands Bank.

Tabell 6.

Viktiga marknadsrantor

Exkl. allménbetens innebav av sedlar och mynt.
Sisongrensat och kalenderkorrigerat.
Beriknat utifrin mdnatliga stockforindringar justerade for omklassificeringar, omuvirderingar, vixelkursforindringar och andra forandringar

Eonia Euribor (faktiska dagar/360) Finska stats-
obligationsrintor
1 man. 2 man. 3 man. 6 man. 9 man. 12 man. S ar 10 ar
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2007 3,87 4,080 4,194 4,277 4,351 4,406 4,449 4,18 4,29
2008 3,87 4,276 4,484 4,644 4,727 4,774 4,826 3,88 4,30
2009 0,71 0,888 1,057 1,218 1,429 1,529 1,610 2,70 3,74
2010 0,44 0,570 0,663 0,813 1,083 1,223 1,352 1,78 3,00
2011 0,87 1,178 1,260 1,393 1,638 1,826 2,009 2,08 3,00
2011
Januari 0,66 0,793 0,888 1,017 1,254 1,406 1,550 2,147 3,268
Februari 0,71 0,894 0,968 1,087 1,352 1,537 1,714 2,377 3,411
Mars 0,66 0,903 1,028 1,176 1,483 1,717 1,924 2,733 3,450
April 1,01 1,133 1,195 1,325 1,625 1,866 2,089 2,888 3,565
Maj 1,03 1,243 1,292 1,425 1,707 1,932 2,147 2,654 3,322
Juni 1,12 1,279 1,359 1,489 1,749 1,949 2,144 2,445 3,285
Juli 1,01 1,422 1,479 1,598 1,818 1,994 2,183 2,318 3,164
Augusti 0,91 1,373 1,437 1,552 1,755 1,918 2,097 1,731 2,681
September 1,01 1,347 1,416 1,536 1,736 1,896 2,067 1,446 2,353
Oktober 0,96 1,363 1,437 1,576 1,776 1,942 2,110 1,552 2,513
November 0,79 1,227 1,334 1,485 1,706 1,879 2,044 1,502 2,542
December 0,62 1,141 1,257 1,425 1,670 1,841 2,003 1,282 2,516

Killor: Europeiska centralbanken, Reuters och Bloomberg.
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Tabell 7.
Finlands nominella konkurrenskraftsindikator och eurons effektiva vaxelkurs beraknad av ECB

Sndv indikator’! Sndv indikator inklusive Bred indikator' Effektiv vixelkurs for euron,
euroldnderna' sndv landergrupp!

Januari-mars 1999 = 100

1 2 3 4
2007 108,0 104,0 104,8 113,2
2008 114,5 107,0 107,3 120,7
2009 115,8 107,6 108,8 120,6
2010 107,6 103,6 104,3 111,9
2011 106,7 103,0 104,0 111,2
2011
Januari 104,8 102,1 102,8 109,1
Februari 105,6 102,5 103,2 110,1
Mars 107,4 103,3 104,1 112,3
April 109,6 104,3 105,2 114,8
Maj 108,5 103,9 104,7 113,4
Juni 108,9 104,1 105,0 113,6
Juli 107,9 103,6 104,5 111,9
Augusti 107,4 103,5 104,5 111,3
September 105,9 102,7 103,8 110,1
Oktober 105,9 102,7 103,9 110,5
November 105,2 102,4 103,5 109,7
December 103,4 101,4 102,5 107,7

U En starkare euro ger ett hogre podngtal. I den sniva indikatorn ingdr 12 linder fro.m. 1999, i den sniva inklusive eurolinderna 23 linder

och i den breda 37 linder.
Killor: Europeiska centralbanken och Finlands Bank.

Tabell 8.
Harmoniserat konsumentprisindex for euroomradet och Finland, arlig procentuell forandring
Euroomridet Finland
1 2
2007 21 16
2008 3,3 3,9
2009 0,3 1,6
2010 16 1.7
2011 2.7 3.3
2011
Januari 2,3 3,1
Februari 2,4 3,5
Mars 2,7 3,5
April 2,8 B
Maj 2,7 3.4
Juni 2,7 3,4
TJuli 2.5 3,7
Augusti 2,5 3,5
September 3,0 B3]
Oktober 3,0 32
November 3,0 32
December 2,7 2,6

Kallor: Eurostat och Statistikcentralen.
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Tabell 9.

Viktiga eurokurser

US-dollar Japanska yen
Lagst Genomsnitt Hogst Lagst Genomsnitt Hogst
1 2 3 4 S 6
2007 1,2893 1,3705 1,4874 150,93 161,25 168,68
2008 1,2460 1,4708 1,5990 115,75 152,45 169,75
2009 1,2555 1,3948 1,5120 113,65 130,34 138,09
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
2011
Januari 1,2903 1,3360 1,3716 107,17 110,38 113,90
Februari 1,3440 1,3649 1,3834 111,42 112,77 113,69
Mars 1,3773 1,3999 1,4211 110,42 114,40 117,61
April 1,4141 1,4442 1,4860 118,23 120,42 122,80
Maj 1,4020 1,4349 1,4882 114,35 116,47 120,85
Juni 1,4088 1,4388 1,4652 113,63 115,75 117,55
Juli 1,3975 1,4264 1,4500 110,59 113,26 117,23
Augusti 1,4143 1,4343 1,4487 108,29 110,43 113,24
September 1,3430 1,3770 1,4285 102,32 105,75 110,08
Oktober 1,3181 1,3706 1,4160 101,08 105,06 109,22
November 1,3229 1,3556 1,3809 102,59 105,02 107,78
December 1,2889 1,3179 1,3511 100,20 102,55 105,25
Brittiska pund Svenska kronor
Ligst Genomsnitt Hogst Ldgst Genomsnitt Hogst
7 8 9 10 11 12

2007 0,65485 0,68434 0,7348 9,0190 9,2501 9,4754
2008 0,74130 0,79628 0,9786 9,2790 9,6152 11,2308
2009 0,84255 0,89094 0,9610 10,0778 10,6191 11,7135
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
2011
Januari 0,83155 0,84712 0,86325 8,8435 8,9122 8,9765
Februari 0,83750 0,84635 0,85530 8,7255 8,7882 8,8800
Mars 0,84780 0,86653 0,88370 8,7090 8,8864 8,9922
April 0,87285 0,88291 0,89170 8,8885 8,9702 9,0822
Maj 0,86685 0,87788 0,89990 8,8914 8,9571 9,0682
Juni 0,87530 0,88745 0,90255 8,8890 9,1125 9,2475
Juli 0,87315 0,88476 0,90500 9,0632 9,1340 9,2534
Augusti 0,86905 0,87668 0,88565 9,0070 9,1655 9,2947
September 0,86015 0,87172 0,88120 8,8945 9,1343 9,3127
Oktober 0,85650 0,87036 0,87935 9,0090 9,1138 9,1650
November 0,85335 0,85740 0,86570 9,0272 9,1387 9,2597
December 0,83230 0,84405 0,86020 8,9120 9,0184 9,1258

1

Virdet av en euro i respektive valuta.

Kiilla: Europeiska centralbanken.
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Tabell 10.

Andra eurokurser, genomsnitt

Tjeckiska " Danska H Ungerska H Litauiska | Lettiska " Polska
kronor kronor forint litas lats zloty
1 2 3 4 5 6
2007 27,766 7,451 251,357 3,453 0,700 3,784
2008 24,946 7,456 251,512 3,453 0,703 3,512
2009 26,435 7,446 280,327 3,453 0,706 4,328
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
2011
Januari 24,449 7,452 275,326 3,453 0,703 3,890
Februari 24,277 7,455 271,153 3,453 0,704 3,926
Mars 24,393 7,457 270,890 3,453 0,707 4,014
April 24,301 7,457 265,287 3,453 0,709 3,969
Maj 24,381 7,457 266,958 3,453 0,709 3,940
Juni 24,286 7,458 266,871 3,453 0,709 3,970
Juli 24,335 7,456 267,681 3,453 0,709 3,995
Augusti 24,273 7,450 272,367 3,453 0,709 4,120
September 24,556 7,446 285,047 3,453 0,709 4,338
Oktober 24,841 7,444 296,790 3,453 0,706 4,352
November 25,464 7,441 309,151 3,453 0,702 4,432
December 25,514 7,434 304,188 3,453 0,698 4,477
Turkiska Australiska | Kanadensiska Kinesiska Hongkong- Indonesiska Syd-
lire dollar dollar yuan dollar rupiab koreanska
renminbi won
14 15 16 17 18 19 20
2007 1,786 1,635 1,468 10,418 10,691 12528,325 1272,988
2008 1,906 1,742 1,559 10,224 11,454 14165,164 1606,087
2009 2,163 1,773 1,585 9,528 10,811 14443,740 1772,904
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
2011
Januari 2,092 1,342 1,328 8,815 10,395 12077,466 1495,503
Februari 2,170 1,354 1,348 8,984 10,631 12165,925 1524,991
Mars 2,211 1,385 1,367 9,190 10,909 12263,182 1568,054
April 2,197 1,366 1,383 9,427 11,227 12493,481 1567,516
Maj 2,260 1,344 1,388 9,320 11,155 12290,330 1555,990
Juni 2,308 1,357 1,406 9,316 11,202 12327,023 1555,318
Juli 2,365 1,325 1,364 9,212 11,110 12171,265 1510,293
Augusti 2,515 1,365 1,407 9,186 11,185 12249,948 1542,014
September 2,474 1,346 1,379 8,799 10,733 12118,494 1544,042
Oktober 2,509 1,352 1,398 8,731 10,662 12150,543 1578,175
November 2,457 1,341 1,390 8,615 10,549 12214,985 1537,425
December 2,463 1,300 1,348 8,356 10,250 11965,395 1513,264

Killor: Europeiska centralbanken och Finlands Bank.
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Schweiziska Islindska Norska Bulgariska Kroatiska Rumdnska Ryska

franc kronor kronor lev kuna leu rubel
7 8 9 10 11 12 13
2007 1,643 87,634 8,017 1,956 7,337 . 35,018
2008 1,587 . 8,224 1,956 7,224 . 36,421
2009 1,510 . 8,728 1,956 7,340 . 44,138
2010 1,380 . 8,004 1,956 7,289 . 40,263
2011 1,233 . 7,793 1,956 7,439 . 40,885
2011
Januari 1,278 . 7,820 1,956 7,401 4,262 40,256
Februari 1,297 . 7,821 1,956 7,415 4,246 39,947
Mars 1,287 . 7,829 1,956 7,391 4,162 39,806
April 1,298 . 7,807 1,956 7,364 4,100 40,536
Maj 1,254 . 7,838 1,956 7,405 4,114 40,057
Juni 1,209 . 7,830 1,956 7,406 4,194 40,267
Juli 1,177 . 7,783 1,956 7,432 4,241 39,834
Augusti 1,120 . 7,788 1,956 7,462 4,250 41,295
September 1,201 . 7,724 1,956 7,494 4,284 42,324
Oktober 1,230 . 7,747 1,956 7,485 4,324 42,857
November 1,231 . 7,787 1,956 7,492 4,356 41,808
December 1,228 . 7,745 1,956 7,514 4,328 41,569
Malaysiska Nyzee- Filippinska Singa- Thai- Syd- Sarskilda
ringgit landska peso porianska landska afrikanska dragnings-
dollar dollar babt rand ratter
i IMF
21 22 23 24 25 26 27
2007 4,708 1,863 63,026 2,064 44,214 9,660 0,895
2008 4,889 2,077 65,172 2,076 48,475 12,059 0,930
2009 4,908 2,212 66,338 2,024 47,804 11,674 0,904
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
2011
Januari 4,089 1,744 59,089 1,719 40,827 9,265 0,864
Februari 4,154 1,793 59,558 1,742 41,918 9,813 0,873
Mars 4,248 1,888 60,870 1,776 42,506 9,686 0,886
April 4,350 1,833 62,361 1,802 43,434 9,720 0,904
Maj 4,327 1,802 61,953 1,776 43,398 9,846 0,898
Juni 4,359 1,767 62,468 1,776 43,923 9,781 0,899
Juli 4,272 1,688 60,961 1,736 42,949 9,700 0,894
Augusti 4,282 1,711 60,836 1,734 42,875 10,153 0,893
September 4,246 1,693 59,322 1,723 41,902 10,396 0,873
Oktober 4,296 1,736 59,412 1,749 42,297 10,919 0,872
November 4,276 1,758 58,743 1,748 41,969 11,055 0,867
December 4,164 1,710 57,537 1,707 41,099 10,783 0,852
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Tabell 11.
Oaterkalleliga omrakningskurser mot euron fran 1.1.1999

Land Valuta Virdet av Euron inford Land Valuta Virdet av Euron inford
1euroi 1 euro i
respektive respektive
valutaenhet valutaenbet

Osterrike schilling 13,7603 1.1.1999 Nederlinderna gulden 2,20371 1.1.1999
Belgien franc 40,3399 1.1.1999 Portugal escudo 200,482 1.1.1999
Tyskland mark 1,95583 1.1.1999 Grekland drakma 340,750 1.1.2001
Spanien peseta 166,386 1.1.1999 Slovenien tolar 239,640 1.1.2007
Finland mark 5,94573 1.1.1999 Cypern pund 0,585274 1.1.2008
Frankrike franc 6,55957 1.1.1999 Malta lira 0,429300 1.1.2008
Irland pund 0,787564 1.1.1999 Slovakien krona 30,1260 1.1.2009
Italien lira 1936,27 1.1.1999 Etniska krona 15,6466 1.1.2011
Luxemburg  franc 40,3399 1.1.1999

Killa: Europeiska unionen.

Tabell 12.
Viaxelkursmekanismen ERM2

Valuta Centralkurs Fluktuationsband, Ovre kurs* Nedre kurs* Gdiller fran
1 euro = %
1 2 3 4 5
Dansk krona 7,46038 +2,25 7,62824 7,29252 4.1.1999
Litauisk litas 3,45280 =15 3,97072 2,93488 28.6.2004
Lettisk lats 0,702804 =15 0,808225 0,597383 2.5.2005

*  Interventionerna vid bandgrinserna dr i princip automatiska och obegrinsade.

Kdlla: Europeiska centralbanken.

Tabell 13.
Sedelsorteringen i Finlands Bank, miljoner st.

Eurosedlar 2006 2007 2008’ 2009 2010 2011
500 euro 1,5 1,7 2,4 2.1 1,9 1,8

200 » 1,2 1,2 1,3 1,3 1,2 1,1

100 » 5.2 5.7 6.8 6,5 6.8 6,9

50 » 79,6 83,9 36,6 84,5 84,3 86,9

20 » 180,7 191,3 188,4 177,5 176,3 168,2

10 » 31,1 32,0 40,0 42,4 40,9 39,6

5 » 38,8 39,0 49,2 52,8 48,3 47,1

Summa 338,1 354,7 374,7 366,9 359,6 351,6

I Siffrorna for 2008 exkl. s.k. bankférpackningar som huvudsakligen dr avsedda for automatbruk och inte sorteras pd Finlands Bank utan
returneras efter forvaring éver natten.
Kalla: Finlands Bank.
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Finlands Banks organisation

11.3.2011

BANKFULLMAKTIGE

Ben Zyskowicz, ordférande, Pirkko Ruohonen-Lerner, vice ordférande, Mari Kiviniemi,
Jouni Backman, Timo Kalli, Marjo Matikainen-Kallstrom,
Lea Mikipaa, Jan Vapaavuori, Pia Viitanen

Bankfullmiktiges sekreterare Anton Mikela

DIREKTIONEN

Erkki Liikanen

direktionens ordférande

Beredning och genomforande av
penningpolitiken,
inhemsk ekonomisk politik,
medlemskap i ECB-radet
och ECB:s allmanna rad.

Chef for avdelningscheferna for
ledningssekretariatet och
bankavdelningen
samt revisionschefen.

Pentti Hakkarainen
direktionens vice ordférande

Finansiell stabilitet, kontant-
forsorjning, ekonomiforvalining,
riskkontroll, ordforande i
Finansinspektionens direktion.

Chef for avdelningscheferna for
avdelningen for finansiell
stabilitet och statistik och

betalningsmedelsavdelningen.

Seppo Honkapohja

direktionsmedlem

Forskning, tillgangsforvalining,
administration

Chef for avdelningscheferna for
avdelningen for penningpolitik
och forskning och
administrativa avdelningen.

Direktionens sekreterare Arno Lindgren

AVDELNINGAR

Avdelningen for penning-
politik och forskning

Tuomas Saarenheimo

¢ Informationsservicebyran

Prognosbyran

Forskningsinstitutet for

Internationella och monetira byrdn transitionsekonomier

(BOFIT)

Forskningsenheten

Avdelningen for finansiell
stabilitet och statistik
Kimmo Virolainen

* Byran for finansiell infrastruktur
* Byrdn for stabilitetsanalys

Statistikenheten
* Betalningsbalansbyran
* Byran for finansiell statistik

* Systembyran

Mauri Lebtinen

Uledborg, Vanda

Bankavdelningen * Byran for marknadsoperationer * Investeringsbyrdn * Byran for betalning
Harri Labdenperi och avveckling
Betalningsmedels- * Regionkontor: * Byran for * Byran for system
avdelningen Kuopio, Tammerfors, kontantforsorjning och sedelteknik

Ledningssekretariatet

Internationella enheten

Strategi- och

Sekreterartjanster for

* Riskkontrollbyridn

Antti Suvanto Juridiska enheten organisationsgruppen direktionen
Kommunikationsenheten

Administrativa * Ekonomibyran ¢ Sprak- och publikations- ~ IT-enheten

avdelningen * Internservicebyran servicebyran Sikerhets- och

Pirkko Pohjoisabo-Aarti ¢ Personalbyrén fastighetsenheten

Intern revision
Erkki Kurikka

I anslutning till Finlands Bank verkar Finansinspektionen. Direktor for Finansinspektionen dr Anneli Tuominen.
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