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1 EKP:N RAHAPOLITIHIKKA JA EUROALUEEN TALOUS

1.1 Yhteenveto

Maailmantalous ajautui syksylla 2008 ékilliseen
ja ennennikemdttdomin syvdin taantumaan.
Léantisissd teollisuusmaissa koettiin raju ulko-
maankaupan, investointien ja tuotannon supis-
tuminen, joka kesti noin puoli vuotta. Tamin
seurauksena kokonaistuotanto pieneni vuoden
2009 aikana monissa maissa useita prosentteja
ja vienti ja tuonti vihenivit jopa kymmenia pro-
sentteja. Niin suuria pudotuksia ei johtavissa
lansimaissa ole koettu kertaakaan 1930-luvun
laman jélkeen. Erityisen paljon — yli 7 % — koko-
naistuotanto pieneni mm. Baltian maissa, Suo-
messa, Irlannissa ja Venijalla. Suurten lansimai-
den taloudet selvisivit pienemmilld pudotuksilla,
mutta niidenkin taantuma oli poikkeuksellisen
syvi. Sen sijaan Kiinassa ja Intiassa nopea kasvu
jatkui myds vuonna 2009.

Taantuma johti raaka-aineiden hintojen ja
porssikurssien laskuun. Hintapaineiden vihen-
tyessd inflaatio hidastui. Toisaalta tuotannon
supistuessa tyottomyys kddntyi monessa maassa
kasvuun ja julkisen talouden tasapaino heikentyi
rajusti useimmissa lantisissd teollisuusmaissa.

Talouden dkillisen kédnteen vilittomédna
syynd oli kansainvilinen finanssikriisi, joka
karjistyi syyskuussa 2008. Kansainvélisen ta-
louden kehitysndkymid oli varjostanut jo elo-
kuusta 2007 ldahtien Yhdysvalloissa puhjennut
ns. subprime-asuntoluotoista liikkeelle ldhtenyt
pankkikriisi, jonka vaikutukset olivat vihitellen
levinneet myds Euroopan rahoitusmarkkinoille
epavarmuuden kasvuna. Rahoitusmarkkinoiden
hdiriotila kirjistyi nopeasti paniikinomaiseksi
kriisiksi syyskuussa 2008, ja kriisin kerrannais-
vaikutukset levisivit voimalla reaalitalouteen eri
maissa vuoden 2008 viimeisen ja vuoden 2009
ensimmaéisen neljdnneksen aikana. Tuotannon
pudotus paattyi, kun valtioiden tukitoimet on-
nistuivat véhitellen palauttamaan luottamuksen
rahoitusmarkkinoille.

1.2 Globaali finanssikriisi ja
maailmantalouden kehitys

Maailmantaloutta vuonna 2009 ravistellut fi-
nanssikriisi sai alkunsa Yhdysvaltain asunto-
lainamarkkinoilla vuonna 2007 ilmenneista ve-
lanhoito-ongelmista. Maksuvaikeudet liittyivit
aluksi ns. subprime-asuntolainoihin — eli pienitu-
loisille ja luottohistorialtaan heikoille asiakkail-
le suunnattuihin asuntoluottoihin. Kriisi laajeni
kuitenkin nopeasti amerikkalaispankkien lisdksi
myos eurooppalaiseen pankkisektoriin, koska
useat eurooppalaiset rahoituslaitokset olivat
ostaneet arvopaperistettuja amerikkalaisia sub-
prime-luottoja.

Luottotappioiden levidminen johti asuntolai-
napohjaisten arvopaperien arvostusongelmiin,
koska aiempiin arvioihin asuntolainojen vidhi-
riskisyydesté ei enédi voitu luottaa. Epdvarmuus
eri pankkien riskeista johtisyksyn 2007 ja vuoden
2008 aikana rahoitusmarkkinoiden vaatimien
riskilisien kasvuun, mikd puolestaan nosti pank-
kien vilisten vakuudettomien luottojen korkoja —
eli libor- ja euriborkorkoja — selvisti riskittomiin
velkapapereihin verrattuna. Seurauksena oli, etté
rahoitus kallistui ja vaikeutui sekd Yhdysvallois-
sa ettd Euroopassa. Pankit muuttuivat aiempaa
varovaisemmiksi luotonannossaan, ja talouksia
alkoi uhata luottolama.

Kasvava epavarmuus johti globaaliin talous-
kriisiin: aluksi porssikurssien trendinomaiseen
laskuun, sitten pankkien tappioiden kasvuun ja
vihdoin vuoden 2009 lopulla tuotannon rajuun
supistumiseen. Porssikurssit laskivat yli vuoden
ajan aina helmikuun 2009 loppuun asti. Lanti-
sen maailman porssit menettivit yli puolet ar-
vostaan. Kurssit kddntyivat uudelleen nousuun
maaliskuussa 2009. Rahoituskriisin seurauksena
vuonna 2009 koettiin ldhes kaikissa teollisuus-
maissa poikkeuksellisen suuri kokonaistuotan-
non supistuminen (kuvio 1).



Kuvio 1.
BKT:n kasvu
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Lihteet: Eurostat, BEA ja ESRI.

3. eee Japani

Rahoitusmarkkinoiden kriisiytyminen ja odo-
tusten muuttuminen nikyi erittéin selvésti pors-
sikurssien kehityksessd. Porssikurssit laskivat
yli vuoden ajan aina vuoden 2009 helmikuun
loppuun saakka. Kurssilasku oli poikkeukselli-
sen jyrkkd; ldntisen maailman ja myds monen
kehittyvdn talouden pOrssit menettiviat laskun
aikana yli puolet arvostaan. Kurssit kdantyivit
kuitenkin uudelleen nousuun maaliskuussa 2009
ja kédnnettd seurannut kurssien elpyminen oli
voimakas (kuvio 2).

Epdvarmuuden kasvu johti syyskuussa 2008
luottomarkkinoiden voimakkaaseen kiristymi-
seen. Tamén seurauksena pankkien ja rahoi-
tusmarkkinoiden vaatimat riskilisdt suurenivat,

Kuvio 2.
Porssikurssien kehitys
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minka vuoksi keskuspankkien koronlaskut eivit
juuri alentaneet yrityslainojen korkotasoa. Yri-
tyslainoissa riskilisit kasvoivat rajusti, ja monien
yritysten lainansaantimahdollisuudet tyrehtyivit
syksylla 2008. Tamé johti nopeasti siithen, ettd
yritykset eivit voineet rahoittaa investointejaan
eiviatkd edes normaalia ulkomaankauppaa. Té-
min seurauksena maailmantalous — ja erityi-
sesti teollisuusmaiden talous — ajautui vuonna
2009 syvempéin taantumaan kuin kertaankaan
1930-luvun laman jilkeen.

Estddkseen rahoitusjarjestelmidn kaatumisen
eri valtiot ryhtyivit jo vuoden 2008 aikana eri-
laisiin tukitoimiin pankkien vararikkojen tor-
jumiseksi ja luottotappioiden rajoittamiseksi.
Valtioiden tukitoimet estivitkin tappioiden le-
vidmisen muualle pankkisektoriin niissd tapauk-
sissa, joissa yksittiiset pankit menettivit oman
pddomansa. Kriisin edetessd eri keskuspankit
alkoivat alentaa ohjauskorkojaan. Yhdysvaltain
keskuspankki laski oman ohjauskorkonsa ldhes
nollatasolle vuoden 2009 alussa. Sitd seurasivat
Euroopan keskuspankki (EKP) sekd Englannin,
Ruotsin ja Japanin keskuspankit (kuvio 3). Ohja-
uskorkojen laskun lisdksi keskuspankit ryhtyivét
myds poikkeustoimiin, joilla lisittiin pankkijér-
jestelmdn likviditeettid suoralla keskuspankki-
rahoituksella. Tamé johti sekd Yhdysvalloissa
ettd euroalueella keskuspankin taseen voimak-
kaaseen kasvuun.

Kuvio 3.
Keskuspankkien ohjauskorot: Yhdysvallat, Iso-Britannia,
EKP, Ruotsi, Japani
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Vaikka pankkijarjestelmian romahdus onnis-
tuttiin tukitoimien avulla valttiméan, kriisin seu-
rauksena oli syksylld 2008 kdynnistynyt ja noin
puoli vuotta kestdanyt luottolama, jonka aikana
hyvienkin asiakkaiden oli vaikea saada rahoitus-
ta. Tilannetta pahensi se, ettd luotonanto ja luot-
tojen vakuuksien arvo ovat kiinteésti yhteydessa
toisiinsa. Kun esimerkiksi asuntolainojen myon-
tdminen kiristyy, seurauksena on, ettd asuntojen
kysyntéd vihenee ja asuntojen hinnat kédntyvéit
laskuun. Tama heikentdd asuntojen vakuusar-
voa ja aiheuttaa realisointitilanteissa pankeille
luottotappioita. Lisdtappiot kiristévidt asunto-
lainamarkkinoita ja kiihdyttaviat hintojen las-
kua, mikd pahentaa vakuusongelmaa edelleen.
Sama mekanismi toimii myds liikekiinteistdjen
ja osakkeiden tapauksessa. Varallisuushintojen
lasku ajaa vihitellen yha useampia lainanottajia
ja sijoittajia vakuusongelmiin, mikad vuorostaan
aiheuttaa lisda luottotappioita ja alaskirjauksia.

Asuntojen hinnat alkoivat laskea useissa
maissa vuoden 2008 aikana. Voimakas hintojen
aleneminen nidhtiin Yhdysvalloissa, Espanjas-
sa, Irlannissa, Islannissa ja Baltian maissa — ts.
maissa, joissa oli my0s kriisid edeltéineiden vuo-
sien aikana koettu voimakas asuntojen hinto-

jen nousu. Useimmissa maissa hintojen pudotus
paéttyi vuoden 2009 aikana. Hintojen laskua ei
myo6skddn tapahtunut kaikissa maissa; Suomi ja
Saksa ovat esimerkkeja talouksista, joissa asun-
tojen hinnat pysyivit suhteellisen vakaina myds
rahoituskriisin aikana.

Syksylld 2008 alkanut luottolama johti hyvin
nopeasti investointien supistumiseen, kysyn-
ndn vihenemiseen ja yritysten kannattavuuden
heikkenemiseen ldhes kaikkialla. Tdéméd nidkyi
lantisissd teollisuusmaissa asuntokaupan pysah-
tymisend, rakennustoiminnan vdhenemiseni ja
autokaupan romahduksena sekd ulkomaankau-
pan poikkeuksellisen nopeana ja voimakkaana
supistumisena. Viennin raju pudotus aiheutti
kriisin levidmisen myos niihin maihin, joiden fi-
nanssisektori ei ollut joutunut ongelmiin. Teol-
lisuusmaissa kokonaistuotanto supistui vuoden
2009 aikana keskiméérin runsaat 3 %. Suomen
ulkomaankaupan kannalta tirkein Venidjin
kokonaistuotanto supistui periti 8 %. Useissa
maissa vienti viheni vuoden 2009 alkupuolella
jopa kymmenié prosentteja. Maailmantalouden
supistumista hillitsi kuitenkin Kiinan ja Intian
nopean talouskasvun jatkuminen kriisista huoli-
matta (taulukko 1).

Taulukko 1. Suurten talouksien kehitys vuonna 2009

BKT
Prosenttimuutos
edellisestd vuodesta

Vienti
Prosenttimuutos
edellisesta vuodesta*

Maailma -0,6
Yhdysvallat 2,4
EU27 4.2
Euroalue 4,0
Japani 5,2
Kiina +8,7
Venija -7,9
Intia +5,7

10,7
9.6
“12,8
12,9
242
15,7
47
_14,5%x

* Huoltotaseen mukainen vienti.

** IMF:n ennuste verovuodelle huhtikuu 2009 — maaliskuu 2010.
Lahteet: IMF, Eurostat ja kansalliset tilastolaitokset.

1.3 Kriisin taustatekijoisti

Myos vuoden 2008 talouskriisin taustalla ovat
monissa maissa useita vuosia jatkuneet kotita-
louksien ja yritysten velkaantuminen ja varal-
lisuushintojen nousu. Kotitalouksien voimakas
velkaantuminen ja sithen liittynyt usko asuntojen

hintojen jatkuvaan kohoamiseen niin Yhdysval-
loissa kuin Euroopassakin olivat keskeinen osa
titd ilmiotd. Niin kauan kuin asuntojen hinnat
nousivat, kotitalouksien varallisuusasema ko-
hentui velkaantumisesta huolimatta. Asuntojen
hintojen nousu taittui kuitenkin useissa maissa
vuoden 2008 aikana (kuvio 4).



Kuvio 4.
Asuntojen hintaindeksi: Yhdysvallat, Iso-Britannia,
euroalueen suuret maat
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Velkaantumisen mahdollisti 2000-luvun al-
kuvuosien matala korkotaso. Monissa maissa
velkaantuminen tarjosi kotitalouksille mahdolli-
suuden nopeaan elintason nousuun, vaikka reaa-
litulojen kasvu olisi ollut vaatimatonta. Niin oli
Yhdysvaltojen lisdksi myds monissa Euroopan
maissa, kuten Espanjassa, Islannissa, Irlannissa
ja Baltian maissa. Jalkikédteen voidaan arvioida
myo0s, ettd monissa maissa yksityisen sektorin
velkaantumista ja suuria rakennusinvestointeja
siivitti myOs osin katteettomaksi osoittautunut
optimismi ja talouden perustekijoiden kuten
ulkomaankaupan tasapainon ja kilpailukyvyn
merkityksen unohtaminen.

Velan kéytto laajeni my0s yrityksissé ja rahoi-
tusmarkkinoilla. Sijoittajat halusivat parantaa
pddomien tuottoa siirtdméilld omia padomia pois
yrityksistd ja korvaamalla ne velkapddomalla.
Velkaa alettiin kayttdad yhd enemmin myos fi-
nanssisijoituksissa ja yritysostoissa, koska ma-
talakorkoisen velkavivun avulla oman piddoman
tuotto voitiin moninkertaistaa. Tdmi oli mah-
dollista niin kauan kuin sijoitusten tuotot oli-
vat suuremmat kuin velasta maksettava korko.
Kriisiin liittyi myos perusteettomaksi osoittau-
tunut usko, ettd rahoitusmarkkinoita valvovat
viranomaiset tai pankit itse kykenisivit riittavin
hyvin valvomaan rahoituslaitosten riskeja. Ndin
ei kuitenkaan tapahtunut, vaan monissa maissa
pankkien riskienhallinta epdonnistui taysin.

Vuoden 2009 suuren taantuman taustateki-
jOité etsittdessid voidaan valvonnan puutteiden,
pankkien kannustinjdrjestelmien vdaristyneisyy-
den ja pitkille viedyn velkaantumisen lisdksi nos-

taa esiin myds makrotaloudellisia syitd. Nadistd
keskeisimpid olivat toisaalta maailmankaupan
suuret ja pitkdaikaiset epatasapainot ja toisaalta
maailmantalouden voimakkaan kasvun aikaan-
saamat inflaatiopaineet, jotka tulivat selvimmin
ndkyviin raakadljyn maailmanmarkkinahinnan
jyrkkéné nousuna. Inflaatio saavutti huippunsa
niin Yhdysvalloissa kuin EU-maissakin juuri en-
nen suuren taantuman alkua vuoden 2008 alku-
puolella (kuvio 5). Kriisin puhjettua hintapaineet
viahenivit nopeasti jainflaatio hidastui kaikkialla
vuoden 2009 aikana.

Kuvio 5.
Kuluttajahinnat Yhdysvalloissa ja euroalueella

Kuluttajahintojen muutos vuodentakaisesta, %
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Lihteet: BEA ja Eurostat.

2. === Yhdysvallat

Kotitalouksien ylivelkaantuminen ja asuntojen
hintojen voimakas nousu eivit 2000-luvun alku-
vuosina rajoittuneet pelkastiaan Yhdysvaltoihin.
Samanlainen ja suhteellisestijopa voimakkaampi
kehitys koettiin monessa Euroopan maassa. Tél-
laisia maita olivat Espanja, Irlanti, Iso-Britannia
ja Islanti. Myos Baltian maissa kehittyi suuri
asuntojen hintakupla, jota pohjoismaiset pankit
rahoittivat. Kreikassa puolestaan julkinen velka
kasvoi pitkdn aikaa liian nopeasti. Kaikissa ndin
maissa seurauksena oli ulkomaisen velan kes-
timattoman nopea kasvu. Velkaantumisen ra-
hoittajina toimivat puolestaan vaihtotaseeltaan
ylijadmaisten maiden sddstdjit ja pankit.
Euroopan maiden ylivelkaantumisen aiheut-
tajana voidaan pitdd matalaa korkotasoa ja opti-
mistisia odotuksia. Euron kdyttoonotto merkitsi
Irlannissa ja Vilimeren maissa korkotason tun-
tuvaa laskua 1990-luvun lopulla, mikéd rohkaisi
kotitalouksia ja yrityksid lainanottoon ja johti



varallisuushintojen voimakkaaseen nousuun.
Samanlainen vaikutus oli EU:n laajenemisella
[td-Euroopan maihin vuonna 2004. Sen seu-
rauksena EU:n uusiin jasenmaihin alkoi virrata
lansieurooppalaista pddomaa. Eurojirjestelmén
ulkopuolisissa maissa hyodynnettiin laajasti ra-
hoitusmarkkinoiden integraation suomaa mah-
dollisuutta matalakorkoisten valuuttalainojen
ottamiseen. Tatd pidettiin ldhes riskittomana,
koska yleisend uskomuksena oli, ettd uudet ja-
senmaat pitdisivat valuuttakurssinsa vakaina en-
nen liittymistdan talous- ja rahaliittoon. Osittain
ndin kévikin: esimerkiksi Baltian maat onnistui-
vat finanssikriisistd huolimatta pitimaan valuut-
takurssinsa kiintednid koko vuoden 2009 ajan
harjoittamalla deflatorista talouspolitiikkaa.
Kaytdnnossa tdma tarkoitti nimellispalkkojen
laskua ja julkisten menojen leikkaamista. Islan-
nin tapauksessa taas valuuttakurssi romahti.

Kreikkaa lukuun ottamatta kaikissa velka-
kriisiin joutuneissa maissa velkaantuneisuuden
kasvu perustui laajaan yksityisen sektorin ul-
komaiseen lainanottoon, jonka rahoitusmark-
kinoiden integroituminen teki mahdolliseksi ja
houkuttelevaksi. Samalla eurooppalaiseen pank-
kijarjestelmidn kasautui suuria riskeja.

Yritys- ja kotitaloussektorin velkaantuminen
johti myds kansantalouksien ulkomaisen velan
kasvuun ja vaihtotaseiden vajeisiin. Suhteellisesti
suurimmillaan ndmé vajeet olivat vuonna 2008
Islannissa, Baltian maissa, Portugalissa, Espan-
jassa ja Kreikassa. Niissd maissa vaihtotaseen
vaje suureni vuosina 2007-2008 yli 10 prosent-
tiin BKT:sté eli tdysin kestdmattomaélle tasolle.
Samaan aikaan euroalueen ja myos koko EU:n
yhteinen vaihtotase oli ldhestulkoon tasapai-
nossa. Tama oli mahdollista, koska ulkomaista
velkaansa kasvattavien maiden vastapainoksi
EU:n sisédlle muodostui myos maaryhma, jolla
oli samaan aikaan suuri vaihtotaseen ylijidma.
Téhdn ryhmdédn kuuluvat maat rahoittivat ali-
jddmimaiden velkaantumista. Ylijadmadmaiden
ryhmédn kuuluivat Saksan lisdksi mm. Hollanti,
Ruotsi ja Suomi (kuvio 6). Tilanne jatkui pitkdén
tillaisena, koska vaihtotaseiden suuriin vajeisiin
ei kiinnitetty riittdvda huomiota.

Talouksien epdtasapaino oli ennen vuoden
2009 taantuman kdynnistymistd kasvanut jo kes-
taimattoman suureksi. Jotain oli tapahduttava,
koska kestdmiton kehitys ei voi jatkua loput-
tomiin. Finanssikriisin puhkeaminen kéynnisti
prosessin, jossa tasapaino alkoi palautua. Kor-
kealle kohonneiden porssikurssien ja asuntojen
hintojen laskua voidaankin pitdd valttimétto-
mind talouden korjausliikkeeni, joka muistuttaa

Kuvio 6.
Vaihtotaseen tasapaino vuonna 2009: Yhdysvallat, Japani,
Kiina, Iso-Britannia, Ruotsi, euroalueen maat*

9% BKT:stid

W 3 P T P TGS A S P
P N o %\% 5 ?,a\%@& S o o
A

RE 3 o O
& RS S

»

* Ennuste
Lihteet: Euroopan komissio ja OECD.

liiallisen velkaantumisen vaaroista ja pakottaa
ylivelkaantuneet lisidméan sddstimistdan. Sads-
tdmisen kasvu vihentda tuontia, mik pienentia
vaihtotasee alijaidmad. Toisaalta alijddmien va-
hentdmisen kannalta valttimaton tuonnin lasku
johti vuonna 2009 my0s ylijaidmamaiden viennin
supistumiseen ja siten taloudellisen aktiviteetin
heikentymiseen ldhes kaikkialla.

1.4 Reaalitalouden kehitys euroalueella
vuonna 2009

Finanssikriisin puhkeaminen syksylla 2008 johti
nopeaan reaalitalouden taantumaan. Sen seu-
rauksena kokonaistuotanto supistui kaikissa
euroalueen maissa (kuvio 7). Tuotannon pudotus
ajoittui vuoden 2008 viimeiseen neljinnekseen ja
vuoden 2009 ensimmaéiseen neljinnekseen. Ker-
tomusvuoden lopulla tuotanto alkoi osoittaa el-
pymisen merkkeja useimmissa maissa. Alkuvuo-
den poikkeuksellisen voimakkaan romahduksen
vuoksi tuotannon kehitys jii myos vuosikeskiar-
volla mitattuna erittdin huonoksi vuonna 2009.
Euroalueen BKT supistui vuonna 2009 noin
4 % edellisvuotisesta. Teollisuustuotannon vi-
heneminen oli rajuinta, keskimdérin ldhes 15 %.
Julkista kysyntdd lukuun ottamatta kaikki ko-
konaiskysynnén erit supistuivat; suurin vaikutus
oli yksityisten investointien vihenemiselli.
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Kuvio 7.
BKT:n muutos eriisséi EU-maissa vuonna 2009

Prosenttimuutos edellisvuotisesta
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Lihde: Eurostat.

Tuotannon romahduksen suuruudessa oli
huomattavia eroja euroalueen maiden ja myds
kaikkien EU-maiden vélilla. Tuotanto supistui
kaikissa EU-maissa Puolaa lukuun ottamatta.
Kokonaistuotanto viheni vanhoista EU-maista
eniten Suomessa ja Irlannissa. Suurimmat tuo-
tannon pudotukset koettiin kuitenkin Baltian
maissa, joissa talouspolitiikka ei ollut elvyttavaa
vaan kiristdvdd. Niissd maissa haluttiin valttda
julkisen velan kasvu ja valuutan arvon heikenty-
minen, minkd vuoksi kiredlld talouspolitiikalla
pyrittiin sisdiseen devalvaatioon — eli hintojen ja
palkkojen laskuun.

Talouden ajautuminen syvdidn lamaan johti
tyottomyyden kasvuun. Kysynnin supistuessa
yritykset viahensivit tydvoimaansa, minkd vuok-
si tehtyjen tyotuntien ja tyollisten midrd alkoi
pienetd kaikissa euroalueen maissa. Tydvoiman
kysynnén pienenemisen vuoksi tydttomyys alkoi
usean vuoden vihenemisen jalkeen lisdéntyd. Eu-
roalueen keskimddrdinen tyottdmyysaste nousi
kertomusvuoden aikana ldhes kaksi prosenttiyk-
sikkoa eli yli 9 prosenttiin. Tyottomyyden tasossa
ja muutoksissa oli huomattavan suuria maakoh-
taisia eroja. Tyottomyys kasvoi suurimmaksi eli
lahes 20 %:in Espanjassa. Sen sijaan Hollannissa
ja Tanskassa tyottomyyden nousu jii verraten
vahaiseksi (kuvio 8).

1.5 EKP:n rahapolitiikka vuonna 2009

EKP aloitti ohjauskorkojen alentamisen syksylla
2008. Ohjauskorkoa alennettiin nopeaan tahtiin
yli 3 prosenttiyksikkod. Vuoden 2009 alkupuo-
lella EKP:n neuvosto laski korkoja nelja kertaa,

Kuvio 8.
Tyottomyysaste eriissi EU-maissa vuonna 2009
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Lihde: Eurostat.

yhteensd 1,5 prosenttiyksikkod. Viimeisen ker-
ran korkoa laskettiin toukokuussa, jonka jilkeen
perusrahoitusoperaatioiden korko jii loppuvuo-
deksi yhteen prosenttiin. Maksuvalmiusjirjestel-
min korkoja laskettiin perusrahoitusoperaation
koron tahdissa lukuun ottamatta toukokuuta,
jolloin maksuvalmiusluoton korkoa laskettiin
1,75 prosenttiin, mutta yotalletusten korko pi-
dettiin 0,25 prosentissa. Korkojen laskun lisdksi
EKP tarjosi myds runsaasti lisdd likviditeettid
pankkijdrjestelmin ja talouden rahoituksen saa-
tavuuden tueksi.

Eurojirjestelmd vastasi syksylld 2008 maa-
ilmanlaajuiseen rahoitusmarkkinoiden kriisiin
ohjauskoron laskujen lisiksi parantamalla ra-
hoituksen saatavuutta monin poikkeuksellisin
toimenpitein, joita jatkettiin ja osin laajennettiin
alkuvuonna 2009. Erityistoimilla pyrittiin takaa-
maan pankkien likviditeetin saatavuus ja raha-
markkinoiden toiminta.

Kriisin vaikein vaihe ohitettiin jo kevaalla
2009, mutta erityistoimia jatkettiin koko vuoden
ajan.

Eurojirjestelmdn rahapolitiikan ohjaukses-
sa keskeiselld sijalla ovat markkinaoperaatiot,
joiden avulla pankeille tarjotaan keskuspank-
kirahoitusta vakuuksia vastaan. Operaatiot
perustuvat EKP:n neuvoston paétdksiin, ja ne
toteutetaan hajautetusti kansallisissa keskuspan-
keissa EKP:n johtokunnan johdolla. Luottolai-
tokset saavat tarvitsemansa jalleenrahoituksen
normaalisti sdédnndllisissd viikon pituisissa pe-
rusrahoitusoperaatioissa sekd pitempiaikaisissa
kolmen kuukauden pituisissa operaatioissa, joita
tdydennetédén tarvittaessa likviditeettiad lisdévilla
tai kiristavilld hienosddtdoperaatioilla. Vuoden



2009 aikana pankkien keskuspankkirahoituksen
tarve tyydytettiin kuitenkin poikkeuksellisesti
padasiassa pitempikestoisilla jalleenrahoitusope-
raatioilla.

Tédmén lisiksi EKP:n neuvosto ilmoitti jat-
kavansa tehostettua luotonannon tukemista.
Luotonantoa tukeakseen eurojirjestelmé aloitti
kesdkuussa 2009 likviditeettid lisddvat maturi-
teetiltaan 12 kuukauden pituiset rahoitusope-
raatiot lokakuusta 2008 ldhtien toteutettujen
operaatioiden jatkoksi. Operaatiot toteutettiin
aluksi kiintedkorkoisina huutokauppoina, joissa
likviditeetti jaettiin tdysimadrdisesti kaikkiin tar-
jouksiin. Toukokuun kokouksessa EKP:n neu-
vosto ilmoitti myds periaatepadtoksestd ostaa
euroalueella litkkkeeseen laskettuja euroméaariisia
katettuja joukkolainoja. Katettuja joukkolainoja
paétettiin ostaa nimellisarvoltaan 60 mrd. eurol-
la. Naiden péditosten tavoitteena oli edistdd raha-
markkinakorkojen laskun jatkumista, rohkaista
pankkeja yllapitiméaén ja lisidméan luotonantoa
asiakkaille, parantaa markkinoiden likviditeet-
tid yksityisen sektorin velkapaperimarkkinoiden
keskeisilld segmenteilld sekd helpottaa pankkien
ja yritysten rahoitustilannetta.

Kun pankkien kiinnostus ylimééréisiin ope-
raatioihin siilyi, pitempiaikaisten operaatioiden
osuus koko markkinaoperaatioiden kannasta oli
kesdkuussa 2009 suurimmillaan noin 90 %, kun
taas normaalit perusrahoitusoperaatiot kattoivat
kannasta vain 10 %. Vuosien 2008 ja 2009 vaih-
teessa pitempiaikaisten operaatioiden osuus oli
ollut 75 prosentin tienoilla. Ennen rahoitusmark-
kinoiden héiridité pitempiaikaisilla sdédnnollisilla
kolmen kuukauden operaatioilla ainoastaan tiy-
dennettiin perusrahoitusoperaatioita ennakolta
ilmoitetulla vakiomaarélld, ja ne muodostivat
vain noin kolmanneksen koko keskuspankkira-
hoituksesta.

Niilla poikkeuksellisilla rahoitustoimilla sa-
moin kuin erittdin matalalla ohjauskorolla EKP
tuki euroalueen pankkisektorin likviditeetin saa-
tavuutta ja luotonantoa sekd talouden elpymista.
Toteutetut toimet tukivat sekd kotitalouksia etti
yrityksid. Pitempiaikaisten rahoitusoperaatioi-
den merkitys nékyi erityisesti markkinakorkojen
laskuna.

Vaikka perusrahoitusoperaatioiden korko
pysyi yhdessd prosentissa, lyhyet euriborkorot
laskivat huomattavasti alle yhden prosentin (ku-
vio 9). My0s pankkien vélinen eoniakorko laski
selvisti. Se pysytteli pddasiassa koko vuoden yh-
den kuukauden euriborin alapuolella, mutta oli
kuitenkin hieman EKP:n yon yli -talletuskorkoa
korkeampi. Vakuudettomien rahamarkkinakor-

11

kojen kehitystd kuvaavat euriborkorot jatkoivat
lokakuussa 2008 alkanutta voimakasta laskuaan
alkuvuodesta EKP:n neuvoston alentaessa oh-
jauskorkoa edelleen 1,5 prosenttiyksikkoa tam-
mi-toukokuussa. Kolmen kuukauden euribor
laski ajanjaksona ldahes 3 prosentin tasolta 1,25
prosenttiin. Vaikka myos ylimédardiset operaa-
tiot toteutettiin kiinteékorkoisina ohjauskorolla,
kolmen kuukauden euribor painui alle 1 prosen-
tin heindkuussa. Tdméa johtui vuoden mittaisen
operaation kasvattaman likviditeettiylijidmén
vaikutuksesta. Sen jidlkeen korko laski loivasti
kohti vuoden lopun 0,70:ta prosenttia.

Kuvio 9.
Euriborit kuukausittain
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Loppuvuodesta 2008 ldhtien eurojéirjestelmén
vastapuolet ovat saaneet kdyttdd tavallista laa-
jempaa omaisuuserien joukkoa keskuspankki-
luoton vakuutena. Niin helpotettiin vastapuol-
ten likviditeetinsaantia keskuspankin euro- ja
dollarimaaréisissd rahoitusoperaatioissa, jotka
toteutettiin kiintedkorkoisina huutokauppoina
ja joissa tehdyt tarjoukset hyvaksyttiin tdysi-
madriisesti. Vakuusmateriaaliksi on hyviksytty
muun muassa Y hdysvaltain dollarin, Englannin
punnan ja Japanin jenin madrdisid joukkovel-
kakirjoja, luottoluokitukseltaan BBB-tasoisia
velkakirjoja sekd STEP-markkinoille (Short
Term European Paper) hyviksyttyja luottolai-
tosten litkkeeseen laskemia lyhytaikaisia velka-
kirjoja. Normaalisti vakuudeksi hyviksyttavilti
omaisuuseriltd vaaditaan valuutan, luottoluoki-
tuksen ja markkinoiden suhteen, ettd ne ovat
euromadraisid, luottoluokitukseltaan vihintddn
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A-tasoisia ja ettd luottolaitosten liikkeeseen
laskemat velkakirjat on listattu porssissd. Poik-
keuksellisella vakuuskaytinnolld tuettiin pank-
kien likviditeettid ja arvopapereiden hintoja.

Vuoden 2009 loppupuolella Suomen valtion ja
suomalaisten yritysten ja luottolaitosten liikkee-
seen laskemia viliaikaisten vakuuskelpoisuus-
ehtojen mukaisia velkakirjoja oli vakuuslistalla
parikymmentd. EKP:n neuvosto jatkoi touko-
kuussa 2009 laajemman vakuusjoukon kelpoi-
suusaikaa vuoden 2010 loppuun saakka.

Euroalue laajeni vuoden 2009 alussa, kun Slo-
vakia liittyi talous- ja rahaliittoon 1.1.2009.

ERM II -valuuttakurssimekanismiin kuului-
vat koko vuoden ajan Tanskan, Viron, Latvian ja
Liettuan valuutat. Vuoden 2008 lopussa kérjisty-
nyt rahoitusmarkkinakriisi ylldpiti jonkin verran
valuuttakurssipaineita ERM II -jarjestelméssa
my6s vuoden 2009 aikana. Latvian latia lukuun
ottamatta paineet olivat kuitenkin vdhiisia, ja
kaikki ER M-valuutat pysyivit vaihtelualueitten-
sa rajoissa.

1.6 Euroalueen hintavakaus

Talouskriisin vaikutuksesta euroalueen inflaatio
hidastui nopeasti. Inflaatiopaineet vihenivit eri-
tyisesti talousndkymien heikentymisen vuoksi.
Inflaation nopeus vuonna 2008 oli johtunut osin
Oljyn hinnan noususta. Talouskriisin puhkeami-
nen kddnsi raakadljyn maailmanmarkkinahin-
nan jyrkkdén laskuun syksylla 2008. Oljyn hinta
alkoi nousta uudelleen kevailla 2009, mutta vuo-
sitasolla 6ljyn ja muiden raaka-aineiden maail-
manmarkkinahinnat laskivat vuoden 2009 aika-
na. Talouskriisistd johtunut kokonaiskysynnidn
supistuminen vidhensi myos hintapaineita ja hi-
dasti tydvoimakustannusten nousua. Euroalueen
keskimaidridinen kuluttajahintojen nousuvauhti
(mitattuna yhdenmukaistetulla kuluttajahintain-
deksilla YKHIIA) painuikin ldhelle nollaa vuon-
na 2009. Tyollisyystilanteen heikentyminen johti
myos sithen, ettd tydvoimakustannusten nousu-
vauhti hidastui euroalueella noin 2,5 prosenttiin
vuonna 20009.

Inflaatio hidastui my6s rahoituskriisin vuoksi,
koska liikkeessd olevan rahan médéran ja luo-
tonannon kasvu hidastui ripeésti kertomusvuo-
den aikana. Ndmai tekijat puolsivat ndkemysta,
jonka mukaan oli syytd odottaa inflaatiovauh-
din pysyvin euroalueella hintavakauden méari-
telmdn mukaisena tai sitd hitaampana rahapo-
litiikan ndkokulmasta merkittavalla aikavalilla.
Téami arvio mahdollisti EKP:lle rahapolitiikan

Kuvio 10.
Raha-aggregaattien (M1 ja M3) kehitys euroalueella
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voimakkaan keventdmisen. EKP:n rahapolitii-
kassaan seuraaman M3-raha-aggregaatin maa-
ran kasvu pyséhtyilihes kokonaan vuonna 2009.
Sen sijaan M 1-rahan eli kéteisen ja lyhytaikaisten
talletusten méaardn kasvu nopeutui (kuvio 10).
Tahén oli syyna politiikka, jolla tuettiin pankki-
jarjestelman likviditeettia.

Rahoitusmarkkinakriisi sai useissa euro-
alueen maissa aikaan asuntomarkkinoiden la-
maantumiseen, mikd vuorostaan johti asuntojen
hintojen laskuun. Asuntomarkkinoiden tila vaih-
teli kuitenkin merkittavisti eri maissa. Erityisen
voimakas asuntojen hintojen lasku néhtiin Es-
panjassa ja Irlannissa. Euroalueen ulkopuolisis-
ta EU-maista asuntojen hinnat laskivat rajusti
Baltian maissa ja Isossa-Britanniassa. Asuntojen
hintojen lasku néyttdd olleen ldhes suoraan ver-
rannollinen kriisié edeltdneeseen asuntojen hin-
tojen nousuun ja velkaantuneisuuden kasvuun.

Rahoituksen kiristyminen johti luottokannan
kasvun tyrehtymiseen. Rahalaitosten yksityiselle
ei-rahoitussektorille myontdmien lainojen kanta
supistui euroalueella ldhes koko vuoden 2009.
Vuoden loppua kohden kotitalouksille myonnet-
tyjen lainojen vuotuinen kasvuvauhti tasaantui
alhaiselle tasolle. Yrityksille myonnettyjen lai-
nojen vuotuinen kasvuvauhti oli vuoden lopulla
erittdin vaimea, ja lainojen maara padosin supis-
tui vuoden aikana.

Euron ulkoinen arvo vahvistui selvésti vuo-
den 2009 aikana (kuvio 11). Yhdysvaltain dollari
ja sen arvoa seuraavat monet Aasian valuutat
menettivit arvoaan suhteessa euroon. Vendjin
rupla heikentyi 6ljyn maailmanmarkkinahinnan
laskun vuoksi. Myos Englannin punta ja Ruot-
sin kruunu heikentyivit suhteessa euroon. Sen



sijaan Baltian maiden valuutat onnistuivat pité-
main kiintedn kurssin suhteessa euroon. Euron
ulkoisen arvon vahvistuminen hillitsi euroalueen
hintapaineita ja heikensi euroalueen vientiteolli-
suuden kilpailukykyé suhteessa muihin valuutta-
alueisiin; mm. Suomen kannalta tarkedt Ison-
Britannian ja Ruotsin valuutat heikentyivit ker-
tomusvuoden aikana selvdsti suhteessa euroon
(kuvio 12).

Kuvio 11.
Euron arvo suhteessa Yhdysvaltain dollariin
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Kuvio 12.
Euron arvo suhteessa Ruotsin kruunuun
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1.7 Finanssipoliittinen elvytys ja EU-maiden
julkiset taloudet

Finanssikriisi kiynnisti maailman johtavissa
talouksissa rahapoliittisen elvytyksen lisdksi
my6s muita elvytystoimia. Finanssipoliittinen
eli valtion budjetin kautta toteutettava elvytys
otettiin kdyttoon monessa maassa. Tallaisista
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toimista sovittiin G7- ja G20-maiden kokouksis-
sa. Lisdksi myds Kansainvilinen valuuttarahas-
to (IMF) suositteli jaisenmailleen elvytystoimien
kdynnistdmista.

Mittavimmat yksittiiset finanssipoliittiset el-
vytystoimet toteutettiin vuonna 2009 maailman
suurimmissa talouksissa, Yhdysvalloissa, Kii-
nassa ja Japanissa. Niissa kaikissa valtiot lisési-
vét julkisia menoja sadoilla miljardeilla dollareil-
la. Elvytystd suunnattiin julkisiin investointeihin,
tulonsiirtoihin ja verohelpotuksiin. Suurin yksit-
tiinen julkisten investointien lisdys toteutettiin
Kiinassa, jossa elvytysvaroja suunnattiin nimen-
omaan infrastruktuurin rakentamiseen.

Euroopan komissio antoi syksylld 2008 ja-
senmailleen oman suosituksensa laajoista elvy-
tystoimista. Komission tavoitteena olivat toi-
met, joiden suuruusluokka olisi 1,5 % BKT:sti.
Tama oli selvisti pienempi kuin Yhdysvalloissa,
Kiinassa ja Japanissa, mutta kuitenkin merkitti-
vd. EU:n jisenmaat noudattivat titd suositusta
vaihtelevasti. Keskimddrin EU-maitten paatta-
mit toimet vuodeksi 2009 olivat noin puolet ko-
mission suosittamasta tasosta. Useiden maiden
elvytystoimet olivat pienid tai olemattomia. Osin
tdhén oli syynd ndiden maiden heikko taloudel-
linen tilanne, joka ei sallinut lisdvelkaantumista.
Merkittavid elvytyspanostuksia — suuruudeltaan
vihintdén prosentti BKT:std — toteuttivat aina-
kin Saksa, Espanja, Itévalta, Iso-Britannia ja
Suomi. Elvytystoimet olivat suhteellisesti suu-
rimmat Saksassa, noin 1%2 % BKT:std. Neljan
suurimman EU-maan elvytystoimet muodosti-
vat noin 75 % koko EU-alueen elvytyksestd, ja
Saksan osuus oli noin kolmannes.

Talouden syva taantuma yhdessa finanssipo-
liittisten elvytystoimien kanssa heikensi nopeasti
julkisen talouden tilaa kaikissa teollisuusmais-
sa. Julkisen talouden alijidama kasvoi vuoden
2009 aikana erityisen suureksi Yhdysvalloissa ja
Isossa-Britanniassa. Euroalueen maissa tilanne
vaihteli, joskin alueen keskiméirdinen julkisen
talouden tasapaino heikentyi selvdsti. Vuoden
2009 alijaémiin vaikutti talouskriisin lisédksi myos
julkisen talouden lahtokohtainen tila ennen krii-
sid. Monissa EU:n ja euroalueen maissa julkinen
talous oli alijd@maiinen jo ennen kriisid. Taantu-
man vaikutuksesta alijidmai paisui entisestddn.
Lopputuloksena oli se, etti useimmat euro-
alueen maat rikkoivat vakaus- ja kasvusopimuk-
sen asettaman alijddmérajan, joka on 3% BKT:n
arvosta.

Euroalueen maista alijidmatilanne oli vaikein
Kreikassa, Irlannissa ja Espanjassa. Kreikan ti-
lanne ei johtunut niinkédén talouskriisistd vaan
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siitd, ettd maan julkinen talous oli jo lahtokoh-
taisesti syvasti alijddmaiinen. Irlanti ja Espanja
sen sijaan kérsivit nimenomaan syvin taantu-
man seurauksista. Saksassa ja Pohjoismaissa
sen sijaan alijadmaét jaivat tilanteeseen ndhden
verraten pieniksi, joskin julkisen talouden tasa-
painon heikentyminen Ruotsissa ja Suomessa
olikin voimakasta (kuvio 13). Naitd maita auttoi
kuitenkin ennen kriisia vallinnut julkisen talou-
den ylijadmaéisyys.

Kuvio 13.
Julkisen sektorin alijééimé vuonna 2009
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Kriisi koetteli erittdin ankarasti Baltian maita,
joissa tuotanto supistui yli 10 %. Tastd huoli-
matta ndissd maissa onnistuttiin valttdmadn
julkisen talouden suuri alijadmé. Syyna olivat
poikkeuksellisen voimakkaat julkisten menojen
leikkaukset, joihin niissd maissa ryhdyttiin. Toi-
menpiteilld tavoiteltiin toisaalta luottokelpoisuu-
den siilyttamisti ja toisaalta sitd, ettd paisy eu-
roalueen jdseneksi ei vaarantuisi suuren julkisen
vajeen vuoksi. Parhaiten julkisen talouden tasa-
painottamisessa kriisiolosuhteissa onnistui Viro.

Kriisi merkitsi my6s julkisen velan kasvua
ja velkaantuneisuusasteen voimakasta nousua
melkein kaikissa maissa. Julkisen velan suhde
BKT:n arvoon suureni kertomusvuoden aikana
useimmissa maissa jo yksistddn sen vuoksi, ettd
BKT supistui. Lisdksi velka kasvoi vuoden 2009
suurten budjettialijidmien vuoksi. Velkasuhteet
kasvavat edelleen myos vuonna 2010, koska ali-
jadmista ei paasta kovin nopeasti eroon. Tdmén
vuoksi onkin odotettavissa, ettd vuoden 2009
syvin taantuman seurauksena useimpien mai-

den velka-aste (eli julkisen bruttovelan ja BKT:n
arvon suhde) nousee ennennikeméttoman kor-
keaksi. Erityisen dramaattista on kehitys Japa-
nissa, jossa julkinen velka kasvaa 200 prosenttiin
BKT:sta.

Useat euroalueen maat tulevat rikkomaan va-
kaus- ja kasvusopimuksen asettaman 60 prosen-
tin velkaantumisrajan. Téhén joukkoon kuulu-
vat kaikki euroalueen suuret jisenmaat: Saksa,
Ranska, Espanja ja Italia. Keskimdérin velka-
aste nousee euroalueella vuoden 2010 aikana 80
prosentin tuntumaan (kuvio 14).

Talouskriisin seurauksena monet teollisuus-
maat ndyttdvit joutuneen julkisen talouden
kannalta tilanteeseen, joka pitempdin jatkues-
saan on kestimiton. Aljjidmait ovat suuria ja
julkiset velat ovat kasvamassa erittdin suuriksi.
Talouskriisin hillitseminen ja tarve talouksien el-
vyttimiseen ovat perustelleet julkisen talouden
suuria alijidmiad vuonna 2009. Léhivuosien ai-
kana julkisen talouden tasapainon on kuitenkin
parannuttava olennaisesti. Tahdn on Yhdysval-
tojen ohella erittdin suuri tarve myos monissa
EU-maissa — niin euroalueeseen kuuluvissa kuin
sen ulkopuolisissakin, joissa yhteisend piirtee-
ni on vieston ikddntyminen ja siitd aiheutuvat
julkisten menojen kasvupaineet tulevaisuudes-
sa. Useiden maiden kohdalla julkisen talouden
rahoitusvajeen kaventaminen ja julkisen velan
vakauttaminen tulevat merkitsemddn painetta
verotuksen kiristdimiseen ja julkisten menojen
supistamiseen.

Kuvio 14.
Arvioitu julkisen sektorin velka vuonna 2010
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Lihteet: Euroopan komissio (syksyn 2009 ennuste) ja IMF.
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2 SUOMEN TALOUDEN KEHITYS VUONNA 2009

2.1 Reaalitalouden kehitys

Kansainvilisen finanssikriisin keskeiset osat eli
asuntomarkkinoiden romahdus ja pankkien
vaikeudet eivit levinneet Suomeen. Suomessa ei
koettu pankkikriisid eikd asuntomarkkinoiden
romahdusta. Sen sijaan syksylld 2008 kdynnisty-
nyt kansainvilisen talouden laaja-alainen taan-
tuma vaikutti nopeasti ja voimakkaasti Suomen
vientiin. Vienti alkoi supistua vuoden 2008 vii-
meiselld ja vuoden 2009 ensimméiselld neljin-
nekselld. Tavaranvienti viheni vuoden 2009 aika-
na lahes 30 % edellisvuotisesta. Pudotus oli suu-
rempi kuin koskaan rauhanaikaisessa historiassa
jamy0s suurempi kuin useimmissa muissa maissa
vuonna 2009. Viennin supistumisen seuraukse-
na my0s teollisuustuotanto ja kokonaistuotanto
heikkenivdat vuonna 2009 poikkeuksellisen pal-
jon: teollisuustuotanto supistui 20 % ja BKT
lahes 8 %. Tuotannon viheneminen alkoi jo vuo-
den 2008 puolella ja pysdhtyi kansantalouden
tilinpidon tietojen mukaan vuoden 2009 toisella
neljannekselld (kuviot 15, 16 ja 17). Pudotus oli
nopea ja syva.

Koko vuonna 2009 viennin volyymi viheni
enndtykselliset 24,3 %. Tavaroiden vienti supis-
tui 25,7 % ja palveluiden vienti 19,8 %. Vien-
nin romahtaminen olikin tarkein yksittdinen syy

Kuvio 15.
Suomen BKT:n kasvu

BKT:n miirin muutos vuodentakaisesta, %

8
6
RN
2
0

\ [ ALTA
/A

4
|

-6
) /
\J

1 1 1 1 1
2000 2002 2004 2006
Lihde: Tilastokeskus.

Kuvio 16.
Suomen teollisuustuotannon volyymi
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Kuvio 17.
Suomen viennin volyymi
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bruttokansantuotteen suureen pudotukseen.
Aikaisemmin vienti on vuositasolla vihentynyt
enimmilladn 7,2 %, mikd ndhtiin vuonna 1991.
Suomen vienti putosi paljon enemmén kuin
muissa vertailukelpoisissa maissa. Syitd ndin suu-
reen viennin pudotukseen voidaan hakea vien-
nin rakenteesta ja kilpailukyvyn heikentymisesta.
Suomen vienti on painottunut investointitavaroi-
hin, joiden kysynti vdhentyi tuntuvasti monissa
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maissa investointien hiljennyttyd rahoitusmark-
kinakriisin myo6td. Tamén lisiksi Suomen kil-
pailukyky heikentyi vuoden 2009 aikana valuut-
takurssimuutosten vuoksi verrattuna Ruotsiin,
Isoon-Britanniaan, Venéjdén ja Yhdysvaltoihin.
Syyné tdhdn kehitykseen oli euron vahvistumi-
nen suhteessa ndiden maiden valuuttoihin. Va-
luuttakurssikehitys haittasi erityisesti metsiteol-
lisuuden vientid kertomusvuoden aikana. Kilpai-
lukykya heikensi myos kilpailijamaita nopeampi
ansiotason nousu vuosina 2008-2009 sekd tyon
tuottavuuden lasku vuonna 2009. Tuottavuuden
aleneminen johtui lahinni siitd, ettd tuotannon
madré supistui enemmaén kuin tydtuntien madra.

Suomen bruttokansantuote pieneni 7,8 %
vuonna 2009. Tuotanto supistui voimakkaimmin
vuoden ensimmadiselld neljinnekselld ja heikkeni
vield vuoden toisellakin neljdnneksella. Vuoden
loppupuoliskolla bruttokansantuotteen supistu-
minen pysédhtyi, mutta tuotanto ei kuitenkaan
kasvanut alkuvuoden tilanteeseen verrattuna.
Koko vuonna 2009 jalostustoimialojen volyymi
supistui 18,5 %. Teollisuuden arvonlisdys heik-
keni 20 %. Erityisen heikko vuosi 2009 oli me-
talliteollisuudessa, jossa tuotanto viaheni 26,9 %.
Puu- ja paperiteollisuudessa tuotanto supistui
20,7 %. Muun tehdasteollisuuden tuotanto heik-
keni 11,2 %.

Investointien supistumisen vuoksi myos ra-
kentamisen arvonlisdys pieneni 13,2 % edellis-
vuotisesta. Teollisuuden laman ja yksityisen ku-
lutuksen supistumisen vuoksi palvelutoimialojen
arvonlisdyksen volyymi vdheni 3,7 %. Kaupan
arvonlisdys pieneni perdti 11,2 %; muutoksen
suuruus johtui ennen kaikkea autojen myynnin
viahenemisestd. Vihittdiskaupan myynnin lasku
oli paljon vihdisempi.

Viennin romahdus ei johtanut kovin suureen
kauppataseen heikentymiseen. TAma johtui sii-
t, etté teollisuustuotannon dkkipysdyksen ja in-
vestointien vihenemisen vuoksi tuonti heikkeni
lahes yhtd paljon kuin vienti. Tuonnin volyymi
pieneni kertomusvuoden aikana 22,3 %, mika on
my0s uusi ennitys nykyisissi aikasarjoissa. Tava-
roiden tuonti supistui 23 % ja palveluiden tuon-
ti 20,1 %. Vienti viheni hieman enemmén kuin
tuonti. Taméan lisdksi ulkomaankaupan tasetta
huononsi vaihtosuhteen heikkenevén kehityksen
jatkuminen edelleen. Vaihtotase pysyi kaikesta
huolimatta selvisti ylijaidmaisend vuoden 2009
aikana (kuvio 18).

Yksityiset investoinnit supistuivat Suomessa
voimakkaasti vuonna 2009, mutta eivit kuiten-
kaan niin paljon kuin edellisen suuren laman
aikana vuonna 1991. Tamid johtui toisaalta

Kuvio 18.
Suomen vaihtotaseen ylijadma
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korkotason laskusta ja toisaalta siitd, ettid val-
tio ryhtyi osana elvytyspolitiikkkaa tukemaan
asuinrakentamista takauksien, investointiavus-
tusten ja korkotuen avulla. Niinpé asuinraken-
nusinvestointien viheneminen pysdhtyi vuoden
aikana, vaikka muiden rakennusinvestointien
samoin kuin kone- ja laiteinvestointien hiipumi-
nen jatkui. Asuinrakennusinvestoinnit vihenivit
12,4 %, ja toimitilarakentaminen heikentyi perati
21 %. Maa- ja vesirakennusinvestointien volyy-
mi supistui 11,5 %. Kone-, laite- ja kuljetusva-
lineinvestoinnit vahenivat 14,3 %, ja varsinkin
kuljetusvilineinvestointeja supistettiin niin, etta
niiden volyymi pieneni 34,6 %.

Koko vuonna 2009 yksityinen kulutus heik-
keni 2,1 %. Kotitalouksien kulutusmenot pie-
nenivit eniten kertomusvuoden ensimmaiselld
neljannekselld, mutta alkoivat vuoden loppupuo-
liskolla jo hieman kasvaa. Kestivien kulutusta-
varoiden kulutuksen volyymi supistui vuoden
aikana 12 %, miké johtui ennen kaikkea autojen
myynnin heikkenemisesté. Puolikestdvien tava-
roiden kulutus vdaheni 4,1 %, lyhytikaisten ta-
varoiden 2,2 % ja palveluiden 0,8 %. Julkisten
kulutusmenojen volyymi sen sijaan kasvoi 0,7 %.
Julkisen kulutuksen kasvu kuitenkin hidastui sel-
vasti edellisvuotisesta.

Kokonaistuotannon poikkeuksellisen suuri
pudotus johtui osin varastojen supistumisesta.
Varastot pienentyivit poikkeuksellisen paljon
vuoden 2009 aikana. Viimeiselld neljinneksel-
14 varastot pienenivit kdyvin hinnoin 2,5 mrd.
euroa, mistd noin miljardin euron verran johtui
lokakuisesta Turun telakan suuresta risteilyalus-
toimituksesta. Koko vuonna 2009 varastot piene-
nivét kdyvin hinnoin yli 4 mrd. euroa, ja timin
vaikutus BKT:hen oli yli 2 % (taulukko 2).



Taulukko 2. Suomen BKT:n supistumisen
kontribuutiot vuonna 2009

Kysyntieri Vaikutus BKT:hen,
prosenttiyksikkoa

Yksityinen kysynti -39

Julkinen kysynta +0,3

Nettovienti -1,9

Varastojen muutos -2,2

BKT yhteensii -7,8

Liahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Tyollisyys heikkeni selvésti vuoden 2009 aika-
na. Tyottomyysaste nousi 2,5 prosenttiyksikkod
8,5 prosenttiin (kuvio 19). Tyollisyys ja tehdyt
tyotunnit supistuivat enemmaén. Tyollisten maa-
rd viheni 3 % ja tyotuntien méard peréti 5,9 %.
Tyollisten méadran tyotunteja hitaampi vihene-
misvauhti johtui siitd, ettd yritykset pyrkivit lo-
mautuksilla pienentdméén irtisanomisten mééi-
rad. Tyottomien madra kasvoi vihemmain kuin
tyollisten maéra supistui. Tama johtui siitd, ettd
tydvoiman méard supistui mm. elékkeelle siirty-
misen kautta (kuvio 20).

Koska tyopanos supistui vihemmén kuin tuo-
tanto, tuloksena oli tyon tuottavuuden heikke-
neminen noin 2 prosentilla vuoden 2009 aikana.
Yhdessd tydvoimakustannusten nousun kanssa
tdma muutos kasvatti yksikkotyovoimakustan-
nuksia ja heikensi Suomen viennin hintakilpai-
lukykya.

Kuvio 19.
Tyottomyysaste Suomessa
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Kuvio 20.
Tyollisyys ja tyévoima Suomessa
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2.2 Julkinen talous ja talouspolitiikka

Suomen julkisen talouden tasapaino heikentyi
voimakkaasti vuoden 2009 aikana. Julkinen ta-
lous siirtyi vuoden 2008 tuntuvasta ylijadmasta
selvasti alijaamaiseksi. Alijadma keskittyi val-
tiontalouteen, jota heikensividt verotulojen no-
pea pieneneminen ja menojen kasvu. Verotulot
supistuivat ensisijaisesti talouden syvian taantu-
man vuoksi, mutta osittain myos siksi, etti vero-
perusteita kevennettiin kertomusvuoden aikana
talouden elvyttdmiseksi. Suomen finanssipoliit-
tinen elvytys olikin eurooppalaisittain verraten
tuntuva. Finanssipoliittinen elvytys tukeutui
toisaalta takauksiin ja korkotukiin ja toisaalta
veronkevennyksiin. Merkittdvimpié toimia olivat
ansiotuloverotuksen keventdminen, tydnantajien
Kela-maksun poisto ja elintarvikkeiden arvon-
lisdiverokannan alentaminen. Niiden veronalen-
nusten yhteisvaikutus valtiontalouteen oli noin 2
mrd. euroa vuonna 2009.

Valtionhallinnon rahoitusasema muuttui vuo-
den 2009 aikana voimakkaasti alijadmaiseksi.
Aljjadmé oli 8,6 mrd. euroa eli suurin vuoden
1995 jélkeen. Valtion verotulot vilillisistd verois-
ta vahenivit 4,4 % ja valittomista veroista perati
31 %. Keskeinen syy tdhén oli se, ettd valtion saa-
mat yhteisoverotuotot pienenivit alle puoleen,
mutta myos kotitalouksien valtiolle maksamat
tuloverot védheniviat 21 % verotuksen keventy-
misen ja padomatulojen pienentymisen takia.
Kunnille ja kuntayhtymille maksetut tulonsiir-
rot (ml. arvonlisdveron palautus) kasvoivat 5,5 %
ja tulonsiirrot sosiaaliturvarahastoille, erityisesti
Kansaneldkelaitokselle, 23 %. Viimeksi maini-
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tulla toimella kompensoitiin tyonantajien Kela-
maksun poistamisen vaikutuksia.

Valtion menot jatkoivat kasvuaan kertomus-
vuoden aikana: kulutusmenot kasvoivat nimelli-
sesti 4,7 % ja investoinnit 5,6 %.

Kuntien ja kuntayhtymien alijaidmiksi muo-
dostui 0,7 mrd. euroa eli saman verran kuin edel-
lisend vuonna. Kuntien verotulot kasvoivat vain
puoli prosenttia. Kulutusmenojen kasvu hidastui
selvésti ja oli nimellisesti 2,6 %. Investoinneissa
ei ollut kasvua, vaan niiden arvioidaan séilyneen
edellisvuotisella tasolla.

Tyoelékelaitosten rahoitusylijiimé pieneni
5,1 mrd. euroon, koska maksetut eldkkeet kas-
voivat, mutta elikemaksutulot pysyivat entiselld
tasollaan ja omaisuustulot pienenivit. Elikeme-
noja lisdsivit sekd elidkkeiden kasvu ettd histo-
rian suurin eldkkeelle jidneiden joukko (noin
80 000 henked). Muiden sosiaaliturvarahastojen
talous oli tasapainossa.

Yhteensd julkisyhteisojen rahoitusasema eli
nettoluotonanto oli 4,1 mrd. euroa alijidmai-
nen. EMU-alijidmi poikkeaa hieman kansan-
talouden tilinpidon mukaisesta julkisyhteiso-
jen nettoluotonannosta ja oli 4 mrd. euroa eli
2,4 % bruttokansantuotteesta. Julkinen talous
oli alijidimadinen edellisen kerran vuonna 1997.
Julkisyhteisdjen ns. EMU-velka suhteessa brut-
tokansantuotteeseen kasvoi vuodessa lihes 10
prosenttiyksikkod ja oli44,0 % (kuvio 21). Suurin
osa tistd velasta oli valtionvelkaa. Velkasuhde
oli edelleen selvésti pienempi kuin EU-maissa tai
OECD-maissa keskimaarin, mutta velkasuhteen
nousuvauhti oli nopea.

Vuoden 2009 syvin taantuman perintoni Suo-
men julkinen talous on aiempaa suuremman so-

Kuvio 21.
Suomen EMU-velka
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peutumishaasteen edessid. Vaeston ikdrakenteen
muutos on Suomessa tapahtumassa nopeammin
kuin EU-maissa keskiméarin. Vieston ikdanty-
misen aiheuttamiin menopaineisiin vastaamisek-
si Suomen julkisen talouden — ennen kaikkea
valtiontalouden — olisi palauduttava tasapainoi-
seksi ja mieluiten ylijaidmaiseksi mahdollisim-
man pian.

2.3 Hintavakaus ja yksityisen sektorin
velkaantuminen

Hintatason nousu pysdhtyi kertomusvuoden
aikana Suomessa lihes kokonaan. Inflaatio oli
Suomessa vuonna 2008 kiihtynyt 4 prosenttiin
eli nopeammaksi kuin euroalueella keskimia-
rin. Talouskriisin vaikutuksesta hintojen nousu
pysdhtyi kuitenkin nopeasti. Koko kansanta-
louden hintatason arvioidaan kohonneen vain
0,6 % vuoden 2009 aikana mitattuna brutto-
kansantuotteen hintaindeksilla. Kuluttajahinnat
eivit nousseet lainkaan; kuluttajahintaindeksin
muutos oli 0,0 %. Kotitalouksien kulutusme-
nojen hintaindeksi kansantalouden tilinpidossa
kohosi kuitenkin 1,0 %. Ero johtuu siitd, ettd
kansantalouden tilinpidossa asumispalveluiden
hintaa mitataan vuokrien muutoksella, kun ku-
luttajahintaindeksissé otetaan huomioon myods
omistusasumisen menot, jotka pienenivét selvis-
ti vuoden 2009 aikana. Euroalueen inflaatiota
mittaava yhdenmukaistettu kuluttajahintain-
deksi (YKHI) nousi Suomessa noin prosentin
vuoden 2009 aikana (kuvio 22). Tdmi johtuu
siitd, ettd korkotason laskun vaikutusta ei oteta
huomioon YKHIA laskettaessa.

Kuvio 22.
Kuluttajahintojen kehitys Suomessa
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Vaikka inflaatio pysdhtyi kertomusvuoden ai-
kana, ansiotason nousu jatkui, joskin aiempaa
hitaampana (kuvio 23). Tahdn olivat syyna vuon-
na 2007 solmitut tydoehtosopimukset, joiden pe-
rusteella sopimuspalkkoja korotettiin edelleen
vuonna 2009. Palkansaajien reaaliansiot kas-
voivat voimakkaasti inflaation hidastuessa. Tyo-
paikkansa sdilyttineiden tyontekijoiden ostovoi-
ma kasvoi vield enemman, koska ansiotulojen ve-
rotus keventyi. Toisaalta palkkasumman kasvu
hidastui ldhelle nollaa, koska tehtyjen tyotuntien
madrd viahentyi lomautusten ja irtisanomisten
vuoksi. Vuoden 2009 lopulla solmittujen tyoeh-
tosopimusten perusteella nayttad silta, ettd an-
siotason nousuvauhti tulee vuosina 2010 ja 2011
hidastumaan selvisti ja lahestymédin euroalueen
keskiméaariista kehitysta.

Kuvio 23.
Tyokustannukset tyontekijii kohden
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Kuvio 24.

Suomalaisten kotitalouksien siiistimisaste
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Reaalitulojen kasvusta ja korkotason laskusta
huolimatta yksityinen kulutus supistui. Epavar-
muuden kasvaessa kotitaloudet lisdavit tyypil-
lisesti sdastamistadn. Kotitalouksien kulutus-
menot pienenivit 1,2 %. Kulutusmenot olivat
pienemmat kuin kiytettdvissd oleva tulo, joten
sddstamisaste eli sidston suhde kéytettivissi ole-
vaan tuloon muuttui positiiviseksi ja oli 2,5 %
(kuvio 24).

Sddstamisasteen nousu oli tervetullut muutos,
koska se antoi toiveita siitd, ettd suomalaisten ko-
titalouksien pitkdédn jatkunut velkataakan kasvu
ja velkaantumisasteen nousu voisivat hidastua.
Kertomusvuoden aikana kotitalouksien velkaan-
tumisaste kohosi kuitenkin edelleen ja saavutti
uuden enndtyksen eli 113,5 % (kuvio 25).

Kuvio 25.
Suomalaisten kotitalouksien velat suhteessa
kéytettivissii oleviin tuloihin
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Kuvio 26.

Asuntojen hintakehitys Suomessa

Prosenttimuutos edellisvuotisesta
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Finanssikriisin puhkeamisen seurauksena asun-
tokauppa hiljentyi myos Suomessa ja asuntojen
kysynté viheni, miké johti lievddn asuntojen hin-
tojen laskuun. Lasku ei kuitenkaan osoittautu-
nut pitkdaikaiseksi, vaan vuoden loppua kohti
asuntomarkkinat osoittivat elpymisen merkkeja
(kuvio 26). Suomessa ei siten koettu samanlaista
asuntomarkkinoiden romahdusta kuin mones-
sa muussa rahoituskriisistid kdrsineessd maassa.
Toisaalta kriisid edeltdnyt asuntojen nousukaan
ei ollut Suomessa yhté rajua.

Suomen talous koki vuonna 2009 poikkeuksel-
lisen syvin taantuman. Sen syynd oli ensisijaisesti
kansainvilisen finanssikriisin aikaansaama vien-
tikysynndn jyrkkd lasku. Taantuman syvyyteen

néhden kotimainen kysyntd ja avoin tyottomyys
sdilyivit kohtuullisen vakaina. Tédmdn voi katsoa
Jjohtuvan siitd, ettd ohjauskorkojen lasku vilittyi
lyhyiden markkinakorkojen laskun kautta nopeas-
ti Suomen talouteen. EKP:n rahapolitiikka, joka
merkitsi nopeaa korkotason laskua vuoden 2009
alkupuolella, ndyttdid siten pankkivaltuuston ar-
vion mukaan sopineen hyvin Suomen taloudelle.
Talouskriisin  vuoksi inflaatiopaineet viheniviit
nopeasti ja korkotason lasku tuki sopivalla tavalla
kotimaista kysyntdd tilanteessa, jossa vienti aleni
romahdusmaisesti. Jatkossa riskind on kuitenkin
se, ettd matala korkotaso voi johtaa uudelleen vel-
kaantumisen kasvuun ja asuntojen hintojen liialli-
seen nousuun.
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3 SUOMEN PANKIN TOIMINTA

3.1 Rahoitusjirjestelméin vakaus ja tehokkuus

Syksylla 2008 puhjennut finanssikriisi uhkasi
lamauttaa kansainvélisen pankkijarjestelmin
toimintakyvyn. Keskuspankkien laajojen tuki-
toimien ansiosta rahoituksen valittymista uhan-
nut maailmanlaajuinen kriisi kuitenkin lieveni
asteittain vuoden 2009 aikana ja kansainvilisten
rahoitusmarkkinoiden toimintakyky alkoi pa-
lautua. Rahoitussektorin likviditeetti- ja tartun-
tariskit vahenivit kaikkialla, ja sektori onnis-
tui julkisen tuen turvin toimimaan luotettavasti
my0s kriisin oloissa. Euroalueen pankkisektorin
toimintakyky kyettiin kokonaisuudessaan sdilyt-
timédn lapi kriisin verrattain hyvind. Tama oli
tosin mahdollista vain siksi, ettd EKP ja muut
keskuspankit turvasivat poikkeustoimin pank-
kien rahoituksen, mikd vuorostaan mahdollisti
yritysten pankkirahoituksen jatkumisen muiden
rahoituslihteiden ehtyessd. Rahoitussektorin
toimintaympéristd pysyi vuonna 2009 kuitenkin
vaikeana, silld kriisin lieveneminen perustui suu-
relta osin eri maiden viranomaisten poikkeuksel-
lisen mittaviin tukitoimiin. Vaikea tilanne nékyi
Suomen Pankin kansainvilisessd yhteistydssd ja
toiminnassa rahoitusjarjestelmin luotettavuu-
den ja tehokkuuden yllapitijana.

Suomen rahoitussektori vilttyi joutumasta
globaalin finanssikriisin kouriin. Toukokuussa
2009 julkaistussa vakausarviossa Suomen Pank-
ki totesi rahoitusmarkkinoiden myllerryksen
pahimman vaiheen rauhoittuneen, mutta toi-
saalta huomautti kriisin painopisteen siirtyneen
reaalitalouteen. Ndkymien heikentymisen lisdksi
reaalitaloutta rasitti pankkien luotonantokyvyn
huononeminen. Luottotappioiden lisidntymisen
ennakoitiin pitdvéin rahoitusmarkkinoiden kyvyn
rahoituksen vilitykseen huonona vield pitkdén.
Rahoitusmarkkinoiden vakauden todettiin kui-
tenkin pysyneen Suomessa kansainviliseen tilan-
teeseen nihden hyvina.

Joulukuussa 2009 julkaistussa vakausjulkai-
sussa Suomen Pankki totesi, ettd rahoitusmark-
kinoiden maailmanlaajuisen kriisin lievenemises-
td huolimatta tilanne jatkui edelleen haavoittu-
vana ja ettd kansainvilinen rahoitusjarjestelma

toimi yhé puutteellisesti. Pitkéaikaisen rahoituk-
sen saanti ei ollut taysin elpynyt, ja euroalueen
heikoimpien pankkien todettiin olevan jatkuvasti
valtion tukitoimien varassa. Sen sijaan Suomen
pankkisektorin kannattavuuden ja vakavarai-
suuden arvioitiin sdilyneen hyvini erittdin vai-
keassa toimintaympéristossd. Tastd kertoi myos
se, ettd suomalaiset pankit eivit joutuneet ker-
tomusvuoden aikana turvautumaan lainkaan
julkiseen tukeen, vaikka tihdn mahdollisuuteen
oli varauduttu. Vakuutussektorista puolestaan
todettiin, ettd osakkeiden kevailla 2009 alkanut
kurssinousu tuki aiemmin heikentynyttd vakuu-
tusyhtididen kannattavuutta ja vakavaraisuutta.

Joulukuun vakausjulkaisussa Suomen Pank-
ki arvioi toteutettujen stressitestien perusteella,
etti Suomessa finanssisektorin vakavaraisuus
kestéisi yhd myos odotettua heikomman talous-
kehityksen. Yhtend avainkysymykseni pidettiin
rahoitusjarjestelmin kykya yllapitda luotto-
jen vilitystd, jolla tuetaan talouden elpymista.
Riskitekijoiksi ndhtiin muun muassa taantuman
pitkittyminen, joka voisi heikentéd uudelleen ra-
hoitussektorin toimintaympéristod, seka se, etta
kriisiytyneet pankit jaisivét riippuvaisiksi julki-
sen vallan tukitoimista. Mainittavana riskini pi-
dettiin myOs rahoitussektorin sdéntelyuudistuk-
sen toteuttamatta jidmistd, jolloin jarjestelmédén
jdisi rakenteellisia heikkouksia. Nama riskit eivit
kuitenkaan toteutuneet kertomusvuoden aikana.

3.2 Suomen Pankin viranomaisyhteistyo

Suomen Pankin yhteistyd muiden viranomais-
ten kanssa painottui kertomusvuonna globaalin
finanssikriisin seurausten lieventidmiseen ja vas-
taavanlaisten kriisien ehkéisyyn. Suomen Pankin
osallistuminen kotimaiseen ja kansainviliseen
viranomaisyhteistyohon keskittyikin kertomus-
vuonna yhd enemmén sidntelyn ja valvonnan
kehittamiseen sen jdlkeen kun eurooppalaisen
rahoitusjarjestelmin vélittomistd vakauttamis-
toimenpiteistd oli alkuvuoden aikana sovittu.
Osana eurojarjestelmida Suomen Pankki osal-
listui operaatioihin, joilla keskuspankit torjuivat
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pankkien vilisen epédluottamuksen aiheuttamaa
markkinalikviditeetin vihenemistd suuntaamal-
la pankeille lyhytaikaista rahoitusta. EKPJ mm.
kdynnisti katettujen velkakirjojen 60 mrd. euron
suuruisen osto-ohjelman kesakuussa 2009. Muu-
tamat suomalaiset pankit hyddynsivit tatd oh-
jelmaa liikkeeseenlaskijoina ja myyjind. Myds
Suomen Pankki osallistui eurojarjestelmén osto-
ohjelman toteutukseen. Liséksi pankki osallistui
kertomusvuonna valtioiden pankkitukitoimen-
piteiden valmisteluun Euroopan unionin talous-
jarahoituskomiteassa, eurojarjestelméassi ja Suo-
messa.

Yleismaailmallisen rahoitusmarkkinakriisin
seurauksena myOs Suomessa varauduttiin sii-
hen, ettd tarvittaessa valtio voi joutua tukemaan
pankkeja. Vuonna 2009 saatiin aikaan seuraavat
lainsdaddnnolliset valmiudet timén mahdollista-
miseksi: 1) laki valtion paddomasijoituksista talle-
tuspankkeihin ja 2) valtion vakuusrahastolakiin
sisdltyvien valtuuksien laajentaminen. Ensiksi
mainittu laki sallii pAdomasijoitusten teon elin-
kelpoiseen pankkiin huhtikuun 2010 loppuun.
Lisdksi eduskunta jatkoi valtioneuvostolle joulu-
kuussa 2008 antamaansa valtuutusta, jonka pe-
rusteella pankkien jilleenrahoitukseen voidaan
myontdd pyynnostd valtiontakauksia vuoden
2010 loppuun. Nami varautumistoimet noudat-
tavat Euroopan unionissa yleisesti hyviaksyttya
linjaa. Lakien tarjoamia tukimahdollisuuksia ei
kuitenkaan tarvittu.

Suomen Pankki oli mukana laatimassa Suo-
men viranomaisten yhteista raporttia, jossa poh-
dittiin maiden rajat ylittévin finanssivalvonnan
kehittdmistid. Tyoryhmi arvioi lahinnd Suomen
nakokulmasta Euroopan komission toukokuus-
sa 2009 julkaisemia alustavia ehdotuksia Euroo-
pan finanssivalvontajéirjestelmén kehittdmiseksi.
Tyoryhmén mielestd sindnsd kannatettavien eh-
dotusten yksityiskohdissa oli vield tdsmentdmi-
sen tarvetta. Lisdksi tyoryhma ehdotti, ettd viivy-
tyksettd tarkistetaan lainsdédantod, joka koskee
erdiden ulkomaisten luottolaitosten Suomessa
toimivien sivukonttoreiden valvontaa. Suomen
kannalta asia tuli ajankohtaiseksi vuonna 2008,
kun maassa toimineet islantilaispankit joutuivat
vaikeuksiin. Lisdksi pankkitoiminnan kansain-
vilistyminen on jo pitkdin korostanut tarvetta
kehittda monikansallisten toimijoiden valvontaa.

Rahoitusmarkkinasddntelyn  kehittamises-
sd ollaan osin vuoden 2008 kriisin seurauksena
tekeméssd Basel 11 -sddntelyyn muun muassa
pddomavaatimusten kiristimiseen, pankkien
padomien laadun parantamiseen ja rahoitus-
markkinoiden myotésyklisyyden vihentdmiseen

tahtddavid muutoksia. Suomen Pankki osallistui
néihin kehittimishankkeisiin EU:n eri elimissa.

Suomessa rahoitusjirjestelmén valvonnan ra-
kenteiden muutos eteni, kun uusi rahoitusmark-
kinoiden instituutioita valvova viranomainen
Finanssivalvonta (Fiva) aloitti toimintansa vuo-
den 2009 alussa. Fiva on yhdistetty aiemmin eril-
laédn toimineista Rahoitustarkastuksesta (Rata)
ja Vakuutusvalvontavirastosta.

3.3 Suomen Pankin sijoitustoiminta

Suomen Pankin hallinnoimat sijoitukset muo-
dostuvat pankin omasta rahoitusvarallisuudesta,
EKP:lle luovutetusta varanto-osuudesta ja Suo-
men Pankin elikerahaston varallisuudesta. Vuo-
den 2009 lopussa oman rahoitusvarallisuuden
arvo oli 15 752 milj. euroa, EKP:lle luovutettu
varanto-osuus 722 milj. euroa ja eldkerahaston
varallisuuden arvo 503 milj. euroa.

Suomen Pankin taseen merkittévin osa on ra-
hoitusvarallisuus. Rahoitusvarallisuus on 44 %
pankin taseen vastaavaa-osuudesta. Rahoitus-
varallisuus koostuu valuuttavarannosta ja euro-
midrdisestd varallisuudesta. Valuuttavaranto
taas koostuu Yhdysvaltain dollarista, Englannin
punnasta, Japanin jenista ja Sveitsin frangista, ja
sithen lasketaan kuuluviksi myos kulta seké eri-
tyisten nosto-oikeuksien méaraiset erdt (Special
Drawing Rights, SDR). Euromidrdisen varalli-
suuden maéra kasvoi kertomusvuonna padasias-
sa saatujen korkotuottojen johdosta.

Suomen Pankin tavoitteena rahoitusvaralli-
suuden hallinnoinnin kannalta on sovittaa yh-
teen toisilleen vastakkaiset tavoitteet, jotka ovat
turvallisuus, likvidiys ja tuotto. Pankki sijoittaa
rahoitusvarallisuutensa turvallisesti korkomark-
kinoille likvideihin kohteisiin, jotta se on tarpeen
vaatiessa nopeasti kaytettivissa erilaisissa kriisi-
tilanteissa. Samalla Suomen Pankilla on kuiten-
kin vastuu varallisuutensa arvon kehityksesta,
mika tarkoittaa, ettd varoille pyritddn saamaan
my6s mahdollisimman hyvd tuotto. Suomen
Pankki méérittad pitkén aikavilin sijoitussalkul-
leen strategisen koostumuksen, jolla tavoitellaan
turvallisuus- ja likvidiysrajoitteiden puitteissa
mahdollisimman hyvia tuotto-riskisuhdetta.

Rahoitusvarallisuuden kokonaistuotto vuon-
na 2009 oli 3,25 % eli noin 441 milj. euroa. Ko-
konaistuotto jakautuu korkotuottoon ja valuut-
takurssituottoon. Suomen Pankin rahoitusva-
rallisuus oli sijoitettuna ainoastaan korkoinstru-
mentteihin ja niissd vain luottoluokitukseltaan
parhaisiin kohteisiin tiukan riskienhallinnan



ohjauksen mukaisesti. Vuoden 2009 alkupuolel-
la korot laskivat keskuspankkien koronlaskujen
myoté, ja rahoituskriisin hellittdessd myos luot-
toriskillisten lainojen korot laskivat. Korkojen
laskun vuoksi pankin varallisuus tuotti kohtuul-
lisesti. Korkojen poikkeuksellisen matalan ny-
kytason takia ldhivuodet tulevat olemaan haas-
teellisia rahoitusvarallisuuden tuoton kannalta.
Valuuttakurssimuutoksista aiheutuneet tuotto-
vaikutukset olivat pienid sekd vuonna 2008 etti
vuonna 20009.

3.4 Suomesta liikkeeseen lasketun euroseteliston
mairi kasvoi edelleen

Suomesta litkkeeseen lasketun euroseteliston
vuotuinen kasvu pysyi myos vuonna 2009 ldhes 1
mrd. euron vauhdissa. Mitddn merkittavad hidas-
tumista kateisen liikkeeseenlaskussa ei Suomessa
ollut vield ndhtdvissd verrattuna koko euro-
alueeseen. Finanssikriisin aikana lokakuussa
2008 nostetut normaalia suuremmat kateissum-
mat eivit palautuneet vuoden 2009 aikana takai-
sin Suomen Pankkiin, vaan jdivit padosin yleison
haltuun. Luottamus rahoitusmarkkinoihin ei siis
nayta talta osin vield tdysin palautuneen. Sama
havainto pitee myds euroalueella nostettuun
ylimédériiseen setelistoon (ldhes 40 mrd. euroa),
silld koko euroalueella finanssikriisin aikaansaa-
ma kiteisen kysynnidn kasvu oli vield selvisti
voimakkaampi kuin Suomessa.

Kierrosta tavattujen eurovadrenndsten maara
koko maailmassa kasvoi selvdsti myos vuonna
2009. Suomesta eurosetelividrennoksia on koko
eurokauden ajan 16ytynyt poikkeuksellisen va-
hdn, ja Suomesta kierrosta tavattujen setelivia-
renndsten suhteellinen osuus on ollut pikem-
minkin vihenemidn pdin. Osaksi timé johtuu
siitd, ettd Suomi on vahva korttimaksumaa, mis-
ta syystd kiteisen kdyttd on meilld vihentynyt.
Setelivadrenndsten levittdjat on Suomessa saatu
nopeasti kiinni yleensd jo kaupassa, mikd on te-
hokkaasti vihentdnyt ulkomaisten vidrenndsten
levittéjien intoa toimia Suomessa. Vuonna 2009
Suomesta 16ydettiin 861 setelividrennostd, mika
oli reilut 150 vddrennostd enemmén kuin edel-
lisvuonna.

3.5 Suomen Pankin kansainvilinen toiminta
Suomen Pankin johto ja asiantuntijat osallistui-

vat kertomusvuoden aikana Euroopan keskus-
pankkijarjestelmédn (EKPJ) tydohon sen kaikissa
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valmisteluportaissa. Suomen Pankista oli jésen
kaikissa EKPJn komiteoissa sekd useimmissa
komiteoiden alaisissa tydoryhmissé, joita oli yh-
teensd noin 60. Vuoden 2009 aikana EKP:ssd
tyoskenteli 12 suomenpankkilaista eripituisissa
madriaikaisissa asiantuntijatehtévissd. Euro-
jarjestelmidssd toimi myos monia korkean tason
tilapdiskomiteoita esimerkiksi seteli-, tietotek-
niikka-, rahoitusmarkkinoiden sekd maksujér-
jestelmien alueella. Suomen Pankin johtokunnan
jasenet osallistuivat ndihin omien vastuualueit-
tensa mukaisesti.

Suomen Pankki osallistuu kansainviliseen
yhteistyohon useiden eri jdrjestojen kautta.
Lain mukaan Suomen Pankki vastaa Suomen
valtion puolesta yhteyksistd Kansainviliseen
valuuttarahastoon (International Monetary
Fund, IMF). Lisdksi Suomen Pankki osal-
listuu  osakkeenomistajana  Kansainvilisen
jarjestelypankin (Bank for International Settle-
ments, BIS) ja viiden Euroopan unionin komi-
tean seki taloudellisen yhteistyon ja kehityksen
jarjeston (Organisation for Economic Co-opera-
tion and Development, OECD) toimintaan.

Suomen edustajana Kansainvilisen valuut-
tarahaston ylimméssd péadtoksentekoelimessi
hallintoneuvostossa toimi Suomen Pankin
padjohtaja Erkki Liikanen ja varajéseneni joh-
tokunnan varapuheenjohtaja Pentti Hakkarai-
nen. Hallinto-neuvosto kokoontui vuosittaiseen
kokoukseensa lokakuussa Istanbulissa Turkissa.

Suomi kuuluu valuuttarahastossa Pohjois-
maiden ja Baltian maiden vaalipiiriin, jolla on
yhteinen edustaja rahaston johtokunnassa. Jens
Henriksson Ruotsista jatkoi vuonna 2008 alka-
nutta kaksivuotista toimikauttaan vaalipiirin
edustajana ja johtokunnan jdsenend. Suomen
Pankki osallistui yhdessd valtiovarainministe-
rion kanssa Pohjoismaiden ja Baltian maiden
vaalipiirin koordinaatioon, jonka avulla valuut-
tarahaston johtokunnassa kasiteltdvistd asiois-
ta pyritddn muodostamaan vaalipiirin yhteinen
nakemys.

Valuuttarahaston johtokunta késitteli helmi-
kuussa 2009 rahaston neljannen sopimusartiklan
mukaisen maa-arvion Suomen talouden kehityk-
sestd ja harjoitetusta talouspolitiikasta. Maa-
arvion teki valuuttarahaston asiantuntijaryh-
md Suomessa loka-marraskuussa 2008. Asian-
tuntijaryhmdn mukaan Suomella on edessdidn
merkittavid haasteita, vaikka Suomi kuuluukin
taloudessa parhaiten menestyneiden EU-maiden
joukkoon. Asiantuntijaryhmi totesi maailman-
laajuisen rahoituskriisin levidmisen vaikuttavan
jo epéedullisesti taloudelliseen toimeliaisuuteen.
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Pitemmalld aikavililld vdeston nopea ikddnty-
minen ja tuottavuuden kasvun hidastuminen
uhkaavat valuuttarahaston asiantuntijoiden mu-
kaan Suomen talouden kasvua ja julkisen talou-
den kestévyytta.

Usean valuuttarahaston jasenmaan talousti-
lanne heikkeni nopeasti kansainvélisen rahoitus-
kriisin laajentuessa vuosien 2008-2009 kuluessa,
ja rahasto sopi jisenmaiden kanssa uusia ra-
hoitusjarjestelyjd tiuhaan tahtiin marraskuusta
2008 lahtien. Pohjoismaiden ja Baltian maiden
vaalipiiristd seké Islanti ettd Latvia turvautuivat
valuuttarahaston rahoitusjdrjestelyyn jo loppu-
vuonna 2008. EU-maista Unkari, Puola ja Ro-
mania sopivat rahoitusjarjestelyistd valuuttara-
haston kanssa vuoden 2009 aikana.

Istanbulissa pidetyssd vuosikokouksessa paa-
johtaja Liikanen piti Pohjoismaiden ja Baltian
maiden edustajana vuosikokouspuheen, jossa
hian korosti laajan kansainvilisen yhteistyon
merkitystd rahoituskriisin hoidossa ja maail-
mantalouden palauttamisessa kasvu-uralle. Niin
ikddn hidn korosti puheessaan hallintouudistuk-
sen toteuttamista siten, ettd danivallan siirtyma
yliedustetuilta mailta aliedustetuille noudattaa
jo hyviksyttyd kiintidkaavaa. Uudistuksen tu-
lisi my6s taata kaikille jasenmaille tasapuoliset
vaikuttamismahdollisuudet ~ valuuttarahaston
padtoksenteossa.

Maailmanlaajuisen rahoituskriisin seuraukse-
na erityisesti G20-ryhmén kokouksissa keskus-
teltiin laajasti Kansainvilisen valuuttarahaston
roolista kriisin ratkaisemisessa ja kriisien ennal-
tachkdisemisessé yleisesti. Maailmanlaajuisen
jasenistonsd ja makrotaloudellisen osaamisensa
ansiosta valuuttarahasto valikoitui keskeisek-
si foorumiksi arvioitaessa rahoituskriisin syita
sekd tehtdessd johtopadidtoksid kansainvilisen
rahoitusjarjestelmidn uudistustarpeista. G20-
ryhmin johtajat kokoontuivat kahdesti vuonna
2009 ja pitivat tarkedna, ettd valuuttarahastolla
on riittavit resurssit jisenmaidensa tukemiseen.
Valuuttarahaston luotonantoresurssien kolmin-
kertaistamiseksi paétettiin kasvattaa rahaston ti-
lapaisesti kdytettivissd olevia rahoitusresursseja
korkeintaan 600 mrd. Yhdysvaltain dollariin ja-
senmaiden kanssa solmittavilla luottojarjestelyil-
14. Liséksi hyviksyttiin valuuttarahaston erityis-
ten nosto-oikeuksien (Special Drawing Rights,
SDR) uusi liikkeeseenlasku ja erityisallokaatio
(SDR allocation). Yhdessd ndmid kasvattivat
erityisten nosto-oikeuksien mdédrdn 283 mrd.
Yhdysvaltain dollariin. Rahoituskriisin seurauk-
sena G20-maiden johtajat paattivat huhtikuun
huippukokouksessa myo0s perustaa uuden va-

kausneuvoston (Financial Stability Board, FSB)
korvaamaan vuodesta 1999 toimineen rahoitus-
jarjestelman vakautta edistivin foorumin (Fi-
nancial Stability Forum, FSF). Vakausneuvoston
tehtéviani on edistdd kansainvilisen rahoitusjar-
jestelmin vakautta sekd toimia tiiviissad yhteis-
tyossd Kansainvilisen valuuttarahaston kanssa
rahoitusjirjestelmédn haavoittuvuuksia arvioi-
taessa. Vakausneuvoston jasenisto koostuu ra-
hoitusjarjestelman vakautta edistivin foorumin
jasenistd, kaikista G20-maista sekd Espanjasta
ja Euroopan komissiosta, ja silld on sihteeristd
Kansainvilinen jarjestelypankin yhteydessa.

Kansainvilinen jérjestelypankki (BIS) jirjes-
tdd vuosittain kuusi sddnnoénmukaista pééjoh-
tajatasoista tapaamista, joihin Suomen Pankin
padjohtaja osallistuu. Kertomusvuonna niissa
tapaamisissa keskusteltiin ajankohtaisesta talou-
dellisesta tilanteesta sekd rahoitusmarkkinata-
pahtumista ja sdédtelyn kehittamisestd globaalilla
tasolla. Nailla keskusteluilla on tarked merkitys
muun muassa kansainvilisen valvonta- ja sdéte-
ly-yhteistyon kehittimisen kannalta.

Suomen Pankin johtokunnan jisenet osallis-
tuivat vuoden 2009 aikana useisiin kansainvi-
lisiin seminaareihin ja konferensseihin. Lisdksi
Suomen Pankki isdnndi kertomusvuoden aikana
ulkomaisia arvovieraita. Ruotsin keskuspankin
pankkivaltuusto ja johtokunta olivat pankin vie-
raina helmikuussa merkkivuoden 1809 tiimoil-
ta. Toukokuussa Saksan keskuspankin entinen
péaijohtaja Hans Tietmeyer kédvi puhumassa ai-
heesta "The Single Currency — a German View”.
Kesdkuussa Suomen Pankin péddjohtaja puhui
Kansainvilisen lehdistoinstituutin  Helsingissa
jarjestetyn maailmakonferenssin osallistujille ja
tarjosi heille illallisen.

3.6 Viestinti ja tutkimus

Tietdmystd Suomen Pankista ja eurojirjestel-
mastad pyrittiin vuoden 2009 aikana lisidmaan
jarjestamalla yleisolle avoimia luentotilaisuuk-
sia. Euroalueen syntymisestd tuli kuluneeksi ta-
san kymmenen vuotta, ja Suomen Pankki juhlis-
ti merkkivuotta jirjestimélld kevailla Euro 10
vuotta — Miten tdstd eteenpiin? -yleis6luentosar-
jan. Tilaisuudet jarjestettiin Helsingissd yhdessa
Eurooppalainen Suomi ry:n kanssa. Luennot
kerésivat paikalle yhteensd ldhes 800 kuulijaa.
Luentosarjan puhujina oli euroon liittymisen
aikana keskeisissd tehtivissd toimineita henki-
16itd. EKP:n johtokunnan jisenenékin toimi-
nut Sirkka Haméldinen ja entinen pdaministeri



Paavo Lipponen kertoivat kokemuksiaan euroon
siirtymisestd, presidentti Martti Ahtisaari puhui
aiheesta ”Yhteinen raha rauhan edistdjand” ja
puhemies Sauli Niinistd sekd toimitusjohtaja
Sixten Korkman kertasivat kokemuksiaan ta-
lous- ja rahaliiton ensimméisiltd vuosilta. Ke-
vadn luentosarjan péditti Saksan keskuspankin
entinen piadjohtaja Hans Tietmeyer. Sarjaan
kuului myos akateeminen professoripaneeli, jo-
hon osallistuivat ylijohtaja Jukka Pekkarinen,
tutkimusjohtaja Juhana Vartiainen ja Suomen
Pankin johtokunnan jasen Seppo Honkapohja.
Vuonna 2009 Suomen Pankki teetti oman tut-
kimustoimintansa laatuarvioinnin kolmannen
kerran. Arvioitsijoina toimivat pankin ulkopuo-
liset tieteelliset asiantuntijat. Laatuarviointi to-
teutetaan viiden vuoden vilein, ja titd ennen se
on tehty vuosina 1999 ja 2004. Tilla kertaa johto-
kunta kutsui arviointiryhmidn kansainvélisesti
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tunnetut taloustieteen professorit Anil Kashyapin
(Chicago Business School), Matti Pohjolan (Hel-
singin kauppakorkeakoulu) ja Volker Wielandin
(Goethe University, Frankfurt).

Asiantuntijaryhmi totesi joulukuussa jatta-
massddn raportissa ja niin ikddn joulukuussa
pidetyssi johtokuntaseminaarissa pankin oman
tutkimustoiminnan edistyneen viime vuosien
aikana selvdsti tutkimustyon laadun paranta-
misessa. Ryhméa ehdotti kuitenkin joukkoa toi-
menpiteitd tutkimustoiminnan kehittdmiseksi
edelleen. Konkreettiset toimenpidesuunnitelmat
valmistellaan kevddn 2010 aikana. Sekd uusin
ettd edellinen arviointiraportti on julkaistu eng-
lanniksi Suomen Pankin verkkopalvelun osiossa
“Tutkimus”. Korkeatasoinen ja relevantti tutki-
mus tarjoaa pankille mahdollisuuden lisdta vai-
kuttavuuttaan.
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4 SUOMEN PANKIN TILINPAATOS

Tase, milj. euroa

31.12.2009 31.12.2008
VASTAAVAA
1 Kulta ja kultasaamiset..................ccocoevvieeeiiieenieiniisiieieneen 1208 980
2 Valuuttamddrdiset saamiset euroalueen ulkopuolelta..................... 6225 4597
Saamiset Kansainvéliseltd valuuttarahastolta...................... 1609 356
Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja
muut valuuttamaAardiset Saamiset........cccooveevveueeeevcnecnenns 4617 4241
3 Valuuttamddrdiset saamiset euroalueelta ..................cocevveveeenn.n. 1120 2577
4  Euromddrdiset saamiset euroalueen ulkopuolelta .......................... 845 581
S Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvdt euromdidrdiset
saamiset euroalueen luottolaitoksilta 2710 2 600
Perusrahoitusoperaatiot..........c.c.ceeeveenennene 20 350
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 2690 2 250
6  Muut euromddrdiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta............. 126 0
7 Euromdidrdiset arvopaperit euroalueelt....................cccevveuveeen.n. 8002 7265
Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettivit arvopaperit............. 531 -
MUUL ATVOPAPETIL ..eneivieiiiieeiiiieeiie ettt eiieeeeieeeeiee e eeeeeeees 7471 7 265
8  Eurojdrjestelmdn SiSAiSet SAAMISCL .............c...ccceeeceeeesieeenieeennenns 14 280 10 162
Osuus EKP:n padomasta........cooovvveeeiiiiiiiiiiniiie e 78 73
Valuuttavarantojen siirtoon perustuva saaminen ................. 722 717
TARGET?2-jarjestelmidn ja kirjeenvaihtaja-.........ccccceeneee.
pankkitileihin liittyvat saamiset (N€tt0).........cocvvvevvvreruneens 9535 5197
Euroseteleiden kohdistamiseen eurojirjestelmian
sisalla liittyva nettosSaaminen ...........oceeveveereieieeeiiiee e 3945 4174
O MUUTE SAQIMISEL ..ot e 1130 1254
Euroalueen metalliraha..........ccooveviiiiiieniiiiiinic e 19 22
Aineellinen ja aineeton kayttoomaisuus.........ccceeeveeenveenns 189 185
Muu Vaihto-OmMaISUUS ...ccc.vervirit et 528 481
IMIUUE e et et e 393 566
YHEEEIISH .ttt ettt 35646 30016

Pyoristyksien vuoksi yhteenlaskut eivét valttimattd tdsmada.
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31.12.2009 31.12.2008
VASTATTAVAA
1 Liikkeessc 0levat SEtelit...............ccovvvueeeieiieneeeiiiiiieeeeeciiiieeee e 13 330 12 532
2 Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvdit
euromdidirdiset velat euroalueen luottolaitoksille 13 543 8110
Vahimmaéisvarantotalletukset ....................... 8 085 1015
Y OtalletukSet ...oevveeeiiiee e 5458 7095
Miiraaikaistalletukset
(likviditeettid vihentdvi hienosddtooperaatio)..........cc.ueenn.. - -
3 Euromddirdiset velat muille euroalueella oleville ............................ 14 3009
4 Euromddrdiset velat euroalueen ulkopuolelle................................. 234 37
5 Valuuttamddirdiset velat euroalueelle.............................c..cceeeeennn. 248 0
6  Valuuttamdidrdiset velat euroalueen ulkopuolelle ........................... 363 -
7 Mydnnettyjen erityisten nosto-oikeuksien vastaerd........................ 1295 158
8  Eurojdrjestelmdn Sisdiset velat................ccccoovvievceieninieninianenanns - -
O MUUE VOLAT ... e 155 191
10 AFVORIMUUTOSTILL ... 1703 1622
L1 VAFQUKSCE ... 2325 2092
12 OMA PAGOMQ ...t 2015 1 864
Kantarahasto......cccooeeiiviiiiiiiiicieececeee e, 841 841
Vararahasto .......cccveeeiieiiiiieeieeiii e 1174 1023
13 Tilik@QUAen VOITIO .................ccceeeeeeeeiiieeeeee e 420 401
YHEEENSH ..ovviiiiiiiiii e 35 646 30016
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Tuloslaskelma, milj. euroa

1.1.-31.12.2009
KOTKOTUOTOL ... 590
KOTKOKUIUL ... e -71
KORKOKATE. .........ovvoieiieiiiiieeeeeee e 519
Valumt LAKUFSSIOFOL ... 15
Arvopapereiden RINEACFOL...............c.c.c..ccueeeiueieieieeeieeeeeeeeeeees 101
Valuuttakurssi- ja hintaerovarauksen muutos ...............c...ccccoeeuee... -116
RAHOITUSKATE..........ooeeeeiiiiiieeeeeeee et 519
Rahoitustulon netto-osuus ......... 21
OSUUS EKP 1 VOITOSTAU .....eeeeee e eeeeee e 2
Varaus EKPJ:n rahapolitiikan riSkeiRin ...............cccoccecoenceeenicnan. 31
Muut keskuspankkitoiminnan tuotot .............ccccccceeveeeeeeeeenennnn. 17
KESKUSPANKKIERIEN KATE.........cccccoovviiieeiiiiiiiiieeeeeeaeene, 590
MULE TUOTOL ..o 43
TOIMINIAKUIUE ... e -112
HenKilOStOKUIUL .....vvviiiiiiiiieee e -53
Eldkerahaston kannatusmaksu...............oooooiiiiiiiiiiiiiieneeeeee, -10
Hallinnolliset KulUt ........ouvvviiiiiiiiiiieee e -31
Poistot kayttoomaisuudesta ............oocvvieriiieniiienie e -7
Setelien hankintakulut -10
MUUL KUTUL ..o -1
TOIMINNALLINEN TULOS ......oooiiieiiiieiieciiiiieeeeee e 521
ELGKeranaston tUlOS . ............c.c....ccoooeeeeeeeeee e 48
Elakerahaston tUOTOt. .. ..uvviveiieeiiiiee e 76
Eldkerahaston KulUt ..........oovvvviiiiiiiiiiiiie e -28
VarausSten MUULOS .....................uuueeeeeeeaeeeeeiieeeeeceiiiieeee e -149

TILIKAUDEN TULOS.......ccoviiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeee 420

1.1.-31.12.2008
844

223

621

485

37

448

621

26

-102
25

569
41

-116

494
=22

67
-89
-71

401



Tilinpaétoksen liitteet, milj. euroa

Osakkeet ja osuudet, RIMEIlISAIVO..............ccccoceeevciiiiiiiiiiiiiiceee e
Kansainvilinen jarjestelypankki (BIS)! .......ccooooiievieiiiiiiininn,
Asunto-08akKeet .........cccoooviiiiiiiiiiiii
Muut osakkeet ja osuudet
Yhteensd .......coccoeeeveeiininn

Laskennallinen osuus arvopaperikeskuksen
FANASTOSTA ...

Eliikesitoumulksista joRtUVA VASTUUL .............c....cccoeieeeeeseiieeaieesieeeeens
Suomen Pankin eldkevastuu
— téstd varauksilla Katettu .........coooeeviiiiiiiniiiic e,

Suomen Pankin huoltoKONtIori .............ccc...cceeeveiiiiiiiiii i,
TalletUKSE ..o e
LUOTOt e

! Suluissa Suomen Pankin suhteellinen omistusosuus BIS:n liikkeessi olevista osakkeista.

1.1.-31.12.2009

22,4 (1,96 %)
2,8

0,0

25,2

0,2

540,0
503,0

20,8
4,5
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1.1.-31.12.2008

22,4 (1,96 %)
2,8

0,0

25,2

0,3

509,3
456,1

17,9
4,9
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Suomen Pankin kiinteistot

Kiinteisto Osoite

Helsinki Rauhankatu 16
Rauhankatu 19
Snellmaninkatu 6'
Snellmaninkatu 2!

Ramsinniementie 34

Kuopio Puutarhakatu 4
Oulu Kajaaninkatu 8
Tampere Himeenkatu 13 b’
Vantaa Turvalaaksontie 1
Inari Saariseldintie 7

! Siirretty vuoden 2002 alussa Suomen Pankin elikerahaston omaisuudeksi.

Valmistumisvuosi

1883119612006
195411981
1857118922001
1901/2003
1920/198311998
1993

1973

1942

1979
1968119761998

Tilavuus noin rn’®

49 500
38 790
26 930
3200
4600
11 900
17 700
36 000
311 500
6 100

Pankkivaltuusto on pédattanyt, ettd Suomen Pankin voitto,
420 319 313,44 euroa, kiytetddin seuraavasti:

Voitosta 160 319 313,44 euroa kaytetadn LSP 21 §:n 2 momentin
perusteella vararahaston kartuttamiseen ja muu osa eli 260 000 000 euroa
siirretddn kaytettavéksi valtion tarpeisiin.



Tilinpaitoksen laatimisperiaatteet

1. Yleiset laatimisperiaatteet

Suomen Pankki noudattaa EKP:n neuvoston
hyviksymid talousperusteisia kirjanpitoperiaat-
teita ja tekniikoita, ja tilinpdatokset laaditaan
nididen yhdenmukaistettujen periaatteiden mu-
kaisesti. Pankkivaltuusto vahvistaa Suomen Pan-
kista annetun lain 11. pykéldn mukaisesti pankin
tilinpaatoksen perusteet johtokunnan esityksen
perusteella.

Suomen Pankin tuloslaskelma siséltid myos
Suomen Pankin elikerahaston ja Finanssival-
vonnan tuotot ja kulut. Suomen Pankin eldkera-
haston sijoitussalkku arvostetaan kuukausittain
kuukauden viimeisen péivin markkinahintaan.

2. Valuutta- ja kultamédériisten erien
arvostaminen

Valuutta- ja kultamééréiset erit on tilinpadtokses-
sd muunnettu euroiksi kdyttéen tilinpadtdspiivan
kursseja. Erdt on arvostettu valuuttakohtaisesti.
Valuuttakursseista johtuva arvostusero kasitel-
la4n erillain arvopapereiden hintojen muutokses-
ta johtuvasta erosta. Realisoitumattomat voitot
kirjataan taseen arvonmuutostilille. Realisoitu-
mattomat tappiot kirjataan tuloslaskelmaan, jos
ne ovat suuremmat kuin aikaisemmin taseen ar-
vonmuutostilille kirjatut vastaavat realisoitumat-
tomat arvostusvoitot. Tuloslaskelmaan kirjattuja
realisoitumattomia tappioita ei peruuteta seuraa-
vina tilikausina. Kullan hinnanmuutos- ja kurssi-
muutoserot kasitelldidn yhtend erdni. Tilikauden
aikana realisoituneiden valuuttakurssivoittojen ja
-tappioiden laskemisessa on kaytetty péivittdisen
nettokeskihinnan menetelmaa. Tilinpdatoksessa
kaytetyt kurssit kdyvit ilmi oheisesta taulukosta.

Valuutta 2009 2008
Yhdysvaltain dollari 1,4406 1,3917
Japanin jeni 133,1600 126,1400
Australian dollari 1,6008 2,0274
Norjan kruunu 8,3000 9,7500
Tanskan kruunu 7,4418 7,4506
Ruotsin kruunu 10,2520 10,8700
Sveitsin frangi 1,4836 1,4850
Englannin punta 0,8881 0,9525
Kanadan dollari 1,5128 1,6998
Erityiset nosto-oikeudet (SDR) 0,9186 0,9051
Kulta 766,3470 621,5420
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3. Arvopapereiden ym. arvostus- ja
jaksotusperiaatteet

Tuotot ja kulut kirjataan suoriteperusteisesti. Reali-
soituneet tuotot ja kulut kirjataan tuloslaskelmaan.
Arvopapereiden hankintahinnan ja nimellisarvon
erotus jaksotetaan arvopapereiden juoksuajalle.
Arvopapereiden hintaeroista johtuvien voittojen ja
tappioiden laskemisessa on kdytetty arvopapereiden
keskihinnan menetelmaa.

Realisoitumattomat voitot kirjataan taseen
arvonmuutostilille. Realisoitumattomat tappiot
kirjataan tuloslaskelmaan, jos ne ovat suuremmat
kuin aikaisemmin taseen arvonmuutostilille kirja-
tut vastaavat realisoitumattomat arvostusvoitot.
Tuloslaskelmaan  kirjattuja  realisoitumattomia
tappioita ei peruuteta seuraavina tilikausina. Seké
valuutta- ettd euromdariiset arvopaperit on arvos-
tettu arvopaperilajeittain. Jos arvopaperilajista tai
valuutasta kirjataan tilinpddtokseen realisoitumat-
tomia tappioita, tdimin arvopaperilajin keskihintaa
tai valuutan nettokeskikurssia muutetaan vastaa-
vasti ennen seuraavan tilikauden alkua.

Arvopapereiden takaisinmyyntisitoumukset
eli kddnteiset reposopimukset kirjataan taseeseen
vakuudellisina talletuksina vastaavaa-puolelle.
Arvopapereiden takaisinostositoumukset eli re-
posopimukset kirjataan taseeseen vakuudellisina
luottoina vastattavaa-puolelle. Reposopimuksil-
la myydyt arvopaperit jidvit Suomen Pankin
taseeseen.

Eldkerahaston sijoitussalkku arvostetaan
kuukausittain ulkopuolisten salkunhoitajien il-
moittamaan kuukauden viimeisen pdivin mark-
kinahintaan.

Rahapolitiikan harjoittamista varten
pidettdvdt arvopaperit

EKP:n neuvoston 7.5. ja 4.6.2009 tekemien paa-
tosten perusteella EKP ja kansalliset keskuspan-
kit alkoivat ostaa rahapolitiikan harjoittamista
varten euroalueella liikkeeseen laskettuja euro-
madrdisia  katettuja joukkovelkakirjalainoja.
Nama arvopaperit arvostetaan jaksotettuun han-
kintamenoon ja niitd testataan arvonalentumisen
varalta.

Muista syistd kuin rahapolitiikan harjoittamista
varten pidettdvdt arvopaperit

Muut kuin erdpdivadn saakka pidettavat jal-
kimarkkinakelpoiset arvopaperit ja vastaavat
saamiset arvostetaan arvopaperikohtaisesti ti-
linpadtospaivain  markkinoiden keskihintaan.
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Erdpdivadan saakka pidettaviksi luokitellut jalki-
markkinakelpoiset arvopaperit ja ei-jalkimarkki-
nakelpoiset arvopaperit arvostetaan jaksotettuun
hankintamenoon vihennettynia mahdollisella ar-
vonalentumisella.

4. EKPIJ:n sisdisid saamisia ja velkoja koskevat
kirjanpitoperiaatteet

EU-maiden kansallisten keskuspankkien vélisid
tapahtumia kisitellain ensisijaisesti TARGET?2-
jarjestelmissd, joka on Euroopan laajuinen au-
tomatisoitu  reaaliaikainen maksujarjestelma.
Tapahtumista syntyy kahdenvilisid saamisia ja
velkoja EU:n keskuspankkien toisilleen pitdmilld
tileilld. Nama saamiset ja velat nettoutetaan siten,
ettd EKP asettuu kummankin osapuolen vasta-
puoleksi. Niain kansallisille keskuspankeille jaa
vain yksi nettopositio EKP:hen nihden.

5. Kayttoomaisuutta koskevat
arvostusperiaatteet

Tilikauden 1999 alusta lukien kdyttGomaisuus on
arvostettu hankintahintaan poistoilla vihennet-
tynd. Poistot lasketaan tasapoistomenetelmalla.
Tasapoistot tehdiddn kédyttdomaisuuden odotet-
tuna taloudellisena kayttoaikana siten, ettd ne
aloitetaan padasiassa hankintaa seuraavan ka-
lenterikuukauden alusta.

Vuonna 1999 taseeseen markkinahintaisina
aktivoitujen rakennusten ja maa-alueiden vas-
taerd on arvonmuutostili. Ndiden rakennusten
poistot on kirjattu arvonmuutostilid purkamalla
siten, ettei niilld ole tulosvaikutusta.

Taloudelliset kayttdajat ovat seuraavat:

— ATK-laitteet ja -ohjelmistot, autot: 4 vuotta

— koneet ja kalusto: 10 vuotta

— rakennukset: 25 vuotta.

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

6. Liikkeesséd olevat setelit

EKP ja euroalueen kansalliset keskuspankit, jotka
yhdessd muodostavat eurojarjestelmén, ovat las-
keneet liikkeeseen euroseteleitd 1.1.2002 alkaen.!
Slovakian liityttyd eurojérjestelmain 1.1.2009 al-
kaen kansallisia keskuspankkeja oli yhteensd 16.
Liikkeessd olevien eurosetelien kokonaisarvo koh-
distetaan keskuspankeille kunkin kuukauden vii-
meisend pankkipdivinid setelien jakoperusteen mu-
kaisesti.> EKP:lle on merkitty 8 prosentin osuus
litkkeessa olevien eurosetelien kokonaisarvosta, ja

loput 92 % on merkitty kansallisille keskuspankeille
setelien jakoperusteen mukaisesti. Osuus ilmoitetaan
taseen vastattavaa-puolella erdssd ~Liikkeessd olevat
setelit”. Kullekin kansalliselle keskuspankille setelien
jakoperusteen mukaisesti kohdistetun eurosetelien
osuuden arvon ja kyseisen keskuspankin tosiasial-
lisesti litkkeeseen laskemien eurosetelien arvon ero-
tuksesta aiheutuu myds eurojarjestelmén sisdisia
saamisia tai velkoja, joille maksetaan korkoa. Nama
korolliset® saamiset tai velat ilmoitetaan alaerdssi
”Eurojarjestelmin siséiset saamiset/velat: Eurosete-
lien kohdistamiseen eurojarjestelmén sisalla liittyva
nettosaaminen/-velka”. Suomen Pankin taseessa erd
on vastaavaa-puolella.

Seteleistd saatava tulo jaetaan kansallisten
keskuspankkien kesken suhteessa niiden EKP:n
paddomasta maksamiin osuuksiin. Néiistd erista
kertyvit korkotuotot ja -kulut selvitetidan EKP:n
tilien kautta, ja ne ovat osa korkokatetta. EKP:n
paddoma-avainta tarkistetaan viiden vuoden va-
lein ja uusien jisenmaiden liittyessd Euroopan
unioniin.

Setelitulo, joka EKP:lle kertyy sen 8 prosentin
osuudesta liikkkeessé olevien eurosetelien kokonais-
arvosta, jactaan padasiassa kansallisille keskuspan-
keille.

Euroopan keskuspankin pdétds, tehty 6. pdivdni

joulukuuta 2001, euroseteleiden liikkeeseenlaskusta
(EKP/2001/15), EYVL L 337, 20.12.2001.
Setelien jakoperusteella tarkoitetaan prosenttiosuuk-
sia, jotka saadaan, kun otetaan huomioon EKP:n
osuus litkkeeseen laskettujen euroseteleiden kokonais-
madrastd ja sovelletaan merkityn padoman jakope-
rustetta kansallisten keskuspankkien osuuteen téstd
kokonaisméarasta.

3 Euroopan keskuspankin paatds (EKP/2001/16) raha-
liittoon osallistuvien jdsenvaltioiden kansallisten kes-
kuspankkien rahoitustulon jakamisesta tilikaudesta
2002 alkaen.

4 EKP:n paitos (EKP/2005/11).



EKP:n piadiomaan sovellettava jakoperuste
1.1.2009

0,
0

Belgian keskuspankki
Saksan keskuspankki
Irlannin keskuspankki
Kreikan keskuspankki
Espanjan keskuspankki
Ranskan keskuspankki
Italian keskuspankki
Kyproksen keskuspankki
Luxemburgin keskuspankki
Maltan keskuspankki
Alankomaiden keskuspankki
Itdvallan keskuspankki
Portugalin keskuspankki
Slovenian keskuspankki
Slovakian keskuspankki
Suomen Pankki

Eurojirjestelmé yhteensi

Bulgarian keskuspankki
Tsekin keskuspankki
Tanskan keskuspankki
Viron keskuspankki
Latvian keskuspankki
Liettuan keskuspankki
Unkarin keskuspankki
Puolan keskuspankki
Romanian keskuspankki
Ruotsin keskuspankki
Englannin pankki

Euroalueeseen kuulumattomat
kansalliset keskuspankit yhteensi

Yhteensi

2,4256
18,9376
1,1107
1,9649
8,3040
14,2212
12,4966
0,1369
0,1747
0,0632
3,9882
1,9417
1,7504
0,3288
0,6934
1,2539

69,7915

0,8686
1,4472
1,4835
0,1790
0,2837
0,4256
1,3856
4,8954
2,4645
2,2582

14,5172

30,2085

100,0000

7. Muutokset tilinpdatoksen
laatimisperiaatteissa

Tilinpédétoksen
muuttuneet tilikauden 2009 aikana.

laatimisperiaatteet eivdt ole
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8. Rahoitustulo

Euroopan keskuspankkijarjestelméissd rahapo-
liittisten tehtdvien hoidon yhteydessa kertyva ra-
hoitustulo lasketaan ja jactaan kansallisten kes-
kuspankkien kesken perussidnndén méirdysten
ja Euroopan keskuspankin neuvoston tekemien
paétosten mukaisesti.

9. Eldkerahasto

Vuonna 2001 tehtiin pdatdkset Suomen Pankin
elakevastuun hoitamisesta pankin taseessa olevan
elakerahaston avulla. Vuoden 2002 alussa voimaan
tulleen jérjestelyn tarkoituksena on huolehtia Suo-
men Pankin henkiloston eldketurvan kattamiseen
liittyvien varojen tuottavasta sijoittamisesta. Suo-
men Pankin eldkerahastosta laaditaan erillinen vuo-
sikertomus. Eldkerahaston varat sisdltyviat Suomen
Pankin taseessa muihin saamisiin.

EKPJn suuntaviivat yhdenmukaistetusta
kirjanpidosta eiviat sddtele elikerahaston kir-
janpitoa. Elidkerahaston sijoitukset arvostetaan
markkinahintaan ja arvonmuutokset kirjataan
tulosvaikutteisesti. Tilinpadatoksessd kaytetdan
vuoden viimeisen pédivan markkinahintoja. Eli-
kerahaston kiinteistot ovat taseessa siirtohetken
mukaisessa arvossaan vuosipoistot vihennettyi-
nd. Silta osin kuin rakennusten tasearvo on katet-
tu arvonkorotuksella, vastaavat poistot kirjataan
arvonkorotusta purkamalla siten, ettd poistoilla
ei ole tulosvaikutusta.

10. Varausten kirjaamisen periaatteet

Tilinpddtoksessd voidaan tehdd varauksia, jos
se pankin rahastojen reaaliarvon turvaamiseksi
taikka valuuttakurssien tai arvopaperien mark-
kinahintojen muutoksista aiheutuvien tuloksen
vaihtelujen tasaamiseksi on tarpeen.
Tilinpdatoksessd voidaan tehdd pankin eldke-
vastuun kattamiseksi tarpeellisia varauksia.

11. Taseen ulkopuoliset vastuut

Taseen ulkopuolisista eristd aiheutuvat voitot ja
tappiot kisitellddn samalla tavalla kuin taseessa
olevista eristd aiheutuneet voitot ja tappiot. Va-
luuttatermiinit otetaan huomioon laskettaessa
valuuttaposition nettokeskihintaa.
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Taseen liitetiedot
Vastaavaa
1. Kulta ja kultasaamiset

Suomen Pankilla on 1 576 523 troyunssia kultaa
(1 troyunssi = 31,103 g), joka on tilinpaatoksessa
arvostettu markkinahintaan. Vuoden 1999 alussa
Suomen Pankki, kuten muutkin eurojirjestelmin
kansalliset keskuspankit, siirsinoin 20 % kullastaan
EKP:lle.

Kulta 31.12.2009 31.12.2008
Maiéré (milj. troyunssia) 1,6 1,6
Hinta troyunssilta (EUR) 766,3 621,5
Arvo markkinahintaan

(milj. EUR) 1208,1 979.9
Markkina-arvon muutos

(milj. EUR) 228,3 84,0

2. Valuuttaméaraiset saamiset euroalueen
ulkopuolelta

Tase-erdssd ovat valuuttavarantoon luettavat
valuuttasaamiset euroalueen ulkopuolelta seka
SDR-maééraiset saamiset Kansainviliseltd va-
luuttarahastolta (IMF).

Valuuttaméairiiset saamiset IMF:Iti eriteltyini

31.12.2009 31.12.2008
Milj.  Milj. Milj. Milj.
EUR SDR EUR SDR
Varanto-osuus
IMF:ssia 2940 270,1 1778 169,2
Erityiset nosto-
oikeudet 1308,2 1201,7 171,3 163,0
Muut saamiset
IMEF:1ta 6,3 5,8 6,6 6,3
Yhteensi 1608,5 1477,6 355,8 338,5

Euron ja SDR:n vilisen kurssin kehitys tilikausina 2008
ja 2009

2009 2008
Maaliskuun loppu 0,89 0,96
Kesakuun loppu 0,91 0,97
Syyskuun loppu 0,92 0,92
Joulukuun loppu 0,92 0,91

Suomenjéisenosuudenkokonaismidrdvaluutta-
rahastossa on 1 236,8 milj. SDR. Varanto-osuus
on se osuus Suomen Pankin jdsenosuudesta, joka
on maksettu IMF:lle valuuttana. Toinen osa ja-
senosuudesta on maksettu aikoinaan markkoina.
Tamin osan valuuttarahasto on lainannut takai-
sin Suomen Pankille. Markkoina maksetun jasen-
osuuden nettovaikutus Suomen Pankin taseessa
on nolla, silld edelld mainittu saaminen ja velka
ovat samassa tase-erassi.

Suomen Pankin erityisten nosto-oikeuksien
(Special Drawing Rights, SDR) midré on 1 308,2
milj. euroa. Erityiset nosto-oikeudet ovat IMF:n
luomaa valuuttavarantoa, jonka rahasto on ja-
kanut jasenmailleen. Erityisid nosto-oikeuksia
kdytetdan valuuttakaupoissa normaalien va-
luuttojen tapaan. Erdn arvo muuttuu valuuttara-
haston jasenmaiden vilisten valuuttakauppojen
seurauksena. Lisdksi erdn suuruuteen vaikutta-
vat saadut ja maksetut korot sekd voitto-osuus
IMF:ssa.

Yhteensd Suomen Pankin saamiset Kansain-
véliseltd valuuttarahastolta ovat 1 608,5 milj.
euroa. Vuoden 2009 lopussa SDR:n ja euron
valinen kurssi oli 1 SDR = 1,0886 EUR. Vuon-
na 2009 SDR:n markkinakurssi oli keskihintaa
alhaisempi, joten arvostustappiot tuloutettiin
kirjanpitosdantdjen mukaisesti.

Valuuttamdidirdiset saamiset euroalueen
ulkopuolelta

Tase-era sisaltida IMF-erien lisdksi pankkitalle-
tukset, arvopaperisijoitukset ja muut valuutta-
madriiset saamiset euroalueen ulkopuolelta.

Valuuttaméiriiset saamiset euroalueen ulkopuolelta
eriteltyini

31.12.2009 31.12.2008

Milj. EUR Milj. EUR
Talletukset 71,6 206,5
Kuponkipaperit 37972 3511,0
Diskonttopaperit 105,8 518,1
Muut saamiset 2,0 5,5
Yhteensi 4616,6 4241,1

Suomen Pankki siirsi vuoden 1999 alussa osan
dollari- ja jenimaéraisista saamisistaan EKP:lle.



Euroalueen ulkopuolisten valuuttaméiriisten arvopaperei-
den valuuttajakauma
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Euroalueen siséisten valuuttamiériisten arvopapereiden
maturiteettijakauma

Valuutta 31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR %  Milj. EUR Yo
Englannin punta 1 028,1 26,3 988,5 24,5
Sveitsin frangi 459,9 11,8 479,3 11,9
Yhdysvaltain dollari2 010,8 51,5 2121,0 52,6
Japanin jeni 404,2 10,4 440,3 10,9
Yhteensia 3903,0 100,0 40291 100,0

Euroalueen ulkopuolisten valuuttaméiiriisten
arvopapereiden maturiteettijakauma

Maturiteetti 31.12.2009 31.12.2008
Mili. EUR % Mili. EUR %
Alle 1 vuosi 920,9 23,6 12076 30,0
Y1i 1 vuosi 29821 764 28215 70,0
Yhteensi 3903,0 100,0 40291  100,0

3. Valuuttaméairiiset saamiset euroalueelta

Tase-erdssd ovat valuuttamaériiset talletukset ja
arvopaperit sekd muut valuuttamaaréiset saami-
set euroalueelta.

Euroalueen sisiiset valuuttaméiriiset saamiset
eriteltyinid

31.12.2009 31.12.2008

Milj. EUR Milj. EUR
Talletukset 45,5 14712
Kuponkipaperit 1074,4 1 088,1
Diskonttopaperit 0,0 17,6
Muut saamiset 0,2 0,2
Yhteensi 1120,1 25771

Euroalueen sisiisten valuuttaméériisten arvopapereiden
valuuttajakauma

Valuutta 31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR % Milj. EUR Yo
Englannin punta  416,8 38,8 426,3 38,6
Sveitsin frangi 0,0 0,0 0,0 0,0
Yhdysvaltain
dollari 609,9 56,8 647,5 58,6
Japanin jeni 47,7 4.4 31,9 2,9
Yhteensi 10744 100,0 11057 100,0

Maturiteetti 31.12.2009 31.12.2008
Mili. EUR %  Mili. EUR %
Alle 1 vuosi 3974 37,0 229.3 20,7
Y1i 1 vuosi 677,0 63,0 8764 793
Yhteensii 10744 100,0 11057  100,0

4. FEuromaidiriiset saamiset euroalueen
ulkopuolelta

Tase-erd sisdltad euroalueen ulkopuolisia euro-
talletuksia, euroalueen ulkopuolella liikkkeeseen
laskettuja kuponki- ja diskonttopapereita seka
euromadriisia saamisia Kansainviliseltd jirjes-
telypankilta (BIS).

Euroméiiriiset saamiset euroalueen ulkopuolelta

31.12.2009 31.12.2008

Milj. EUR Milj. EUR
Talletukset 416,2 246,7
Kuponkipaperit 428,7 3339
Diskonttopaperit 0,0 0,0
Muut saamiset 0,0 0,0
Yhteensi 845,0 580,7
Euroalueen ulkopuolisten euroméiriisten
arvopapereiden maturiteettijakauma
Maturiteetti 31.12.2009 31.12.2008

Mili. EUR % Milj. EUR %

Alle 1 vuosi 182,3 42,5 50,8 15,2
Yli 1 vuosi 246,4 57,5 283,2 84,8
Yhteensi 428,7 100,0 333,9 100,0

5. Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvit
euromadriiset saamiset euroalueen
luottolaitoksilta

Tase-erd sisdltdd rahapolititkassa kéytettavit
instrumentit, joiden avulla Suomen Pankki to-
teuttaa rahapolitiikkaa osana eurojirjestelmaa.
Erd muodostuu korkoa sisdltévistd saamisista
suomalaisilta luottolaitoksilta, ja sen suuruus
madriytyy suomalaisten luottolaitosten likvidi-
teetintarpeen perusteella.
Perusrahoitusoperaatio on viikoittainen lik-
viditeettid lisddva kddnteisoperaatio, joka toteu-
tetaan vakiohuutokauppana. Perusrahoitusope-
raatioilla on keskeinen asema eurojirjestelmin
markkinaoperaatioiden tavoitteiden tdyttamises-
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sd, janiiden avulla turvataan suurin osa rahoitus-
sektorin keskuspankkirahan tarpeesta. Saamiset
perusrahoitusoperaatioista olivat 20,0 milj. euroa
vuoden 2009 lopussa.

Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot ovat ker-
ran kuussa toteutettavia likviditeettid lisdévid
kadnteisoperaatioita, jotka toteutetaan vakio-
huutokauppoina. Saamiset niistd olivat 2 690,0
milj. euroa.

Rahapoliittisiin operaatioihin liittyviit enromédriiset
saamiset euroalueen luottolaitoksilta

31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR Milj. EUR
Perusrahoitusoperaatiot 20,0 350,0
Pitempiaikaiset
rahoitusoperaatiot 2 690,0 2250,0
Yhteensi 2710,0 2 600,0

6. Muut euromdaariiset saamiset euroalueen
luottolaitoksilta

Tase-erdssd ovat eurotalletukset seki tilit euro-
alueen luottolaitoksissa. Tase-erdn loppusumma
tilikaudella 2009 oli 125,8 milj. euroa. Vuonna
2008 vastaava summa oli 0,3 milj. euroa.

7. Euroméiiriiset arvopaperit euroalueelta

Jotta rahapolitiikan harjoittamista varten pi-
dettdvat arvopaperit voidaan ilmoittaa erikseen,
erd ”"Euromédirdiset arvopaperit euroalueelta”
on jaettu kahteen osaan: “Rahapolitiikan har-
joittamista varten pidettdvdat arvopaperit” ja
”Muut arvopaperit”. Ensimmaiisessi esitetdin
heindkuussa 2009 aloitetut sijoitukset euroméaa-
réisiin katettuihin joukkovelkakirjalainoihin, ja
jalkimmaéinen sisdltda jalkimarkkinakelpoiset ja
eijjdlkimarkkinakelpoiset arvopaperit, jotka ei-
vit liity eurojdrjestelmén rahapoliittisiin operaa-
tioihin (tdiméa osa muodosti aiemmin koko erin).

7.1 Rahapolitiikan harjoittamista varten
pidettivit arvopaperit

Eré sisdltad arvopaperit, jotka Suomen Pankki
on ostanut EKP:n neuvoston 7.5.2009 julkista-
man katettujen joukkovelkakirjalainojen osto-
ohjelman nojalla (ks. kirjanpitoperiaatteiden
kohta ”Rahapolitiikan harjoittamista varten pi-
dettdvit arvopaperit”).

7.2 Muut arvopaperit

Tase-erd sisaltida euroalueella litkkkeeseen lasketut
kuponki- ja diskonttopaperit.

Euroalueen siséiset euromiériiset arvopaperit
eriteltyini

31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR Milj. EUR
Rahapolititkan
harjoittamista
varten pidettavit
arvopaperit 530,6 0,0
Kuponkipaperit 7 067,6 7 235,1
Diskonttopaperit 403,6 30,0
Yhteensi 8001,8 7 265,1

Euroalueen sisdisten euroméériisten arvopapereiden
maturiteettijakauma

Maturiteetti 31.12.2009 31.12.2008

Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1 vuosi 1740,5 21,8 15827 218
Y1i 1 vuosi 6261,3 782 56825 782
Yhteensi 8001,8 100,0 72651  100,0

8. Eurojirjestelmén sisdiset saamiset

Tase-erd sisiltdéd seuraavat saamiset:

—osuus EKP:n padomasta

— valuuttavarantojen siirtoon perustuva saami-
nen

— TARGET2+jirjestelmidan ja kirjeenvaihtaja
pankKkitileihin liittyvét saamiset (netto)

— euroseteleiden kohdistamiseen eurojdrjestel-
méin sisdlld liittyvd nettosaaminen

—osuus EKP:n setelitulosta

— osuus rahoitustulosta.

Eurojirjestelmian kunkin keskuspankin osuus
EKP:n pidomasta midrdytyy ns. pddoma-avai-
men mukaan. Piddoma-avaimeen vaikuttavat
maan asukasluku ja bruttokansantuote. Pia-
oma-avain tarkistetaan viiden vuoden vilein ja
kun uusia jasenid liittyy EU:hun. Suomen pro-
sentuaalinen osuus EKP:n pddomasta on ollut
1.1.2009 alkaen 1,2539 %.

Valuuttavarantojen siirtoon perustuva saami-
nen -erd sisdltdd Suomen Pankin EKP:lle siirta-
maén valuuttavaranto-osuuden. Siirto tehtiin euro-
jarjestelmddn siirtymisen yhteydessda. Saamiselle



maksetaan viimeisimpadn kaytettdvissd olevaan
eurojarjestelmén perusrahoitusoperaatioiden mar-
ginaalikorkoon perustuvaa korkoa lukuun otta-
matta kultaa, jolle ei makseta korkoa. Saaminen
on euroméirdinen, ja sen arvo perustuu saamisen
arvoon siirtohetkell.

Tase-erd sisiltdda TARGET2-maksujirjestel-
min keskuspankkitilien saldon nettomidrdise-
né, mikali Suomen Pankilla on tarkasteluhetkelld
ollut saaminen suhteessa eurojarjestelmain.

Nettosaaminen, joka liittyy euroseteleiden
kohdistamiseen eurojarjestelmin sisalla, kasittaa
pddoman merkitsemiseen liittyvin mekanismin
mukaisen CSM-erdn (Capital Share Mechanism)
viahennettynid ns. ECB issue -luvulla. CSM-lu-
vulla liikkeessd olevan seteliston miard oikais-
taan keskuspankin taseessa pddoma-avaimen
mukaiseksi. ECB issue -luku taas kertoo EKP:n
osuuden (8 %) litkkeessa olevista seteleistd. Kum-
mankin luvun vastakirjaus on taseen vastattavaa-
puolen erdssd ”Liikkeessd olevat setelit”.

9. Muut saamiset

Tase-erd sisdltdd Suomen Pankin hallussa olevat
eurokolikot, kiyttdomaisuuden (rakennukset, ko-
neet ja kalusto) ja sijoitusomaisuuden (osakkeet ja
osuudet). Tase-erdén siséltyvit myos eldkerahaston
omaisuus-ja sijoituserét, taseen ulkopuolisten erien
arvostuksesta johtuvat erdt sekd siirtosaamiset ja
muut saamiset.

Aineettomat ja aineelliset hyodykkeet
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Aineellinen kiyttoomaisuus

Kirjanpitoarvo 31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR Milj. EUR
Maa-alueet 8,6 11,0
Rakennukset 154,2 158,0
Koneet ja kalusto 10,2 10,7
Taide ja numismaattinen
kokoelma 0,4 0.4
Yhteensi 173,3 180,1
Aineeton kiyttoomaisuus
Kirjanpitoarvo 31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR Milj. EUR
Tietojérjestelmat 5.8 4,8
Yhteensi 5.8 4.8
Muu omaisuus ja saamiset 31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR Milj. EUR
Euroalueen metalliraha 19,5 21,9
Osakkeet ja osuudet 25,2 25,3
Eldkerahaston sijoitukset 502,8 456,1
Siirtosaamiset 281,2 346,7
Muut saamiset 121,8 219,0
Yhteensi 950,5 1 068,9

Seuraavassa erittelyssd maa-alueet ja rakennuk-
set sisdltdvat myos Suomen Pankin elikerahaston
omistuksessa olevat maa-alueet, 5,5 milj. euroa,
ja rakennukset, 32,9 milj. euroa, jotka sisdltyvit
muuhun omaisuuteen ja saamisiin. Aineetto-
maan omaisuuteen sisdltyvat myos osakkeet ja
osuudet.

Milj. EUR Maaalueet  Rakennukset Koneet ja Taide ja Aineeton Yhteensi
kalusto numis- omaisuus

maattinen

kokoelma
Hankintameno 1.1.2009 16,5 289.,6 26,8 0,4 44,4 377,7
Lisdykset 7,2 2,3 3,2 12,7
Viahennykset 2,4 0,2 0,0 2,6
Hankintameno 31.12.2009 14,1 296.,9 28,9 0,4 47,6 387.8
Tilikauden poisto 11,5 2,8 2,2 16,5
Kertyneet poistot 31.12.2009 109,8 18,7 16,6 145,1
Kirjanpitoarvo 31.12.2009 14,1 187,0 10,2 0,4 31,0 2427
Kirjanpitoarvo 31.12.2008 16,5 191,4 10,7 0,4 30,0 249,0
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Vastattavaa

1. Liikkeessa olevat setelit

Tase-erd sisdltid paddoma-avaimen mukaisen,
EKP:n osuudella oikaistun Suomen Pankin
osuuden liikkeesséd olevien euroseteleiden koko-
naismadrdstd. Vuonna 2009 timi osuus oli yh-
teensd 13 330,0 milj. euroa.

Liikkeessi olevat setelit 31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR Milj. EUR
5 euroa 102,7 99,8
10 euroa 53,2 61,4
20 euroa 19948 1870,8
50 euroa 4210,9 3604,3
100 euroa 31,3 92,4
200 euroa 346,5 327,0
500 euroa 2 681,0 2350,0
Eurosetelit yhteensi 9 420,4 8 405,7
ECB issue -luku -1159,1 -1089,9
CSM-luku 5068.,6 5216,6
Padoma-avaimen mukainen
litkkeessa oleva setelisto 13 330,0 125324

2. Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvit
euromadaraiset velat euroalueen luottolaitoksille

Téamid tase-erd muodostuu korkoa siséltivisti
velvoitteista luottolaitoksille, ja sithen sisdltyvét
luottolaitosten vahimmaisvarantotilien saldot
seké luottolaitosten yotalletukset. Tase-erd syn-
tyy sen rahamarkkinapolitiikan seurauksena,
jota Suomen Pankki toteuttaa osana eurojirjes-
telmad. Viahimmaisvarantojirjestelman avulla
pyritdin tasaamaan rahamarkkinakorkoja seki
lisadmaan rakenteellisen keskuspankkirahoituk-
sen tarvetta. Luottolaitosten vihimmaisvaran-
totilien pdivittiisten saldojen keskiarvon seu-
rantajakson aikana on oltava vdhintdan varan-
tovelvoitteen suuruinen. Finanssikriisin vuoksi
yotalletukset olivat vuonna 2009 ja vuoden 2008
viimeisen neljanneksen aikana poikkeuksellisen
suuria.

3. Euromdériiset velat muille euroalueella
oleville

Tase-erdssd ovat euromddriiset velat julkiselle
sektorille ja muille kuin vihimmaisvarantovel-
voitteen alaisille luottolaitoksille.

4. Euromadiriiset velat euroalueen
ulkopuolelle

Tase-erdssd ovat kansainvilisten organisaa-
tioiden ja euroalueen ulkopuolella sijaitsevien
pankkien tilien saldot Suomen Pankissa seké
reposopimukset euroalueen ulkopuolisten vasta-
puolien kanssa.

5. Valuuttamiariiset velat euroalueelle

Erdédn sisdltyy valuuttamidrdisid varoja, jotka
Valtiokonttori on tallettanut omia maksujaan
varten.

6. Valuuttamiéiriiset velat euroalueen
ulkopuolelle

Valuuttavarannon hallinnoimiseksi tehdyt valuut-
tamadaraiset reposopimukset on kirjattu tihén tase-
erdan.

7. Myonnettyjen erityisten nosto-oikeuksien
vastaera

Tase-erd on erityisten nosto-oikeuksien (vrt. vas-
taavaa-puolen erd) vastaerd. Alun perin erityiset
nosto-oikeudet ja niiden vastaera olivat yhtd suuret.
SDR-méaédrdisen kaupankiynnin seurauksena Suo-
men Pankin erityisiin nosto-oikeuksiin liittyvit saa-
miset olivat vuoden 2009 lopussa suuremmat kuin
niiden vastaerd taseen velkapuolella. Velkapuolen
vastaerdn suuruus on 1 189,5 milj. SDR. Vuonna
2009 erd kasvoi IMF:n uusien rahoitusjérjestely-
jen seurauksena 1 046,8 milj. SDR. Taseessa erd
esitetddn euromadrdisend ja arvostettuna vuoden
viimeisen pdivan kurssiin (1 294,9 milj. euroa).

8. Eurojirjestelmén sisdiset velat

Tase-erd sisdltdd nettomddrdisend muiden kes-
kuspankkitilien ja TARGET2-maksujirjestel-
méan EKP-tilin saldon, mikili Suomen Pankil-
la on tarkasteluhetkelld ollut velka suhteessa
eurojarjestelmddn. Eurojirjestelmin sisdiset velat
ja saamiset on eritelty taseen vastaavaa-puolen
erin “Eurojirjestelman sisdiset saamiset” lii-
tetiedoissa. Tilikauden 2009 lopussa Suomen
Pankilla ei ollut eurojirjestelman sisdisia velkoja.



9. Muut velat

Muut velat 31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR Milj. EUR
Liikkeessa olevat
markkasetelit 128.,6 130,1
Siirtovelat 16,1 27,6
Ostovelat 0,7 0,5
Muut velat 9,9 33,1
Yhteensia 155,3 191,3

10. Arvonmuutostili

Tase-erdssd ovat maa-alueiden ja rakennusten
arvonkorotukset sekd vuoden 1999 kirjanpito-
kdytinnon muutoksesta johtuvat muut arvos-
tuserot. Lisdksi tase-erd sisdltdd valuuttamia-
réisten erien ja arvopapereiden markkinahinta-
arvostuksesta syntyneet realisoitumattomat ar-
vostusvoitot.

11. Varaukset

Suomen Pankista annetun lain 20 pykélin mu-
kaan tilinpdédtoksessd voidaan tehdd varauksia,
jos se pankin rahastojen reaaliarvon turvaami-
seksi taikka valuuttakurssien tai arvopaperei-
den markkinahintojen muutoksista aiheutuvien
tuloksen vaihteluiden tasaamiseksi on tarpeen.
Vuoden 2009 lopussa varausten yhteisméira on
2 325 milj. euroa. Varaukset koostuvat yleisva-
rauksesta, reaaliarvovarauksesta, eldkevaraukses-
ta ja varauksesta EKPJ:n rahapolitiikan riskeihin
sekd valuuttakurssi- ja hintaerovarauksesta.

Eldkevaraus on tehty eldkevastuun kattamiseksi.
Suomen Pankin eldkevastuun kokonaismaird on 540
milj. euroa, ja téstd on katettu noin 93,2 % eli 503
milj. euroa.

Vuonna 2008 EKP:n neuvosto katsoi varo-
vaisuutta koskevan yleisen kirjanpitoperiaatteen
nojalla tarpeelliseksi tehdd 5,7 mrd. euron eri-
koisvarauksen eurojirjestelmédn vastapuolten
maksukyvyttomyysriskin varalta. Perussidnnon
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artiklan 32.4 mukaan euroalueen kansalliset kes-
kuspankit jakavat nimé riskit suhteessa osuuk-
siinsa  EKP:n merkitystd pddomasta vuonna
2008.

Nain ollen luotiin 102 milj. euron varaus, joka
vastaa 1,78603 prosentin osuutta koko erikoisva-
rauksesta.

Vuoden 2009 tilinpaédtoksessa edelld mainittua
varausta purettiin EKP:n neuvoston paitoksen
mukaisesti 1,7 mrd. eurolla vakuuksien hinnan-
nousun ja velallisten suorittamien maksujen vuok-
si. Suomen Pankin osuus varauksen purusta on
30,8 milj. euroa.

12. Oma pddoma

Tase-erdssd ovat kantarahasto ja vararahasto.
Suomen Pankista annetun lain 21 pykédlin mu-
kaan tappio on katettava vararahastosta, jos pan-
kin tilinpddtos on tappiollinen. Siltd osin kuin
vararahasto ei riitd, tappio voidaan jattaa kat-
tamatta toistaiseksi. Seuraavien vuosien voitto
on ensisijaisesti kaytettava kattamatta jidneiden
tappioiden kattamiseen.

Oma padoma (milj. EUR) 31.12.2009 31.12.2008
Kantarahasto 840,9 840,9
Vararahasto 11737 1022,8
Oma pidioma yhteensi 2014,6 1 863,7
Tilikauden tulos (milj. EUR) 2009 2008
Voitonjako valtiolle 260,0 250,0
Suomen Pankin osuus

voitosta (siirretddn

vararahastoon) 160,3 150,9
Yhteensi 420,3 400,9

13. Tilikauden voitto
Tilikauden 2009 voitto oli 420,3 milj. euroa.

Varaukset Varausten Varausten Varaukset Varausten Varaukset
(milj. EUR) mairi muutos yhteensi muutos yhteensia
1.1.2008 2008 31.12.2008 2009 31.12.2009
Kurssi- ja hintaerovaraus 224 -224 - 116 116
Yleisvaraus 1219 -224 995 - 995
Reaaliarvovaraus 446 93 539 101 640
Eldkevaraus 459 21 456 47 503
Varaus EKPJ:n rahapolitiikan riskeihin - 102 102 =31 72
Yhteensia 2 368 -274 2092 233 2325
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Tuloslaskelman liitetiedot

1. Korkotuotot

Korkotuotot euroalueen 2009 2008

ulkopuolelta (milj. EUR) Euro- Valuutta-  Yhteensi Euro- Valuutta- Yhteensi
mairiiset maidriiset maidridiset  mairiiset

Korkotuotot kultasijoituksista 0,0 -0,1 -0,1 0,0 1,4 1.4

Korkotuotot kuponkipapereista 16,7 119,4 136,1 14,2 1438 158,1

Korkotuotot diskonttopapereista 0,0 3,0 3,0 0,3 8,3 8,6

Korkotuotot talletuksista 1,5 0,8 2,4 11,2 6,2 17,4

Muut korkotuotot 0,7 2,3 3,0 2,8 5,4 8,1

Yhteensia 18,9 125,5 1444 28,5 165,0 193,5

Korkotuotot euroalueelta 2009 2008

(milj. EUR) Euro- Valuutta-  Yhteensi Euro- Valuutta- Yhteensi
mairiiset maidriiset méidridiset  mairiiset

Korkotuotot kuponkipapereista 258,5 474 305,9 280,3 53,0 333,3

Korkotuotot diskonttopapereista 2,5 0,1 2,5 2,0 0,8 2,8

Korkotulot talletuksista 0,8 1,7 2,5 1,5 25,7 27,3

EKPJ-erien korkotuotot 90,8 0,0 90,8 205,5 0,0 205,5

Korkotuotot rahapolitiikan erista 433 0,0 43,3 79,8 0,0 79,8

Muut korkotulot 0,0 0,5 0,5 0,0 1,8 1,8

Yhteensi 395,9 49,7 445,6 569,1 81,3 650,4

Korkotuotot yhteensi 2009 2008

(milj. EUR) Euro- Valuutta-  Yhteensi Euro- Valuutta- Yhteensia
mairiiset médriiset maidridiset  mairiiset

Korkotuotot euroalueen ulkopuolelle 18,9 125,5 144 .4 28,5 165.,0 193,5

Korkotuotot euroalueelta 3959 49,7 445.6 569,1 81,3 650,4

Yhteensi 414,7 175,2 589,9 597,6 246,3 843,9

Korkotuotot euroalueen ulkopuolelta ja euro-
alueelta olivat yhteensi 589,9 milj. euroa, ja niista
175,2 milj. euroa oli valuuttaméiriisia korko-
tuottoja ja 414,7 milj. euroa euroméaraisia kor-
kotuottoja.

EKPJ-erien korkotuotot, 90,8 milj. euroa, ker-
tyivat seuraavasti: 8,0 milj. euroa valuuttavaran-

2. Korkokulut

non siirtoon perustuvasta saamisesta EKP:1ta.
EKP:n seteliosuudesta, pddoma-avainten sovel-
tamisesta ja porrastuksesta aiheutuvasta saami-
sesta ja velasta syntyva korkotuotto, 52,1 milj.
euroa, on esitetty nettoméaraisend. TARGET2-
saldoihin liittyvid korkotuottoja syntyi 30,7 milj.
euroa.

Korot euroalueen ulkopuolelle 2009 2008

(milj. EUR) Euro- Valuutta-  Yhteensi Euro- Valuutta- Yhteensi
médiriiset méiriiset médriiset  miiriiset

Korot euroalueen ulkopuolisista

talletuksista -0,3 -0,4 -0,7 0,0 1,1 1,1

Muut korot euroalueen

ulkopuolelle 0,0 -1,7 -1,7 0,0 4,1 4.1

Yhteensi -0,3 -2,1 2.4 0,0 -5,2 -5,2
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Korot euroalueelle 2009 2008
(milj. EUR) Euro- Valuutta-  Yhteensi Euro- Valuutta- Yhteensi
mairiiset midriiset mairidiset  mairiiset

Korkokulut EKPJ-eristé 2.1 0,0 2,1 243 0,0 243
Korkokulut rahapolitiikan erista -58.,6 0,0 -58,6 -161,1 0,0 -161,1
Muut korot euroalueelle -5,9 -1,6 -1,5 -84 24,2 -32,6
Yhteensi 66,9 -1,6 68,1 -193.,8 242 -218,0
Korkokulut yhteensi -66,9 -3,6 -70,5 -193,8 -29.4 -223,2

Seké euroalueelle ettd sen ulkopuolelle makse-
tut korot olivat yhteensd 70,5 milj. euroa. Niista
44,5 milj. euroa on viahimmaisvarantotalletuk-
sille maksettuja korkoja ja 13,3 milj. euroa yon
yli -talletuksille maksettua korkoa. Korkokulua
syntyl myOs eurojdrjestelméidn kuuluvien kes-
kuspankkien TARGET?2-saldoille maksetuista
koroista, 2,1 milj. euroa.

3. Korkokate

Korkokate 31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR Milj. EUR

Korkotuotot

Korkotuotot rahoitus-

varallisuudesta 455,8 558,6

Korkotuotot raha-

markkinatalletuksista 433 79,8

Korkotuotot

EKPJ-saamisista 90,8 205,5

Yhteensa 589.9 843.9

Korkokulut

Korkokulut rahoitus-

varallisuudesta -9.9 -37,8

Korkokulut sekkitileisté -58,6 -161,1

Korkokulut EKPJ-veloista -2,1 -24.3

Yhteensia -70,5 -2232

KORKOKATE 5194 620,7

4. Valuuttakurssierot

Erd sisdltda valuuttaméirdisten erien myynnis-
ta realisoituneet valuuttakurssivoitot ja -tappiot
sekd arvostustappiot. Vuonna 2009 valuutta-
kurssien muutoksista aiheutuneet voitot olivat
15,1 milj. euroa.

5. Arvopapereiden hintaerot

Era sisiltda arvopapereiden myynnista realisoi-
tuneet voitot ja tappiot sekd arvostustappiot.
Jokaista arvopaperilajia tarkastellaan kirjan-
pidossa erikseen. Vuonna 2009 arvopapereista
realisoitui hinnanmuutosten johdosta 101,1 milj.
euroa voittoa.

6. Valuuttakurssi- ja hintaerovarauksen
muutos

Valuuttakurssi- ja hintaeromuutoksista reali-
soituneilla nettovoitoilla, yhteensd 116,2 milj.
euroa, kartutettiin varauksia tilinpaédtospolitii-
kan mukaisesti. Kaikki varaukset on eritelty ta-
seen vastattavaa-puolen liitetiedoissa.

7. Rahoitustulon netto-osuus

Erdssi esitetddn eurojarjestelmélle maksetun ja
eurojirjestelmaisté takaisin jaetun rahoitustulon
nettosumma. Kunkin kansallisen keskuspankin
rahoitustulo on laskettu kayttimalla velkapoh-
jaa vastaan yksiloityjen varojen todellista tuot-
toa. Velkapohja koostuu seuraavista erista: litk-
keessd olevat setelit, rahapoliittisiin operaatioi-
hin liittyvét euromééréiset velat luottolaitoksille,
TARGET?2-transaktioista johtuvat eurojirjes-
telmén sisdiset nettovelat sekéd eurojirjestelmin
sisdiset nettovelat, jotka liittyvit euroseteleiden
arvon kohdistamiseen eurojirjestelmén sisilla.
Velkapohjaan siséltyville veloille maksetut korot
viahennetdén yhteenlaskettavan rahoitustulon
méarasta.

Yksiloidyt varat koostuvat seuraavista eris-
ti: rahapoliittisiin operaatioihin liittyvit euro-
madrdiset saamiset luottolaitoksilta, valuutta-
varantojen siirtoon perustuva euromdériinen
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saaminen, TARGET2-jirjestelmddn liittyvé
nettosaaminen, euroseteleiden kohdentamiseen
liittyvd nettosaaminen, pidoma-avaimen avulla
laskettu korvamerkitty osuus kansallisen keskus-
pankin kullan méérastd. Kullan ei oleteta tuotta-
van. Kun yksiloityjen varojen mddra on enemmain
tai vihemmén kuin velkapohja, erolle lasketaan
tuotto kayttdmailld perusrahoitusoperaatioiden
korkoa. Eurojérjestelmén yhteenlaskettu rahoitus-
tulo jaetaan kansallisten keskuspankkien kesken
merkityn pdédoman jakoperusteen mukaisesti. Suo-
men Pankin varsinainen rahoitustulon netto-osuus
oli 21,0 milj. euroa.

8. Osuus EKP:n voitosta

EKP jakoi tilikaudelta 2008 voittoa 116,6 milj.
euroa. Téast tilikaudelle 2009 kirjattu Suomen
Pankin osuus oli 2,1 milj. euroa.

9. Varaus EKPIJ:n rahapolitiikan riskeihin

EKP:n neuvosto katsoi varovaisuutta koskevan
yleisen kirjanpitoperiaatteen nojalla tarpeellisek-
sitehdd 5,7 mrd. euron erikoisvarauksen eurojir-
jestelmin vastapuolten maksukyvyttomyysriskin
varalta vuonna 2008. Perussdédnnon artiklan 32.4
mukaan euroalueen kansalliset keskuspankit ja-
kavat ndmai riskit suhteessa osuuksiinsa EKP:n
merkitystd pddomasta vuonna 2008.

Nain ollen luotiin 102 milj. euron varaus, joka
vastaa 1,78603 prosentin osuutta koko erikoisva-
rauksesta.

Vuoden 2009 tilinpaatoksessa edelld mainittua
varausta purettin EKP:n neuvoston péétoksen
mukaisesti 1,7 mrd. eurolla vakuuksien hinnannou-
sun ja velallisten suorittamien maksujen vuoksi.
Suomen Pankin osuus varauksen purusta on 30,8
milj. euroa.

10. Muut keskuspankkitoiminnan tuotot

Erd sisdltia EKP:n ennakkovoitonjakona ti-
likaudelta 2009 jakaman setelitulon, 14,1 milj.
euroa. Lisdksi erd sisdltdd saadut osingot, 3,1
milj. euroa, jotka koostuvat péddasiassa BIS:n
osakkeista.

11. Muut tuotot

Eré sisdltdd Finanssivalvonnan valvonta- ja toi-
menpidemaksut, 26,2 milj. euroa, kdyttdomai-
suuden luovutusvoitot, 8,0 milj. euroa, kiinteisto-
jen tuotot 7,9 milj. euroa, seké toimitusmaksuja
ja palkkioita.

12. Henkilostokulut

Henkilostokulut 31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR Milj. EUR
Palkat ja palkkiot 42,6 36,0
Tyonantajakorvaukset
elidkerahastolle 7,6 6,8
Muut henkilsivukulut 2,9 2.9
Yhteensi 53,1 45,7
Henkiloston keskiméériinen 2009 2008
lukuméira Henked Henkea
Suomen Pankki 462 474
Finanssivalvonta 205 139
Yhteensi 667 613

Vuoden 2009 alussa Rahoitustarkastus ja Va-
kuutusvalvontavirasto yhdistyiviat Finanssival-
vonnaksi.

13. Eldakerahastomaksu

Suomen Pankki suoritti pankkivaltuuston hy-
viksymdnd Suomen Pankin eldkerahastolle 10
milj. euron elikerahastomaksun vuonna 2009,
jotta eldkerahaston omaisuuden arvo kehittyisi
kohti katetavoitetta.

31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR Milj. EUR
Eldkerahaston kannatus-
maksu 10,0 30,0
14. Hallinnolliset kulut
Hallinnolliset kulut 2009 2008
Milj. EUR Milj. EUR
Tarvikkeista ja hankinnoista
atheutuvat kulut 0,9 1,0
Koneista ja kalustosta
aiheutuvat kulut 3,3 34
Kiinteistoista aiheutuvat kulut 10,7 8,9
Henkilostosidonnaiset kulut 3,8 3,8
Ostetuista palveluista
aiheutuvat kulut 11,1 8,7
Muut hallinnolliset kulut 1,2 1,2
Yhteensi 31,1 26,9

Erdan sisiltyvit vuokrat, kokous- ja sidosryhmé-
kulut, ostopalveluista aiheutuneet kulut ja tar-
vikkeet. Lisdksi erdssd on henkiloston koulutus-,
virkamatka- seké rekrytointikuluja.



15. Poistot kiyttoomaisuudesta

Poistot aineellisesta 31.12.2009 31.12.2008
kiyttoomaisuudesta Milj. EUR Milj. EUR
Maa-alueet - -
Rakennukset 1,8 1,7
Koneet ja kalusto 2.8 2,7
Taide ja numismaattinen

kokoelma - —
Eldkerahaston rakennukset

ja maa-alueet 1,0 1,0
Yhteensi 5,6 54
Poistot aineettomasta 31.12.2009 31.12.2008
kiyttoomaisuudesta Milj. EUR Milj. EUR
Tietojarjestelmét 2,2 3,3
Yhteensi 2,2 33

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

16. Setelien hankintakulut

Setelien hankintakulut olivat 10,0 milj. euroa.

17. Muut kulut

Muista kuluista suurin osa liittyy kiinteistojen
kayttdon ja yllapitoon.

18. Eldkerahaston tuotot

Erdén sisdltyvit Suomen Pankin eldkerahaston
sijoitustoiminnan tuotot, 52,1 milj. euroa. Lisdk-
si erdssd ovat Suomen Pankin ja Finanssivalvon-
nan tyonantajan osuudet sekd tyontekijin osuus
maksutulosta, 9,6 milj. euroa. Erddn sisiltyy
my6s Suomen Pankin eldkerahastolle maksama
10,0 milj. euroa.
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19. Eldkerahaston kulut

Erddn siséltyviat Suomen Pankin eldkerahaston
sijoitusten kulut, 1,0 milj. euroa, maksetut elak-
keet, 22,0 milj. euroa, hoitokulut sekd poistot
elakerahaston hallussa olevasta kdyttdomaisuu-
desta.

20. Varausten muutos

Erdén sisdltyvat elakevarauksen purku, 47,5 milj.
euroa, ja reaaliarvovarauksen lisdys, 101 milj.
euroa. Kaikki varaukset on eritelty taseen vas-
tattavaa-puolen liitetiedoissa.

21. Tilikauden tulos

Tilikauden 2009 tulos oli 420,3 milj. euroa. Joh-
tokunta esittda pankkivaltuustolle, etti voitosta
siirretdan 260 milj. euroa kdytettivéksi valtion
tarpeisiin.

Taseen ulkopuoliset vastuut

Tamai erd siséltdd Suomen Pankin johdannaissopi-
mukset.

Johdannaissopimukset 31.12.2009 31.12.2008
Milj. EUR Milj. EUR

Valuuttamidrdisten

futuurisopimusten nimellisarvo

Ostosopimukset 0 0

Myyntisopimukset 13,6 0

FX-swapsopimusten

markkina-arvo 1,1 -39

GIRS-sopimusten

markkina-arvo 1,7 -4

IRS-sopimusten

markkina-arvo 0 0

FX-forward-sopimusten

markkina-arvo 0 0

Yhteensi 14,2 -7,9
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5 SUOMEN PANKIN HALLINTO JA PANKKIVALTUUSTON
KASITTELEMIA ASIOITA

5.1 Johdanto

Vuoden 1999 alussa voimaan tulleen lain
(214/1998) mukaan Suomen Pankin toimielimia
ovat pankkivaltuusto ja johtokunta. Pankkival-
tuustoon kuuluu yhdeksdn eduskunnan valitse-
maa pankkivaltuutettua. Pankkivaltuuston teh-
tavit jakautuvat kolmeen ryhmién: valvontaan,
keskeisiin hallintotehtéviin ja muihin tehtaviin.
Pankkivaltuusto antaa eduskunnalle vuosittain
kertomuksen Suomen Pankin toiminnasta ja
hallinnosta sekd késittelemistddn tirkeimmisti
asioista. Lisdksi pankkivaltuusto voi tarvittaessa
antaa kertomuksia rahapolitiikan toteuttamises-
ta ja muusta Suomen Pankin toiminnasta.

Euroopan keskuspankin perussédnnoén mu-
kaisesti Suomen Pankin ensisijaisena tavoitteena
on osana Euroopan keskuspankkijarjestelmaa
(EKPJ) perustamissopimuksen mukaisesti pitia
ylld hintavakautta ja tehtévdnd toteuttaa osal-
taan EKP:n neuvoston maiérittelemia rahapo-
litiikkkaa. Tehtdvand on myos huolehtia osaltaan
rahahuollosta ja setelien liikkeeseenlaskusta, va-
luuttavarannon hallussapidosta ja hoidosta seka
maksu- ja muun rahoitusjarjestelmén luotetta-
vuudesta ja tehokkuudesta samoin kuin osallis-
tua sen kehittdmiseen. Lisdksi Suomen Pankin
tehtédvdnd on huolehtia toimintansa kannalta
tarpeellisten tilastojen laatimisesta ja julkaisemi-
sesta.

Euroopan unionin jisenvaltioiden vuonna
2007 allekirjoittama Euroopan unionin toimin-
nasta tehty sopimus eli ns. Lissabonin sopimus
tuli voimaan 1.12.2009. Sopimuksessa méaaritel-
laédn hintavakaus unionin tavoitteeksi ja maini-
taan eurojdrjestelma ja euroryhmé ensimmaisti
kertaa. EKPJ:n tavoitteet ja tehtavit sdilyivit
ennallaan.

Pankkivaltuuston keskeisid tyoskentelytapoja
ovat sen kokouskeskustelut johtokunnan kans-
sa euroalueen rahapolitiikasta, taloudellisesta
kehityksestd ja Euroopan keskuspankin raha-
politiikan toteutuksesta. Suomen Pankki nédkee

organisaationsa vakauden rakentajaksi sekd ak-
tiiviseksi ja rakentavaksi EKPJ:n jaseneksi. Suo-
men Pankki edistid hintavakautta sekd rahoi-
tusjarjestelmén tehokkuutta ja eurooppalaista
yhdentymisti. Se vastaa Suomen rahahuollosta
javaluuttavarannosta. Toiminnallaan pankki luo
edellytyksid talouskasvulle ja tydllisyydelle.

Kertomusvuonna pankkivaltuuston kokouk-
sissa keskusteltiin alustusten pohjalta Euroo-
pan keskuspankin rahapolitiikasta ja EKP:mn
toiminnan muista ajankohtaisista aiheista seka
maailmantalouden kriisistd ja taloustilantees-
ta Euroopassa, Baltian maissa, Keski- ja Ita-
Euroopan maissa (KIE-maat), Yhdysvalloissa,
Latinalaisessa Amerikassa, Kiinassa, Vendjilla
ja Suomessa.

Globaalista talouskriisisté esilld olivat maail-
mantalouden tasapainottomuudet, elvytykseen
sisdltyvat riskit ja vakauttamistoimenpiteiden
merkitys sekd protektionismin lisddntymisen
mahdollisuus maailmantaloudessa. Erityisky-
symykseni esilld oli Kansainvélisen valuuttara-
haston (IMF) rahoituspohja. Rahoitusmarkki-
nakysymyksistd esilld olivat markkinoiden ke-
hittymisen historia ja moraalikato, rahoitus- ja
pankkijdrjestelmien tilanne Yhdysvalloissa ja
EU-alueella, tartuntariskien mekanismit pankki-
sektorilla, likviditeettikriisin valittyminen rahoi-
tusmarkkinoiden eri toimijoihin ja keskuspank-
kien taseisiin sekd reaalitalouteen, pankkien
taseiden stressitestaukset sekd keskuspankkien
ja valvojien kriisiharjoitukset, rahoitusmarkki-
noiden vakauttamistoimenpiteet likviditeetin ja
varainhankinnan sekd vakavaraisuuden paran-
tamiseksi, rahoitusmarkkinoiden vakauden val-
vontaa kehittdvan EU-valvonnan sddddspohja,
julkisen vallan ja keskuspankkien toiminta ja
toimenpiteiden vaikutusmekanismit seké irtau-
tuminen rahoitusmarkkinoihin kohdistuvista
poikkeuksellisista toimenpiteistd. Euroaluetta
koskeneissa keskusteluissa olivat erityisesti esilld
rahoitusmarkkinakriisin vaikutukset ulkomai-
sesta rahoituksesta riippuviin KIE-maihin ja ris-



kien jakoperiaatteet pankkien ja valtioiden valil-
4. Suomen taloutta koskeneissa keskusteluissa
kasiteltiin globalisaation ja rahoitusmarkkinoi-
den integraation vaikutuksia Suomen talouteen,
talouden ndkymia vientiteollisuuden rakenne-
muutoksen kannalta, korkokehityksen vaikutus-
ta Suomen asuntoluottomarkkinoihin, alhaisen
korkotason vaikutuksia ja korkoelvytyksen mer-
kitystd. Lisédksi verrattiin 1990-luvun laman ja
meneillddn olevan taantuman vaikutuksia tyo-
voiman tarjontaan ja keskusteltiin tyopaikko-
jen vdhenemisesta erityisesti vientiteollisuuden
piirissé, julkisen talouden velkaantumisesta ja
elvytyksesta irtautumisesta.

Johtokunnan voitonjakoehdotus vuodelta
2008 perustui Suomen Pankista annetun lain
(214/1998) tilinpaédtostd, rahoitustuloa ja voi-
tonjakoa koskevien sdénnosten lisdksi Suomen
Pankin tasepolitiikkaan, jonka tavoitteena on va-
kaa voitonjako pankin vakavaraisuutta vaaran-
tamatta. Johtokunta pyrkii soveltamaan tasepo-
lititkkaa siten, ettd valtiolle voitaisiin tulouttaa
vuosittain voitonjaossa keskimdarin vihintdén
100 milj. euroa; tdimén summan ylitys on mah-
dollinen tuloksen niin salliessa. Suomen Pankkia
koskevan lain 21 §n mukaan pankkivaltuusto
voi tehdd paatoksen voiton kéytostd sddadoksen
padsdannodsta (Y2-'2) poiketen, kun se pankin
taloudellisen aseman tai vararahaston suuruu-
den vuoksi on perusteltua. Kokouksessaan 20.
maaliskuuta 2009 pankkivaltuusto paitti, ettd
Suomen Pankkia koskevan lain (214/1998) 11
§n 1 momentin 3 kohdan ja 21 §n 2 momentin
nojalla vuoden 2008 voitosta, 401 milj. euroa,
siirretddn noin 151 milj. euroa vararahaston kar-
tuttamiseen ja 250 milj. euroa valtion tarpeisiin.

5.2 Hallinto

Eduskunnan valitsemat tilintarkastajat totesivat
tilivuodelta 2008 suorittamansa tilintarkastuk-
sen yhteenvedossa pitdvansa tirkedna pankin ris-
kienhallinnan jatkuvaa kehittdmisté vallitsevissa
olosuhteissa. Finanssikriisissi Suomen Pankin
varausten riittdvyyden tiarkeys korostuu. Tilin-
tarkastajien mielestd Suomen Pankin ja Finans-
sivalvonnan tiivis yhteistyo on tarpeen rahoitus-
sektorin valvonnan kehittdmisessa.
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5.3 Johtokunnan sivutoimet

Kertomusvuoden péittyessd johtokunnan jése-
nilld oli seuraavat viranhoitoon liittyvéit jisenyy-
det:
Johtokunnan puheenjohtaja Erkki Liikanen
— Euroopan keskuspankin neuvosto ja yleis-
neuvosto, jasen
— Kansainvilinen valuuttarahasto, hallinto-
neuvoston jasen
Johtokunnan varapuheenjohtaja
Pentti Hakkarainen
— Euroopan unionin talous- ja rahoituskomi-
tea (EFC), jasen
— Euroopan keskuspankin neuvosto ja yleis-
neuvosto, padjohtajan varajisen
— Kansainvilinen valuuttarahasto, hallinto-
neuvoston varajisen
— Finanssivalvonnan johtokunta, puheenjoh-
taja
Johtokunnan jasen Sinikka Salo
— Euroopan keskuspankkijirjestelmé, kan-
sainvilisten suhteiden komitea (IRC), jasen
Johtokunnan jasen Seppo Honkapohja
— Euroopan keskuspankkijirjestelma,—tieto-
tekniikan ohjauskomitea (EISC), jasen.
Lisdksi johtokunnan jisenilld oli muita sivutoi-
mia ja luottamustehtivii, jotka pankkivaltuus-
to on Suomen Pankista annetun lain (214/1998)
17 §:n nojalla hyviksynyt.

5.4 Pankkivaltuuston kokoonpano

Pankkivaltuutettuina toimivat vuoden 2009 al-
kaessa seuraavat eduskunnan valitsijamiesten
valitsemat henkilot:

Kalli, Timo, maanviljelija

Kalliomdki, Antti, litkunnanopettaja

Ravi, Pekka, rehtori

Jaakonsaari, Liisa, toimittaja

Karpela, Tanja, sosionomi

Korhonen, Martti, padluottamusmies
Lintild, Mika, hallintotieteiden kandidaatti
Tiura, Marja, hallintotieteiden maisteri
Zyskowicz, Ben, oikeustieteen kandidaatti.

Puheenjohtajana toimi pankkivaltuutettu Timo
Kalli ja varapuheenjohtajana pankkivaltuutettu
Antti Kalliomédki. Ty6jaoston kolmantena jase-
nend toimi pankkivaltuutettu Pekka Ravi.
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Eduskunta myonsi syyskuun 8. pdividna eron
pankkivaltuuston jasenyydesta Liisa Jaakonsaa-
relle. Syyskuun 10. pdivind eduskunta toimitti
pankkivaltuutettujen tdydennysvaalin. Valituksi
tuli kansanedustaja Jutta Urpilainen.

5.5 Tilintarkastajat

Eduskunnan valitsemina Suomen Pankin tilin-
tarkastajina ja heididn varajdseninédén jatkoivat
seuraavat henkilot:

Kiviranta, Esko, kansanedustaja
Koskela, Markku, KHT
Nepponen, Olli, kansanedustaja
Manner, Kari, KHT

Heindluoma, Eero, kansanedustaja.

Tilintarkastajien varajisenet:

Leppd, Jari, kansanedustaja
Riipi, Hannu, KHT

Toivakka, Lenita, kansanedustaja
Prepula, Eero, KHT, JHTT
Filatov, Tarja, kansanedustaja.

Tilintarkastajien puheenjohtajana jatkoi kansan-
edustaja Olli Nepponen ja sihteerini professori,
KHT Kalervo Virtanen.

5.6 Tilintarkastus

Tilintarkastajat, kansanedustaja Olli Nepponen,
kansanedustaja Eero Heindluoma, kansanedus-
taja Esko Kiviranta, professori, KHT Markku
Koskela ja ekonomi KHT Kari Manner suoritti-
vat 9.—12. maaliskuuta Suomen Pankin tilinpaa-
toksen ja kirjanpidon sekd hallinnon tarkastuk-
sen tilivuodelta 2008.

KHT-yhteis6 KPMG Oy Ab suoritti Euroo-
pan keskuspankkijirjestelmdn perussadnnon
artiklan 27 mukaisen pankin kirjanpidon ja ti-
linpaédtoksen tarkastuksen, josta laadittuun ra-
porttiin tilintarkastajat perehtyivit.

Tilintarkastajien lausunnon mukaisesti pank-
kivaltuusto vahvisti kokouksessaan 20. maalis-
kuuta pankin tuloksen ja taseen vuodelta 2008.
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6. FINANSSIVALVONNAN TOIMINTA VUONNA 2009

6.1 Johdanto

Vuonna 2009 tammikuun 1. piivinid voimaan
tulleen lain (878/2008) mukaan Finanssivalvon-
ta toimii hallinnollisesti Suomen Pankin yhtey-
dessé, mutta on pditdksenteossaan riippumaton
pankista. Vastuu Finanssivalvonnan toiminnan
yleisen tarkoituksenmukaisuuden ja tehokkuu-
den valvonnasta on pankkivaltuustolla ja yleinen
ohjausvastuu Finanssivalvonnan johtokunnalla.
Pankkivaltuuston tehtdvéna on nimittdd Finans-
sivalvonnan johtokunta. Finanssivalvonnasta
annetun lain 10 §:n mukaan Finanssivalvonnan
johtokunta antaa vuotuisen kertomuksen Fi-
nanssivalvonnan toiminnasta pankkivaltuustolle
ja vahintddn kerran vuodessa kertomuksen Fi-
nanssivalvonnan toiminnalle asetetuista tavoit-
teista ja niiden toteutumisesta.! Pankkivaltuus-
to on voinut harkintansa mukaisesti sisillyttda
vuotuiskertomuksen asioita tdhdn eduskunnalle
annettavaan kertomukseen ja halutessaan kasi-
telld tavoitteista ja niiden toteutumisesta annet-
tua johtokunnan kertomusta osana tiati kerto-
musta. Tdlla tavoin on mahdollista saattaa yh-
teiskunnallisesti merkittévit Finanssivalvonnan
toimintalinjaukset ja ratkaisut tarvittaessa myos
eduskunnan keskustelun kohteeksi.

Pankkivaltuusto valvoo Finanssivalvonnan
toiminnan yleistd tarkoituksenmukaisuutta ja
tehokkuutta. Tarkoituksenmukaisuuden valvon-
nassa pankkivaltuusto arvioi, miten toiminnalle
laissa sdddetty tavoite on toteutunut. Toimin-
nan yleisen tehokkuuden valvonnassa pankki-
valtuusto seuraa erityisesti henkilostoméérin ja
talousarvion yleista kehitysta suhteessa tehtdviin
sekd lainsdddannon tai markkinoiden kehityk-
sestd johtuviin muutoksiin.

! Finanssivalvonnan toimintakertomus ja johtokunnan
kertomus pankkivaltuustolle ovat saatavissa Finanssi-
valvonnan kotisivulta http://www.finanssivalvonta.fi.

6.2 Hallinto

Finanssivalvonnan toimintaa ohjaa johtokunta.
Johtokunta asettaa erityiset tavoitteet Finanssi-
valvonnan toiminnalle ja pdittdd sen toiminta-
linjoista seké ohjaa ja valvoo néiden tavoitteiden
toteutumista ja toimintalinjojen noudattamista.
Lisidksi johtokunta mm. késittelee Fivan vuotui-
sen talousarvion ja alistaa sen Suomen Pankin
johtokunnan vahvistettavaksi.

Finanssivalvonnan johtokunnan puheen-
johtajana toimi Suomen Pankin johtokunnan
varapuheenjohtaja Pentti Hakkarainen, vara-
jdsenenddn osastopddllikkd Kimmo Virolainen,
ja varapuheenjohtajana alivaltiosihteeri Martti
Hetemdiki, varajasenendén lainsdéddéntoneuvos,
yksikon padllikké Tuija Taos valtiovarainminis-
teriOstd, jasenind johtaja Antero Kiviniemi, va-
rajisenenddn ylimatemaatikko Leena Viidndnen
sosiaali- ja terveysministeriosta sekd muina jése-
nind varatuomari Pirkko Junttija fil. kand. Paavo
Pitkdnen.

Finanssivalvonnan johtajana toimi varatuo-
mari, ekonomi Anneli Tuominen, aluksi pankki-
valtuuston méaradamani vt. johtajana 1.1.2009
alkaen. Kokouksessaan 4.2.2009 pankkivaltuus-
to nimitti Tuomisen Finanssivalvonnan johta-
jaksi viiden vuoden toimikaudeksi pdatdksente-
kopaivasté lukien.

Johtokunnan sihteereind toimivat kertomus-
vuonna Finanssivalvonnan johtava lakimies
Pirjo Kyyronen ja padélakimies Markku Sorvari
irtisanoutumiseensa (30.6.2009) saakka.

6.3 Keskeiset tavoitteet

Finanssivalvonnan toiminnan tavoitteena on fi-
nanssimarkkinoiden vakauden edellyttima luot-
to-, vakuutus- ja eldkelaitosten ja muiden valvot-
taviksi sdddettyjen vakaa toiminta. Tavoitteena
on myods vakuutettujen etujen turvaaminen ja
yleinen luottamus finanssimarkkinoiden toimin-
taan.
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Suomessa finanssisektori on selviytynyt vuon-
na 2008 alkaneesta maailmanlaajuisesta finanssi-
kriisistd huomattavasti paremmin kuin monissa
EU-maissa ja luottamus sektoriin on siilynyt
hyvané. Finanssisektorin tila on Suomessa va-
kaa: sektorin vakavaraisuus on vahva ja myos
finanssikriisin johdosta vaikeutunut pitkéaikai-
sen rahoituksen saatavuus on helpottunut. Toi-
mintaympaéristd on kuitenkin edelleen haastava.

Finanssivalvonta on edelleen tiivistinyt val-
vottavien riskien sekd riskienhallinnan toimi-
vuuden valvontaa finanssikriisin laajetessa reaa-
litalouden taantumaksi. Valvontaa on suunnattu
erityisesti pankkien luottoriskeihin, vakuutus- ja
elakeyhtididen sijoitusriskeihin sekd johdannais-
toimintojen riskeihin. Valvottavien vakautta ja
toiminnan jatkuvuutta uhkaavia riskejd ei ole
kuitenkaan havaittu.

6.4 Finanssimarkkinoiden tila Suomessa
vuonna 2009

Vuonna 2009 finanssimarkkinoiden globaali
kriisi laajeni reaalitalouteen ja useat talousalueet
ajautuivat samanaikaiseen syvddn taantumaan.
Vaikka varsinainen finanssikriisi ei levinnyt Suo-
meen, Suomen kansantalous supistui kuitenkin
merkittdvisti vientikysynndn heikkenemisen
vuoksi.

Keskuspankkien elvyttdvin rahapolitiikan
vuoksi markkinoiden lyhyet euriborkorot laski-
vat historiallisen matalalle vuoden 2009 alkupuo-
lella. Euroalueen pitkét korot sen sijaan olivat
vuoden 2009 alusta lukien varsin vakaita.

Arvopaperimarkkinoiden kehitys vuonna
2009 oli globaalisti varsin poikkeuksellinen. Fi-
nanssikriisin laukaisema porssikurssien voima-
kas lasku kesti yli vuoden ajan aina helmikuun
2009 loppuun, minké jilkeen sijoittajien luotta-
mus alkoi parantua. Valtioiden ja keskuspank-
kien elvyttivien toimenpiteiden ansiosta osak-
keiden hinnat alkoivat elpyd kaikkialla maalis-
kuusta 2009 lihtien. Porssiosakkeiden kurssit
nousivat huomattavasti myos Suomen osake-
markkinoilla. Joukkovelkakirjalainamarkkinoil-
la emissioiden maara lisddntyi. Maaliskuusta
2009 ldhtien arvopaperimarkkinoiden kehitys
antoi sekd pankeille ettd vakuutusyhtioille hyvét
mahdollisuudet tuottojen kasvattamiseen néilla
liikketoiminta-alueilla.

Suomen pankkisektorissa finanssikriisin ai-
kaansaama entistd vaikeampi toimintaympa-
ristd merkitsi luotto- ja talletuskannan kasvun

hiipumista. Yritysluottojen mdérd rahalaitok-
sissa viheni kertomusvuoden aikana kysynnén
supistuessa ja pankkien luottoehtojen kiristyes-
sd. Osittain yritysluottojen supistumista vuonna
2009 selitti myds edellisend vuonna néahty poik-
keuksellisen kova yritysluottojen kasvu, joka
johtui siitd, ettd finanssikriisin alkuvaiheessa
yritykset joutuivat muiden rahoituskanavien
sulkeutuessa turvautumaan pankkiluototukseen
poikkeuksellisen paljon. Yritysluottokanta pala-
si kuitenkin vuoden 2009 loppuun mennessi sa-
malle tasolle kuin syksylld 2008. Kotitalouksien
ottamien asuntoluottojen médéré sen sijaan jatkoi
kasvuaan alhaisen korkotason ja kotitaloussek-
torin positiivisten odotusten tukemana (kuvio
27). Syksylla 2008 nahty luottoehtojen kiristymi-
nen jai ohimeneviksi ilmidksi.

Kuvio 27.
Yritysten ja kotitalouksien luottokannan kehitys
Suomessa
Milj. euroa
120 000
100 000
2/__/’
80 000
60 000
1
/ » /\—
40 000 I
20 000 y
0 1 1 1 1 1 1 1
1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009

|. == Lainat yrityksille 2. == Lainat kotitalouksille

Vuonna 2001 raportointijoukko kasvoi kattamaan myds muut
rahoituslaitokset kuin talletuspankit.
Lihde: Suomen Pankki.

Kertomusvuoden aikana suomalaispankkien tu-
loksia heikensi eniten korkokatteen supistumi-
nen, joka johtui korkojen laskusta hyvin mata-
lalle tasolle seka siitd, ettd luotonannon kasvu
pyséhtyi (kuvio 28). Luotoista tehdyt arvonalen-
tumiskirjaukset kasvoivat selvésti vuonna 2009,
mutta eivét aivan niin paljon kuin alkuvuonna
arvioitiin. Pankkien arvopaperivélityksen ja si-
joitustoiminnan tuottojen koheneminen ei kui-
tenkaan riittinyt kompensoimaan korkokatteen
supistumisen ja arvonalentumistappioiden vai-
kutuksia tuloksissa.



Kuvio 28.
Talletuspankkien korkomarginaaleja*
%
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|. @== [ ainakannan keskikorko miinus talletuskannan keskikorko
2. e | ainakannan keskikorko miinus talletuskannan keskikorko
(uusi tiedonkeruu)
3. e Uusien lainojen keskikorko miinus 12 kk:n euribor
(uusi tiedonkeruu)

* Sisdltdd euromédriiset lainat euroalueen yrityksille ja kotitalouksille.

Lihde: Suomen Pankki.

Suomalaispankkien kannattavuus pysyi kohtuul-
lisen hyviani kertomusvuoden aikana globaalista
finanssikriisistd huolimatta. Pankit olivat voitol-
lisia (kuvio 29). Finanssikriisin puhkeamisen
yhteydessé herdnneet pelot pankkien suurista
luottotappioista eivit toteutuneet. Pdinvastoin,
suomalainen pankkisektori oli heikentyneista tu-
loksista huolimatta edelleen hyvin vakavarainen
eiviatkd pankit tarvinneet julkista tukea — toisin
kuin useassa muussa maassa. Pankkien luotto-

Kuvio 29.
Suomalaispankkien* kannattavaus**
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* Luvut sisdltivit suomalaiset talletuspankit sekd ulkomaisten luotto-
laitosten talletuspankkitoimintaa harjoittavat tytdryhtiot ja sivukonttorit.
Nordea Pankki Suomen rakennejirjestelyt vaikuttavat tunnuslukuun
voimakkaasti vuosina 20002003 ja viidristdvit ndin tunnusluvusta
saatavaa aitoa taloudellista informaatiota.

*## Oman padoman tuottoprosentti, joka on laskettu jakamalla liikevoitto
keskimadréiselld omalla pddomalla.

Lihde: Suomen Pankki.
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Kuvio 30.
Suomalaispankkien* luottotappiot

Mrd. euroa

1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009
1. O Jérjestdmittomit saamiset 2. EE Pankkitakaukset
3. =3 Muut 0-korkoiset saamiset 4, == ] uottotappiot

* Pois lukien Arsenal, Siltapankki ja SSP.

Lihde: Finanssivalvonta.

tappiot kasvoivat jonkin verran, mutta ne eivit
uhanneet pankkien kannattavuutta (kuvio 30).
Pankkien pysyminen voitollisina turvasi nii-
den vakavaraisuuden. Suomalaispankkien va-
kavaraisuus pysyi koko kertomusvuoden ajan
hyvilla tasolla (kuvio 31); ensisijaisten omien
varojen osuus omista varoista siilyi yli 95 pro-
sentissa. Myos vakuutussektorissa vakavarai-
suus vahvistui sijoitustoiminnan positiivisen
kehityksen ansiosta. Vakuutusyhtididen toimin-

Kuvio 31.
Suomalaisten pankkien* vakavaraisuus
%
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* Luvut siséltdvit suomalaiset talletuspankit sekid ulkomaisten luotto-
laitosten talletuspankkitoimintaa harjoittavat tytdryhtiot ja sivukonttorit.
Nordea Pankki Suomen rakennejirjestelyt vaikuttavat tunnuslukuun
voimakkaasti vuosina 2000-2003 ja vidristivit ndin ollen tunnusluvusta
saatavaa aitoa taloudellista informaatiota.

Lihde: Suomen Pankki.
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tapddomat kasvoivat sekd euromadriisesti ettd
suhteessa niiden vastuuvelkaan ja tarvittavaan
vahimmaismadraan.

Vakuutusyhtididen sijoitustoiminta kehittyi
vuonna 2009 hyvin myonteisesti osakekurssien
nousun ja finanssimarkkinoiden yleisen toipu-
misen ansiosta. TAmé& paransi oleellisesti niiden
tuloksia, ja sijoitustoiminnan tuotot olivat mer-
kittavésti positiivisia. Vakuutusmaksutulot kas-
voivat seki vahinko-, ettd henkivakuutusyhtiois-
sd. Vuoden 2009 aikana my0s sijoituspalveluyri-
tysten kannattavuus ja tulokset osoittivat selvid
paranemisen merkkejé.

Yksityisen sektorin tydeldkevakuutustoimin-
taa harjoittavien elidkelaitosten vakavaraisuus-
sdannoksid muutettiin médrdaikaislailla véliai-
kaisesti vuoden 2008 lopussa, koska finanssikriisi
vaikutti erittdin negatiivisesti omaisuuserien ar-
vojen kehitykseen. Lain tarkoituksena oli tyoela-
kelaitosten vakavaraisuusvaatimusten lieventa-
minen siten, ettei eldkelaitosten tarvitsisi myyda
muun muassa suomalaisia osakesijoituksia epa-
edullisessa markkinatilanteessa. Tyoelakevakuu-
tusyhtididen vakavaraisuus parani vuoden 2009
aikana huomattavasti yleisen markkinakehityk-
sen ansiosta.

Finanssikriisin myotd pantiin alkuun suuria
kansainvilisia muutoshankkeita sdételyyn ja fi-
nanssivalvonnan kehittdmiseksi. Finanssimark-
kinoiden ja -sektorin kannalta ajankohtaisia
asioita olivat pddoma- ja likviditeettivaatimuk-
siin kohdistuvat muutosesitykset. EU:ssa paa-
tettiin ottaa kayttoon vuonna 2011 uusi valvon-
tarakenne, jolla pyritdéin aiempaa parempaan
yhteistyohon mikro- ja makrovalvonnassa seki
yhtendistimédin teknisid sddntely- ja valvonta-
kaytanteitd aiempaa voimakkaammin.

6.5 Fivan vuoden 2009 tavoitteet ja
niiden toteutuminen

Fivan vuoden 2009 toiminnalle asetettiin kolme
tavoitetta: 1) vakauden edellyttdma rahoituslai-
tosten vakaa toiminta, 2) yleisen luottamuksen
sdilyttdminen finanssimarkkinoiden toimintaan
ja 3) Fivan sisdinen tehokkuus.

Tavoitteiden saavuttamiseksi Fivassa tehtiin
useita toimenpiteita.

Finanssikriisi vaikutti Suomen rahoitusmark-
kinoihin rajallisesti. Finanssialan valvottavien
vakaus ja riittavé riskienhallinta siilyivit hyvél-
14 tasolla kriisistd huolimatta. Edistddkseen va-
kautta Finanssivalvonta suuntasi valvontaansa
riskiperusteisesti ja edellytti valvottavilta aktii-

visesti korjaustoimenpiteitd hyvidn riskienhal-
linnan turvaamiseksi. Finanssivalvonta jatkoi
vuonna 2009 finanssikriisin vuoksi tehostettua
valvontaa. TAmé valvonta suunnattiin riskien
muututtua erityisesti pankkien luottoriskeihin,
vakuutus- ja elikeyhtididen sijoitusriskeihin seké
kaikkien toimijoiden johdannaistoimintojen ris-
keihin.

Valvontaa kohdistettiin  riskiperusteisesti.
Fivan tarkastuksia kohdistettiin erityisesti pank-
kien luottoriskien kasvuun, vakuutus- ja elike-
laitosten sijoitusriskeihin, johdannaistoiminto-
jen riskeihin seké riskienhallinnan prosesseihin.
Tarkastushavaintojen perusteella pankkien luot-
tosalkkujen laatu ndyttdd heikentyneen, mutta
ndmai riskit eivéit kuitenkaan ole vaarantaneet
pankkien vakavaraisuutta. Vakuutus- ja eld-
keyhtididen sijoitusriskien hallinta ja sisdinen
valvonta olivat tarkastusten kohteena, ja hed-
ge-rahastosijoituksista tehtiin erillinen kattava
selvitys. Vakavaraisuutta vaarantavia riskienhal-
linnan laiminlyontejé ei tarkastuksissa havaittu.
Luottoriskeihin liittyvid tarkastuksia suunnattiin
etenkin yritysrahoitukseen ja Baltian litketoimin-
toihin, luottoriskien yleiseen hallintaan ja ongel-
maluottojen hallintaan.

Valvottavien raportoinnin ja analyysien maa-
rdd tihennettiin, toimintaympariston riskien ana-
lyysid tiivistettiin yhdessd Suomen Pankin kanssa
ja stressitestejd tehtiin yhteistyossd valvottavien
ja Suomen Pankin kanssa. Fiva selvitti my0s
suurimpien valvottavien palkitsemiskdytantoa.
Palkitsemiskdytdnteet osoittautuivat paddosin
kansainvilisten suositusten mukaisiksi.

Rajat ylittdvin valvonnan edistdminen

EU-tason valvontayhteistyossda edistyttiin ker-
tomusvuoden aikana. EU:n valvontajirjestel-
min uudistamista tuettiin ja kriisinhallinnan val-
miuksia kehitettiin edelleen yhteistydssd muiden
eurooppalaisten valvojien kanssa.

Keskeisid valvontatoimenpiteitd olivat myos
monikansallisten pankkikonsernien valvontayh-
teistyon tiivistiminen sekd kotimaisten finanssi-
konglomeraattien kokonaisriskien ja riskienhal-
linnan tarkastaminen. Pankkien Basel I -uudis-
tuksen perusteella tarkastettiin edelleen pank-
kien sisdisten luottoriskimallien hyviaksyttavyyt-
té seké vakavaraisuuslaskennan ja -raportoinnin
laatua. Fiva selvitti myos vakuutusyhtididen val-
miutta solvenssi I -vakavaraisuusuudistukseen.

Uudistukset merkitsevat parannuksia mm.
maiden rajat ylittévien ryhmittymien valvonnas-



sa ja varautumisessa kriiseihin (valvojakollegiot
merkittéville sivukonttoreille) sekd palkitsemis-
jarjestelmien sddntelyssd. Fiva piti tirkednd
myos vakavaraisuussddntelyn myotasyklisyyden
viahentdmistd. Periaatteelliset uudistukset va-
kavaraisuussdintelyyn tulee finanssivalvonnan
kannan mukaan kuitenkin toteuttaa siten, ettd
ne eiviat hankaloita vahariskistd vahittdispank-
kitoimintaa suhteessa finanssikriisin ytimessa
olleisiin riskillisempiin yritys- ja investointipank-
kitoimintoihin.

Vakavaraisuusdirektiivien uudet sddnnok-
set pannaan Suomessa tdytantoon uusilla laeil-
la sekd Fivan madrayksilld ja ohjeilla. Naiden
direktiivien muutokset vaikuttavat merkittavasti
valvottavien toimintaan sekd mm. vakavaraisuu-
den laskentaa koskeviin midréyksiin ja ohjeisiin.

Fivan tavoitteena on vaikuttaa sithen, ettd
maiden rajat ylittdvien ryhmittymien vakauden
valvonta on EU:ssa yhdenmukaista ja tehokasta.
Fivan painopisteind Euroopan pankkivalvojien
komiteassa (Committee of European Banking
Supervisors, CEBS) olivat maiden rajat ylitté-
vienryhmittymienvalvojakollegioiden toiminnan
tehostaminen yhtendisilld toimintaohjeilla, ryh-
mittymien riskien ja pddomantarpeen arviointi
valvojien yhteistyona, likviditeettiriskin hallinta
ja maiden rajat ylittdvén kriisinhallinnan tehos-
taminen. Euroopan pankkivalvojien komiteassa
Fiva oli aktiivisesti mukana ndiden keskeisten
alueiden ohjeistuksen laatimisessa kansallisille
valvojille ja valvottaville sekd komitean kan-
nanottojen laatimisessa EU:n elimille. Néissd
yhteyksissa Fiva korosti myos maiden rajat ylit-
tdvien ryhmittymien isdntévaltion valvontaval-
tuuksien parantamista erityisesti kriisitilanteiden
varalta.

Euroopan pankkivalvojien komitea seurasi
ja arvioi EU-alueen pankkisektorin tilannetta
ja raportoi asiasta EU:n talous- ja rahoitusko-
mitealle (Economic and Financial Committee,
EFC). Pankkivalvojien komitea arvioi erityises-
ti suurimpien useassa maassa toimivien pank-
kiryhmittymien riskejd ja vakavaraisuutta seki
valvonnassa tarvittavia toimenpiteitd. Fiva laati
EU-tason arviointia varten Suomen pankkisek-
toria koskevat arviot ja osallistui aktiivisesti ko-
konaisarvion valmisteluun.

Kansainvilinen finanssikriisi paljasti merkit-
tdvia puutteitta Euroopan finanssimarkkinoiden
valvontajirjestelméssé. Euroopan komissio jul-
kisti syksylld sdédntelyehdotuksensa valvonnan
uudistamiseksi. Uusi jarjestelmd muodostuu
Euroopan jarjestelméariskikomiteasta (European
Systemic Risk Board, ESRB) ja Euroopan fi-
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nanssivalvojien jarjestelmasti (European System
of Financial Supervisiors, ESFS). Euroopan fi-
nanssivalvojien jarjestelmdn muodostavat ehdo-
tuksen mukaan Euroopan pankkiviranomainen,
arvopaperimarkkinaviranomainen sekd vakuu-
tus- ja lisdelikeviranomainen. Kéytinnon val-
vontatehtavit séilyvit kuitenkin kansallisten
valvojien, Suomessa Fivan, vastuulla.

Fiva osallistui ehdotusten kisittelyyn ja tar-
vittavien muutosten valmisteluun etenkin EUmn
valvojakomiteoissa. Finanssivalvonnan mielesté
uudistuksessa tulee ottaa huomioon eri maiden
finanssisektoreiden rakenteelliset erot ja uudis-
tuksella tulee turvata ja selkiyttdd kansallisten
valvojien itsendinen rooli omien maidensa finans-
sisektoreiden valvonnassa ja suhteessa EU:n vi-
ranomaisiin.

Fiva pitdéd tarkedni, ettid uusilla viranomai-
silla on mahdollisuus valmistella sitovia teknisid
standardeja valvottaville kattavasti sekd ratkais-
ta laajasti viranomaisten vilisid ristiriitoja. Fiva
toi esiin, ettd uuden jarjestelmén rahoitus ei saa
muodostua kohtuuttomaksi kansallisille valvojil-
le. Uudistus ei kuitenkaan ratkaise monikansal-
listen konsernien tai sivuliikkeiden valvonnan ja
kriisienhallinnan ongelmia. Finanssikriisistd on
otettava opiksi ja varmistettava, ettd valvojalla
on riittavit toimintavaltuudet tehtivénsé suorit-
tamiseksi.

Rahoitusalan raportoinnin ja
asiakasinformaation kehittdminen

Tallettajien ja sijoittajien luottamus Suomen fi-
nanssimarkkinoihin on Fivan arvion mukaan
sailynyt hyvana. Suomessa ei ole finanssikriisin
seurauksena jouduttu turvautumaan julkiseen
tukeen. Finanssikriisi nosti kuitenkin esiin puut-
teita valvottavien toiminnassa sekd sijoittajille
ja asiakkaille annettujen tietojen selkeydessi ja
riittavyydessa.

Parantaakseen yleison luottamusta rahoitus-
jarjestelmdd kohtaan Fiva pyrki kertomusvuo-
den aikana kohentamaan finanssialan yritysten
raportointia ja tiedottamista.

Fivan tekemi rahastoyhtididen tiedonanto-
velvollisuuden seurantatarkastus osoitti, ettd
sijoitusrahastojen sijoituspolititkan ja riskien
kuvauksissa oli edelleen puutteita, jotka vai-
keuttivat rahastojen riskien arviointia. Etenkdan
lyhyen koron rahastoista annettavaa materiaalia
ei ollut aina péivitetty vastaamaan markkinati-
lanteen ja sijoitustoiminnan muutoksia. Toinen
seurantatarkastus on vuonna 2010.
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Fiva tarkasti arvopaperivilittdjien sijoitus-
tutkimuksen menettelytapoja. Tarkastuksessa
kiinnitettiin huomiota tutkimusten asianmukai-
seen esitystapaan, sijoitustutkimuksen laadin-
taan liittyvien eturistiriitatilanteiden hallintaan
arvopaperivalittdjassi sekd arvopaperivilittdjan
henkilokunnan kaupankdyntirajoituksiin ennen
tutkimuksen julkistamista. Kaikilta osa-alueilta
16ytyi yksittéisid puutteita.

Myos arvopaperivalittdjien kaupparaportoin-
nin sisdltod tarkastettiin. Tarkastuksen péita-
voitteena oli arvioida kaupparaportoinnin kat-
tavuutta, raportointiprosessia ja siihen liittyvaa
valvontaa. Kaupankidynnin tehokas valvonta
edellyttda, ettd kaupparaportointi on kattavaa,
oikeasisdltoistd, ajantasaista ja luotettavaa. Osa
arvopaperivalittdjistd raportoi vain osan kaup-
paraportoinnin piiriin kuuluvista kaupoista, ja
toisaalta osa vilittdjistd raportoi velvoitteen ul-
kopuolisia tapahtumia. Raporteissa oli myos si-
saltovirheitd. Raportoinnin systemaattisessa seu-
rannassa ja sisdisessd valvonnassa oli puutteita.

Fiva tarkasti kevdilld sijoituspalvelua tar-
joavien suorittamaa soveltuvuusarviointia. Tar-
kastuksen tavoitteena oli varmistua siitd, ettd
arvopaperivalittdjat tekeviat arvopaperimarkki-
nalain mukaisen soveltuvuusarvioinnin ennen
omaisuudenhoito- tai sijoitusneuvontapalvelun
tarjoamista asiakkaalle.

Tarkastuksessa selvitettiin, miten arvopape-
rivalittajat kerdévit tietoja asiakkaasta, mitd
tietoja hankitaan ja miten ne dokumentoidaan.
Lisdksi tarkastuksessa arvioitiin, miten arvo-
paperivilittijin soveltuvuusarviointi heijastuu
asiakkaalle tarjottuun palveluun tai tuotteeseen.
Tarkastuksen kohteina olleista arvopaperivilit-
tijistd useimmat hankkivat uudesta asiakkaas-
taan soveltuvuusarvioinnin vaatimat tiedot ja
tekivit soveltuvuusarvion lain edellyttimalla
tavalla. Sen sijaan vanhoissa asiakassuhteissa
useimpien arvopaperivalittdjien tiedonhankinta
oli vield kesken. Kukin vastuuvalvoja seuraa pa-
rannustoimenpiteiden edistymista.

Valvonnassa kisiteltiin my0s yksittiisiin si-
joitustuotteisiin tai -palveluihin, kuten ns. Mer-
maid-lainojen markkinointiin ja myyntiin, liitty-
vid kysymyksié, joita nousi esille joko valvonta-
havaintojen tai asiakasyhteydenottojen kautta.
Tapauksissa pyrittiin selvittiméén, onko sijoitus-
tuotteen liikkeeseenlaskussa tai markkinoinnissa
ja myynnissd annettu oikeat ja riittavét tiedot
sijoitustuotteen ominaisuuksista ja riskeistd tai
onko palveluntarjoaja noudattanut asianmukai-
sia menettelytapoja. Asiakkaan ja palveluntar-

joajan vilisissd riitakysymyksissd — jotka eivit
kuulu Finanssivalvonnan toimivaltaan kasitell4,
— asiakkaalle on kerrottu hinen mahdollisuuk-
sistaan saattaa riitakysymys Vakuutus- ja rahoi-
tusneuvontaan (FINE), lautakuntiin tai viime
kddesséd tuomioistuimeen.

Taloudellisen toimintaympéariston heikkene-
misen vuoksi Fiva teki alkuvuodesta seuranta-
selvityksen listayhtididen tulevaisuudenndkymis-
ta ja -ndkymien perusteluista sen pohjalta, mita
yhti6t olivat vuoden 2008 tilinpddtdstiedotteis-
saan esittineet. Useat yhtiot viittasivat tulevai-
suudenndkymiensd perusteluissa markkinoiden
epdvarmuuteen, ja timd néikyi myds osin siind
tarkkuudessa, jolla nédkymistd kerrottiin seké
ndkymien ajallisessa pituudessa. Fiva korosti ha-
vainnoissaan, ettd yhtididen tulisi selkedsti tuoda
esille epdvarmuutta aiheuttavia tekijoitd. Finans-
sivalvonta kiinnitti myds huomiota episelvidn
terminologiaan julkistetuissa tulevaisuudenni-
kymissa.

Tilinpddtosvalvontaa kohdistettiin erityisesti
arvonalentumistestauksista ja rahoitusinstru-
menteista annettaviin tietoihin. Lisdksi arvioi-
tiin yhtididen lainasopimuksiin liittyvistd kove-
nanteista ja toiminnan jatkuvuudesta annettuja
tietoja.

Liikearvon testauksen kannalta listayhtioi-
den tilinpadtosten liitetiedoista ei selvinnyt yk-
sityiskohtaisesti ja kattavasti, kuinka testausten
taustalla olevien oletusten arvot ja niiden muu-
tokset vaikuttivat kéyttdarvolaskelmiin ja siten
testauksen tulokseen. Liséksi vain harvat yhtiot
olivat kertoneet diskonttauskorkoihin ja niiden
madrittdmistekniikoihin tehdyistd muutoksista.
Testaustuloksista esitetyt herkkyysanalyysitiedot
ovat parantuneet vuosi vuodelta, mutta vuoden
2008 tilinpddtoksissd ne eiviat useinkaan olleet
riittavan informatiivisia.

Listayhtididen rahoitusriskien tarkastelussa
Finanssivalvonta korosti myds, ettd kovenant-
tien ehdoista esitettivien tietojen yksityiskoh-
taisuutta tulee lisiata silloin, kun kovenanttien
rajojen rikkoutuminen on ldhelld. Listatuissa
luottolaitoksissa erityistd huomiota kiinnitettiin
kertomusvuonna rahoitusinstrumenttisijoitus-
ten laatimisperiaatteisiin ja niiden kdytinnon
soveltamiseen.

Viadrinkaytosepdilyja tutkittiin kertomusvuo-
den aikana 74 tapausta (Fivan edeltdja Rahoitus-
tarkastus tutki 62 tapausta vuonna 2008). Naista
37 (27) koski epdiltya sisdpiirintiedon vaarin-
kayttod, 17 (11) epailtyad kurssin vadristdmista
ja 16 (12) epailtya tiedonantovelvollisuuden lai-



minlyontid. Muita tutkinnassa olleita tapauksia
oli4 (12), ja ne koskivat 1ahinnd menettelytapoja.
Fiva antoi myos viisi julkista huomautusta, joista
kaksi liputusvelvollisuuden laiminlyonnista, yksi
sisdpiirintiedon ilmaisukiellon rikkomisesta, yksi
kurssin vadristimisestd ja yksi esitevelvollisuu-
den laiminly6nnista (vuonna 2008 annettiin yksi
julkinen huomautus sisipiirintiedon kaytosta ja
yksi julkinen varoitus tiedonantovelvollisuuden
laiminlyonneistd). Tutkintapyyntoja poliisille ei
sen sijaan tehty vuoden aikana.

Talouden voimakas laskusuhdanne nikyi eri-
tyisesti teollisuudenalojen tyottomyyskassojen
toiminnassa. Lomautusten ja irtisanomisten seu-
rauksena tyottomyyskorvaushakemusten maara
kasvoi rajusti. Fiva puuttui hakemusten kisit-
telyaikojen pidentymiseen, ja tyottomyyskassat
tehostivat toimintaansa eri keinoin. Vuoden lo-
pulla kasittelyajat tasaantuivat.

Vuonna 2009 aloitettiin arvopaperimarkkina-
lain kokonaisuudistusta koskeva hanke. Hank-
keen tavoitteena on uudistaa nykyistd arvopape-
rimarkkinalakia entisti selkedmméksi ja ymmar-
rettivimmaéksi sekd suomalaisten markkinoiden
kilpailukykyd edistdvimmaéksi. Fiva osallistui
aktiivisesti hankkeen valmisteluryhmiin.

Vuonna 2009 Fiva julkaisi 39 valvottavatiedo-
tetta, 31 verkkouutista ja 18 lehdistotiedotetta.
Syyskuussa julkaistun valvottavien taloudellis-
ta tilaa ja riskeja késittelevan lehdistotiedotteen
yhteydessd jarjestettiin tiedotustilaisuus, jossa
kerrottiin myos kesélld tehtyjen stressitestien tu-
lokset.

Fivan maksuttomassa puhelinneuvonnas-
sa vastattiin vuoden 2009 aikana yhteensa 300
puheluun. Eniten kysyttiin sijoitusrahastoista.
Yksityishenkildiden finanssialan palveluihin ja
tuotteisiin liittyvid kirjallisia valituksia ja kysely-
ja kasiteltiin 200.

Fivan resurssit

Fivan pyrkii toiminnassaan tehokkuuteen. Fivan
toiminta kdynnistyi kertomusvuoden aikana hy-
vin. Uuden valvojan organisaatio rakennettiin
uudelle pohjalle. Kdynnistysvaiheen muutoksista
huolimatta operatiivista toimintaa pystyttiin jat-
kamaan hiiriotta ja valvontaa jopa tiivistettiin
finanssikriisin seurauksena. Uuden valvojan pro-
sesseissa ja toimintatavoissa, erityisesti ldpime-
noajoissa, on kuitenkin edelleen tehostettavaa.
Henkilostoresurssit pysyivit sovitulla tasolla.
Koko toimintavuotta ei kuitenkaan toimittu tiy-
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delld toimintavahvuudella (hyvéiksytty toimin-
tavahvuus 218 henked). Henkildstokulut olivat
vuonna 2009 yhteensd 17,6 milj. euroa. Toteutu-
neet kokonaiskustannuksetjdivit alle hyvaksytyn
budjetin ja olivat yhteensd 24,5 milj. euroa. Ta-
lousndkymien perusteella valvontamaksukerty-
min arvioidaan supistuvan vuosina 2011-2012.
Tamin johdosta Fiva korostaa toiminnassaan
kustannustehokkuutta.

Valvonta- ja toimenpidemaksuja kertyi yh-
teensd 25 milj. euroa. Maksuvelvollisia oli yh-
teenséd 1 111. Valvontamaksuista noin 72 % tulee
rahoitussektorilta (maksuvelvollisia 610) ja 28 %
vakuutussektorilta (maksuvelvollisia 501). Syn-
tynyt ylijaimé otetaan huomioon mééréttiaessi
vuoden 2010 valvontamaksuja.

Fivassa kasiteltiin vuoden 2009 aikana yh-
teensd 29 toimilupahakemusta (Rahoitustarkas-
tuksessa vuonna 2008 yhteensd 54 hakemusta).
Vuoden 2009 aikana paattyneiden toimilupaha-
kemusten keskiméardinen késittelyaika oli 8 kk
(5,7 kk vuonna 2008).

Fiva antoi viisi sanktiota vuoden 2009 aikana.
Kasittelyaika vaihteli 5 kuukaudesta 10 kuukau-
teen. Sanktioiden kisittelyyn vaikuttavat tietojen
kerddminen ja perustellun kisityksen muodosta-
minen itse tapauksesta sek erityisesti mahdolli-
nen virka-apuyhteisty6 lahinnd ulkomaisten val-
vojien kanssa ja sanktionkohteen oikeusturvaan
liittyva riittdvan perusteellinen kuuleminen. Ylei-
send tavoitteena on kuitenkin, ettd sanktio, jos
sellaiseen pdddytiddn, annettaisiin 6 kuuden ku-
luessa epdillyn viarinkdytoksen havaitsemisesta.
Sanktioiden oikea-aikaisuuden kannalta erittiin
merkittdvad on myos se, miten nopeasti mahdol-
liset laiminlyonnit pystytddn havaitsemaan.

6.6 Pankkivaltuuston kertomus vuodesta 2008 ja
Finanssivalvonnan toimet sen johdosta

Vuoden 2008 toimintaa koskevassa kertomukses-
saan pankkivaltuusto kiinnitti huomiota seuraa-
viin seikkoihin.
Pankkivaltuusto katsoi, ettd Rahoitustarkastus
oli hoitanut tehtdvansa asianmukaisesti ja toimi-
nut nopeasti ja tehokkaasti Suomessa toimivien
ulkomaalaisten pankkien tilanteen muuttuessa.
Lisdksi Rahoitustarkastus oli myos edistidnyt
kansainvilisen valvontayhteistyon tiivistymista.
Lisdksi pankkivaltuusto esitti Finanssivalvon-
nalle seuraavat kehotukset:
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® Finanssivalvonnan tulee kehittdad edelleen ra-
hoitus- ja vakuutusalan riskien arviointia, enna-
koivaa seurantaa ja riskienhallintaa.

kinkantokykyé eli pddomien riittdvyytta.
Valvojan arvion sisdltod on kehitetty ryh-
mittymétasolla ja tarkastuksia on suun-

Finanssivalvonta tehosti valvottaviensa ris-
kinkantokyvyn ennakoivaa valvontaa mm.
titvistdimalla yhteydenpitoa valvottavien
edustajiin sekd valvottavien raportointiti-
heyttd. Samalla kehitettiin valvonnan riski-
perusteisuutta niin, ettd valvontaresurssit
pystytddn suuntaamaan raportoidun tie-
don ja toimintaympiriston systemaattisen
analyysin perusteella kaikkein riskialtteim-
piin toimintoihin ja valvottaviin. Vakuu-
tuslaitosten raportointiuudistus kaynnis-
tettiin. Stressitestien kdyttod lisdttiin yh-
teistyossd valvottavien ja Suomen Pankin
kanssa valvottavien riskinkantokyvyn ar-
vioimiseksi suhteessa heikompaan toimin-
taymparistoon.

® Finanssivalvonnan tulee edelleen kehittda
kansainvilistd valvontayhteistyota.

Pohjoismainen valvontayhteistyd kehittyi
edelleen myonteisesti vuonna 2009. Suur-
ten pohjoismaisten pankki- ja vakuutus-
ryhmittymien taloudellista tilaa ja riskeja
arvioitiin ns. valvojakollegioissa Ruotsin,
Norjan ja Tanskan valvontaviranomaisten
kanssa. Valvontayhteistyotd syvennettiin
muodostamalla kollegio, jolle kuuluu val-
voa Suomessa sivukonttoreina toimivia
Svenska Handelsbankenia ja Skandinavis-
ka Enskilda Bankenia. Finanssivalvonta
osallistui my0s aktiivisesti EU-valvojien
yhteistoimintaan valvojakomiteoissa, jois-
sa muun muassa uudistettiin riskienhallin-
nan ja valvontakollegioiden ohjeistusta ja
edistettiin finanssipalveluiden kuluttajan-
suojaa ja menettelytapojen yhtendistamis-
td. Finanssivalvonta on niin ikdén ollut
aktiivinen uusien, vuonna 2011 perustetta-
vien EU:n valvontaelimien valmistelussa.
Finanssivalvonta solmi Helsingin Porssissé
toteutettavaan keskusvastapuoliselvityk-
seen liittyvit valvojien viliset yhteistyodso-
pimukset.

® Finanssivalvonnan tulee kehittida finanssiryh-
mittymien valvonnan sisiltdd ja arviointia.

Valvojan arviossa arvioidaan vuosittain
kokonaisuutena ryhmittymien riskien-
hallintaa seka taloudellista asemaa ja ris-

nattu ryhmittymitason riskienhallintaan.
Vuonna 2010 uudistetaan ryhmittymien
raportointi.

® Finanssivalvonnan tulee kiinnittia seuran-
tatyossddn ja tiedotuksessaan entistd enemmén
huomiota kotitalouksien ja yritysten velkaantu-
misen ja velanhoitokustannusten kehitykseen.

Finanssivalvonta on kehittinyt edelleen
analyysivilineistodén, jonka avulla se arvi-
oi pankkien asiakaskunnan tilaa pankkien
sisiisten luottoriskiarvioiden ja muun in-
formaation perusteella. Finanssivalvonta
on myo6s analysoinut sdédnnollisesti kotita-
louksien ja yritysten lainakustannusten ke-
hitystd. Finanssivalvonnan edustajat ovat
korostaneet kotitalouksien velanottoon
liittyvissd lausunnoissaan velanoton mi-
toittamista oman taloustilanteen mukaan
ja varautumista korkotason nousuun ja
muutoksiin velanhoitokyvyssa.

® Finanssivalvonnan tulee kehittida suurelle ylei-
solle suunnattua tiedotustaan.

Finanssivalvonta on osaltaan edistanyt
luottamuksen sdilymistd Suomen finanssi-
markkinoihin tuottamalla ja julkistamalla
sadnnollisia analyysejd valvottavien va-
kavaraisuudesta ja riskeistd, julkistamal-
la finanssisektoria koskevia tietoja seké
antamalla lausuntoja tiedotusvélineille.
Finanssivalvonta on lehdistotiedotteiden
avulla kertonut havaitsemistaan puutteista
sijoittajainformaatiossa ja sijoitustuottei-
den myynnissé ja siten lisdnnyt sijoittajien
riskitietoisuutta lisidvad tietoa. Finanssi-
valvonta on aloittanut Kuluttajaviraston,
Vakuutus- ja rahoitusneuvonnan FINEn
sekd Finanssialan Keskusliiton kanssa
suurelle yleisdlle suunnatun asiakasva-
listusyhteistydon. Finanssivalvonta laati
suurelle yleisolle osoitetun yleisesitteen
toiminnastaan ja oli mukana kehittimassé
finanssiosaamista edistavia opintopakette-
ja.

® Finanssivalvonnan tulee seurata erityisesti
rahoitusmarkkinakriisin jatkuessa entistd enem-
méin yritysrahoituksen kehittymista.



Valvottavien raportoinnin tihentdminen ja
Finanssivalvonnan jatkuva raportointitie-
tojen analyysi seki tiivistetty yhteydenpi-
to valvottaviin olivat vuonna 2009 myos
tiarked osa tehostettua valvontaa. Samalla
Finanssivalvonta pyrki seuraamaan pank-
kien asiakkaiden tilannetta ja mahdollisia
yritysten luotonsaantiongelmia.

® Finanssivalvonnan tulee arvioida omien toi-
mintaresurssiensa riittavyytta ja raportoida siita.

Entisen Vakuutusvalvontaviraston ja Ra-
hoitustarkastuksen koko henkilokunta
siirtyi  Finanssivalvontaan. Hyviksytty
kokonaistoimintavahvuus on 218 henked.
Henkiloston lukuméird on kokonaisuu-
dessaan riittavd. Nopeasti muuttuvassa
toimintaympaéristossid on kuitenkin haas-
teellista varmistaa osaaminen ja henkilos-
toresurssien riittdvyys, jotta ei synny va-
kavia osaamisvajeita ja henkilostoriskeja.
Valvontamaksukertymd ei ldhivuosina
kasvane vaan saattaa jopa supistua. Fi-
nanssivalvonnan tuleva toiminta tulee mi-
toittaa tima huomioon ottaen ja noudat-
taa kustannustehokkuutta. Finanssival-
vonnan kustannukset tulevat kasvamaan
perustettavien EU-valvontaviranomaisten
myo6td, silla EU-budjetista maksetaan vain
40 % naiden kustannuksista. Finanssival-
vonnalle aiheutuvan lisdkustannuksen on
arvioitu olevan noin 0,4 milj. euroa vuonna
2011.

Fiva ryhtyi kertomusvuoden aikana toimenpitei-
siin ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi. Erityi-
sesti kansainvélisen valvontayhteistyon kehitté-
misessa edistyttiin hyvin.
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6.7 Pankkivaltuuston arvio Finanssivalvonnan
toiminnasta

Finanssivalvonnan johtokunta on antanut vuo-
delta 2009 johtokunnan kertomuksen pankki-
valtuustolle Finanssivalvonnan toiminnasta ja
julkaissut Finanssivalvonnan toimintakerto-
muksen.

Pankkivaltuuston tehtéviné on valvoa Fivan
toiminnan yleistd tarkoituksenmukaisuutta ja
tehokkuutta.

Pankkivaltuusto katsoo, ettd Fiva ja sen edeltd-
Jjédnd toiminut Rata ovat onnistuneet hyvin Suomen
rahoitussektorin riskien valvonnassa ja rahoitus-
Jjarjestelmd vakauden turvaamisessa. Fivalla on
myos tirked tehtdvdi pitkdlle kansainvdilistyneen
rahoitus- ja vakuutusalan ylikansallisen valvon-
tayhteistyon ja sddtelyn kehittimisessd.

Finanssivalvonnan toiminnan kdynnistdminen
kertomusvuonna on onnistunut hyvin.

Pankkivaltuusto kehottaa Fivaa vastaisuudessa

— tehostamaan toimintaansa niin, ettd hakemus-
ten ja sanktioiden kdsittelyajat lyhenevit ny-
kyisestd;

— valvomaan ja tarkastamaan rahoitusalan yri-
tysten tarjoamaa sijoittajainformaatiota,

— lisddmddn asiakkaiden saamaa informaatiota
erilaisista sijoitus- ja pitkdaikaissddstdamis-
vaihtoehdoista sekd lainariskeistd;,

—  kehittimddn edelleen suurelle yleisolle suun-
nattua viestintdd rahoitus- ja vakuutusalan ke-
hityksestd.






