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Pankkisektori
EMU-prosessi ja  kiihtyvä kansainvälinen kilpai
lu vaikuttivat selvästi myös Suomen pankkisek
torilla. Suomalaistenkin pankkien on ollut vält
täm ätöntä sopeuttaa toim intojaan uuteen kilpai
luym päristöön sekä uudistaa omistus- ja  yhteis
työrakenteitaan.

M erkittävin rakenteellinen m uutos oli M erita 
Pankin ja  ruotsalaisen N ordbankenin omistus
järjestely. Pankit perustivat uuden M eritaNord- 
banken-nimisen holdingyhtiön, joka  omistaa ja  
hallinnoi sekä M erita Pankin (m ukaan lukien 
M erita Oy:n tytäryhtiöt) että N ordbankenin to i
mintoja. M eritaN ordbankenin suomalaisena 
om istusyhtiönä on M erita Oy, joka  om istaa 40 % 
osakkeista ja  käyttää 50 prosentin äänivaltaa 
uudessa yhtiössä. N ordbanken puolestaan omis
taa uudesta yhtiöstä 60 % ja  käyttää 50 prosentin 
äänivaltaosuutta. Uuden suurpankin kotipaik
kana on Suomi, m utta yhtiön operatiivinen joh to  
sijaitsee Tukholmassa. Uusi pankki on taseen 
loppusummalla mitaten Pohjoismaiden toiseksi 
suurin pankkikonserni Svenska Handelsbanke- 
nin jälkeen. M eritaN ordbankenia valvoo Suo
men Rahoitustarkastus.

Valtion omistamien rahoituslaitosten uudel
leenjärjestely eteni, kun valtio ilmoitti aikom uk
sestaan yhdistää Postipankin ja  Suomen Vienti
luoton toim innot. Postipankin ja  Suomen Vienti
luoton toim innot siirrettiin uuden holdingyhtiön 
alaisuuteen loppuvuodesta. Uudessa konsernissa 
Postipankki on liikepankki, joka  keskittyy hoita
m aan kotitalouksien, pienten ja  keskisuurten yri
tysten sekä julkisyhteisöjen pankkipalveluja. 
Suomen Vientiluotto puolestaan myy uuden ra- 
hoituskonsernin kotimaisia ja  kansainvälisiä 
pankki- ja  rahoituspalveluja suomalaisille suur
yrityksille sekä näiden ulkomaisille asiakkaille. 
Lisäksi konserniin perustettiin uusi investointi
pankki, jonka toim ialaan kuuluvat kaikki inves- 
tointipankkipalvelut.

Heinäkuussa 1997 aloitti toim intansa Osuus- 
pankkikeskus-OPK osuuskunta. Uusi yhteisö- 
m uoto m ahdollistaa osuuspankkien sitoutum i
sen aiem paa kattavam paan yhteisvastuuseen. 
Yhteisvastuun kau tta yhteenliittymään kuuluvia 
osuuspankkeja tarkastellaan kokonaisuutena 
mm. vakavaraisuuden, talletussuojan ja  suurten 
asiakasriskien kannalta. Uuteen yhteenliitty
m ään liittyi 251 osuuspankkia, m ukaan lukien 
Osuuspankkien Keskuspankki (OKO). Yhteen
liittymästä irtaantui 44 paikallista osuuspankkia,

jo tka perustivat Paikallisosuuspankki-ryhmän 
(POP). Ryhm än osuuspankkeja käsitellään mm. 
talletussuojan kannalta erillisinä pankkeina.

Kauppa- ja  teollisuusministeriön asettam a 
työryhmä julkaisi elokuussa 1997 kokonaisselvi
tyksen valtion erityisrahoituksesta ja  sen uudel
leen järjestelemisestä. Keskeinen toimenpide-eh- 
dotus oli koota yhteen aiemmin hajallaan ollutta 
erityisrahoitustoim intaa sekä tiivistää hallinnon
alojen yhteistyötä. Työryhm ä ehdotti, että perus
tetaan uusi, kaikkea valtion erityisrahoitusta 
hoitava yhtiö, johon yhdistettäisiin K eran ja  Val
tiontakuukeskuksen pieniä ja  keskisuuria yrityk
siä koskevat toim innot ja  Valtiontakuukeskuk
sen suurasiakasyksikön vientitakuutoim inta 
sekä valtion kehitysrahoitusyhtiön Finnfundin ja  
erityisluottolaitoksen Fiden toim innot.

Ulkomaisten pankkien tulo Suomen rahoitus
markkinoille jatkui. Kaksi uutta pohjoismaista 
pankkia avasi Suomessa sivukonttorin vuoden 
aikana. Suomessa sijaitsevien ulkomaisten pank
kien sivukonttoreiden yhteenlaskettu tase oli 
vuoden vaihteessa noin 65 mrd. mk, mikä on 
noin 10 % suomalaisten talletuspankkien tasees
ta. Ulkomaisten pankkien m arkkinaosuudet 
Suomen raha- ja  pääom am arkkinoista olivat 
edelleen kasvussa. M arkkinaosuuksien suuruu
det vaihtelivat kuitenkin huom attavasti rahoi
tustoim innan eri osa-alueilla.

Pääomamarkkinat
Siirtyminen yhteiseen rahaan, kilpailun kiristy
minen ja  tietotekniikan kehitys ovat pakottaneet 
myös pääom am arkkinoilla toim ivat yritykset ja  
m arkkinaosapuolet tehostam aan toim intaansa.

Arvopaperien rekisteröinti ja  selvitys tehostui
vat huom attavasti, kun Suomen Arvopaperikes
kus Oy aloitti toim intansa vuoden alussa. Helsin
gin Raham arkkinakeskuksen ja  Suomen Osake- 
keskusrekisteri Osuuskunnan liiketoimintojen 
sekä Helsingin Arvopaperipörssin kaupanselvi- 
tyksen yhdistämisestä oli sovittujo  vuonna 1996, 
m utta toim inta päästiin aloittam aan vasta uudis
tetun lainsäädännön astu ttua voimaan 1.1.1997. 
Suomen Pankin omistusosuus uudessa yhtiössä 
on 24.4 % ja  koko julkisen sektorin yhteensä 
40 %.

APK pyrki kehittäm ään toim intaansa sekä 
kansainvälisiä yhteyksiään vastatakseen m uut
tuvan toim intaym päristön asettamiin haastei
siin. Toukokuussa 1997 se oli m ukana perusta

19

massa Euroopan kansallisten arvopaperikeskus
ten yhteistyöjärjestöä ECSDAa (European Cen
tral Securities Depositories Association). ECS- 
DA-järjestö laati ehdotuksen arvopaperikeskus
ten välisestä verkostosta, jonka kautta voitaisiin 
tehostaa kansainvälisen arvopaperikaupan selvi
tystä sekä mahdollistaa Euroopan keskuspank
kijärjestelmän luotoissa vaadittavien vakuuksien 
käyttö m aasta toiseen. Suunniteltujen arvopape
rikeskusten välisten yhteyksien avulla m arkkina
osapuolet voisivat käsitellä myös ulkomaisissa 
arvopaperikeskuksissa liikkeeseen laskettuja a r
vopapereita kotim aansa arvopaperikeskuksen 
kautta.

Helsingin Arvopaperipörssi ja  SOM Oy, A r
vopaperi- ja  johdannaispörssi, selvitysyhtiö il
m oittivat fuusioistaan heinäkuussa. Uuden yh
tiön nimeksi tuli HEX Oy, Helsingin Arvopape
ri-ja  johdannaispörssi, selvitysyhtiö. Yhtiön to i
mialoina ovat arvopaperi- ja  johdannaispörssi- 
toim inta sekä johdannaisten selvitystoiminta. 
Fuusiolla yhtiö pyrki varautum aan pääom a- 
m arkkinoiden kovenevaan kansalliseen ja  kan
sainväliseen kilpailuun. Yhtiön suurimmaksi 
osakkeenomistajaksi tuli M erita Pankki noin 1/3 
omistusosuudella. Myös Tukholm an johdan
naispörssi OM oli m ukana 16 prosentin om istus
osuudella.

Ulkomaiset pankit ja  pankkiiriliikkeet tekivät 
yrityskauppoja Suomessa. Skandinaviska En- 
skilda Banken osti Ane Gyllenberg Oy:n ja  Pank
kiiriliike Carnegie Suomi Oy osti Pankkiiriliike 
Oy Erik Selin Ab:n.

Pankkien kannattavuus ja  tehokkuus 
paranivat selvästi

Pankkisektorin huom attavat saneeraus-ja ratio- 
nalisointitoimenpiteet alkoivat vaikuttaa, ja  
pankkien kannattavuus parani. Vuonna 1996 al
kanut myönteinen tuloskehitys jatkui, ja  pank
kien tulokset ylittivät selkeästi markkinoiden 
odotukset. Tulosten kohenemisen myötä myös 
pankkien vakavaraisuus parani. Suurimm at syyt 
kannattavuuden kohentumiseen olivat luotto
tappioiden vähäisyys, osakkeiden myyntivoitot, 
toim intakulujen pieneneminen sekä rahoituskat
teiden paraneminen. Suuri osa pankkisektorin 
hyvästä tuloksesta muodostui kuitenkin kerta
luonteisista eristä, ja  myönteisen tuloskehityksen 
jatkum inen seuraavina vuosina onkin vahvasti

sidottu koko talouden kehitykseen. Talouden 
vakaa kasvuja alhainen korkotaso luovat edelly
tykset myös pankkisektorin hyvän kannattavuu
den jatkumiselle.

Luotto tappiot vähenivät vuoden aikana vah
van talouskasvun ja  alhaisen korkotason ansios
ta. Lisäksi pankit saivat m erkittävän m äärän pa
lautuksia jo  aiemmin kirjatuista luottotappiois
ta. Vakuuksien realisoinneista saatiin usein peri
tyksi odotettua suurempi m äärä velasta, jolloin 
luottotappioiksi kirjattuja saamisia palautui. 
M yönteinen kehitys oli paljolti vakuutena ollei
den omaisuuserien arvonnousun ansiota. Erityi
sesti kiinteistöjen arvot nousivat merkittävästi. 
Myös järjestäm ättöm ien saamisten m äärä supis
tui, m utta vähemmän kuin vuonna 1996.

Pankkisektorin hyvään tulokseen vaikuttivat 
m erkittävästi myös osakekaupoista realisoitu
neet myyntivoitot. Näistä osaketuotoista valta
osa oli M erita Pankin kirjaamia. K okonaisuute
na arvopaperikaupan kate ilman M erita Pankin 
m yyntivoittoja oli kuitenkin heikko.

H uutokauppakoron nosto syyskuun puolivä
lissä kasvatti pankkien korkom arginaaleja, sillä 
antolainauskorot reagoivat m arkkinakorkojen 
m uutoksiin yleensä nopeammin ja  voim akkaam 
min kuin ottolainauskorot. Kilpailu sekä kotita
lous- että yrityssektorin laina-asiakkaista kuiten
kin kiristyy tulevaisuudessa, eikä pankkien ole 
helppo ylläpitää aiempia korkom arginaaleja ko
venevassa kilpailuympäristössä.

Uusien asuntoluottojen kysyntä jatkui vilk
kaana koko vuoden ja  kotitalouksien asunto- 
luottokanta alkoi kasvaa. Yritysluottojen kysyn
tä  puolestaan vaihteli vuoden aikana voim ak
kaasti. Yritysluottokanta kokonaisuudessaan on 
jonkin verran pienentynyt viime vuosina; erityi
sesti valuuttaluottokanta on pienentynyt koko 
1990-luvun ajan. Syynä yritysluottojen laimeaan 
kysyntään olivat mm. yritysten pyrkimys vahvis
taa taserakenteitaan ja  tulorahoituksen käyttä
minen investointien rahoitukseen.

Pankkien rahoituskatteen paranemiseen on 
vaikuttanut myös niiden huonotuottoisen om ai
suuden väheneminen. M erkittävim piä huono- 
tuottoisia eriä ovat olleet järjestäm ättöm ät luo
to t ja  kiinteistöt. Järjestäm ättöm istä luotoista 
suurin osa oli vakuudellisia. Kun vakuuden arvo 
oli velkaa pienempi, erotus kirjattiin luottotap
pioksi ja  vakuuden arvoa vastaava osa pysyi ta
seessa järjestäm ättöm änä saamisena vakuuden 
realisointiin asti. Järjestäm ättöm ien saamisten 
kanta on pienentynyt sitä m ukaa kuin vakuuk-
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siä on realisoitu. Realisointeja ovat hidastaneet 
mm. pitkät konkurssioikeudenkäynnit. Myös 
kiinteistöomaisuuden m äärä oli pienenemässä, 
m utta oli silti edelleen suuri. Korkotason lasku 
auttoi pankkeja vähentäm ään huonotuottoisesta 
om aisuudesta aiheutuneita rahoituskustannuk
sia.

Pankit olivat edelleen talletusylijäämäisiä. 
Ylimääräiset varat olivat sijoitettuina raham ark
kinoille. Pankkien välillä ei juuri esiintynyt kil
pailua talletuksista, mikä osaltaan edesauttoi 
rahoituskatteiden positiivista kehitystä. M ark- 
katalletusten m äärä pankeissa kasvoi edelleen 
vuoden aikana. M atalakorkoiset talletukset oli
vat pankkien tärkein rahoituksen lähde, jopa 
niin, että niiden suurta m äärää pidettiin ottolai- 
nausrakenteen kannalta uhkatekijänä. Jos ylei
sön sijoitustottum ukset m uuttuvat vastaam aan 
enemmän länsieurooppalaista sijoitusrahastoja 
ja  vakuutussäästäm istä suosivaa säästäm ista
paa, pankit saattavat jou tua vastaam aan kilpai
luun talletuskorkoja nostamalla.

Postipankki maksoi joulukuussa valtion pää
om alainan takaisin kokonaisuudessaan. Myös 
M erita Pankki sekä eräät osuuspankki-ja säästö- 
pankkiryhm än pankeista maksoivat osan valtion 
pääom alainasta takaisin vuoden 1997 aikana.

Pankkien riskienhallinta on kehittynyt voi
m akkaasti viime vuosina. Pankit ovat panos
taneet erityisesti luotto- ja  m arkkinariskien hal
lintaan. Vuoden aikana ei pankkisektorilla reali
soitunutkaan yhtään sellaista riskiä, joka olisi 
aiheuttanut pankeille norm aalia suurempia tap 
pioita.

O sakem arkkinat vilkkaat, sijoitusrahastot ja 
johdannaism arkkinat kasvoivat tasaisesti

Helsingin Arvopaperipörssin vaihto kasvoi sel
västi: edellisen vuoden pörssivaihto ylittyi jo  elo
kuussa. Vuoden päättyessä ulkomaisilla sijoitta
jilla oli hallussaan jo  noin 45 % pörssiosakkeiden 
m arkkina-arvosta. Osakkeiden ulkomaalais
omistuksen osuus oli suurin EU-maiden joukos
sa. Huolim atta uusien yhtiöiden m ukaantulosta 
pörssilistalle Suomen osakem arkkinoita voitiin 
edelleen pitää varsin keskittyneinä. Kahdenkym 
menen eniten vaihdetun yhtiön osakkeiden osuus 
oli noin 90 % koko vaihdosta.

Sijoitusrahastojen ja  vakuutussäästämisen 
suosio kasvoi tasaisesti. Silti niiden osuus kotita
louksien kaikesta rahoitusvarallisuudesta oli

Suomessa edelleen varsin vähäinen verrattuna 
muihin Länsi-Euroopan maihin: sijoitusrahasto
jen osuus oli vain noin prosentin ja  henkivakuu- 
tussäästöjen osuus noin 8 %. Ruotsissa sijoitus
rahastojen osuus oli noin 10 % ja henkivakuutus- 
säästöjen noin 20 %. Ruotsissa rahastoilla on 
kuitenkin jo  pitkä historia, kun taas Suomessa 
rahastosijoittamisen voidaan katsoa olevan vas
ta alkuvaiheessa. Myös muissa Länsi-Euroopan 
maissa rahasto- ja  henkivakuutussäästäm inen 
olivat suosittuja sijoituskohteita.

Pankit ovat viime vuosina selvästi lisänneet 
taseen ulkopuolisten instrum enttien käyttöä. 
Erityisesti korkojohdannaisten m äärä on kasva
nut voimakkaasti: vuonna 1997 se kasvoi noin 
60 % edellisvuotiseen verrattuna. Suurin osakor- 
kojohdannaissopim uksista tehdään tai selvite
tään pörssissä. Valuuttajohdannaissopim ukset 
ovat sen sijaan pääosin ns. OTC-sopimuksia, jo t
ka ovat vakioim attom ia ja  jo tka osapuolet teke
vät keskenään pörssin ulkopuolella.

Valtion velanotto väheni
Joukkovelkakirjaem issiot vähenivät 9 %. Eten
kin valtio reagoi lainanottotarpeensa pienenemi
seen vähentäm ällä selvästi joukkolainojen emis
sioita. M uiden sektoreiden emissiot olivat suun
nilleen yhtä suuret kuin edellisenä vuonna.

Valtion m arkkam ääräinen lainanotto keskit
tyi viitelainamarkkinoille. Pääasiassa kotita
louksille myytävien tuotto-obligaatioiden m äärä 
supistui vuoden aikana jonkin verran. Hyvänä 
säilynyt kannattavuus ja  investointien hidas kas
vu olivat syynä siihen, että yritykset ottivat pitkä
aikaista rahoitusta pääom am arkkinoilta varsin 
vähän; yrityssektorin joukkovelkakirjalainakan- 
ta  itse asiassa pieneni vuoden aikana noin 10 %. 
Pankkien tarve laskea liikkeeseen pitkäaikaisia 
joukkovelkakirjalainoja oli vähäinen, koska 
pankit sitoivat luottokorkonsa pääosin helibor- 
ja  prim ekorkoihin. Myös pankkien ja  muiden 
rahoituslaitosten joukkolainakanta supistui 
vuonna 1997.

Valtion viitelainojen jälkim arkkinoiden likvi
diteetti parani aikaisempien vuosien likviditeet
tiin verrattuna. Vakuutuslaitokset, erityisesti elä- 
keyhtiöt, olivat edelleen keskeisin sijoittajaryh- 
mä valtion lainam arkkinoilla, joskin niiden sijoi
tusten m äärän kasvu hidastui loppuvuonna. Ul
komaiset sijoittajat lisäsivät vuoden aikana sijoi
tuksiaan pitkäaikaisilla m arkkam arkkinoilla.
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Rahoitusvalvonnan ja  -lainsäädännön 
kehittäminen

Suomen Pankki vastaa osaltaan rahoitusjärjes
telmän vakauden ja  toimivuuden yleisvalvonnas- 
ta. Keskuspankin tehtävänä on edistää m aksu-ja 
muun rahoitusjärjestelmän vak au tta ja  luotetta
vuutta sekä huolehtia osaltaan rahoitusjärjestel
män tehokkuudesta ja  kehittää sitä.

Rahoitusvalvontaa kehitettiin vuoden aikana 
useilla eri tahoilla. Valvontaviranomaisten kes
ken käsiteltiin mm. rahoitus-ja vakuutusvalvon
nan sisällön linjauksia sekä sovittiin viranom ais
ten välisestä tietojenvaihdosta ja  yhteistyöstä. 
Rahoitusvalvonnan kehittämiseen tähtäävissä 
toimenpiteissä korostettiin omistajavalvonnan 
ja  riittävän m arkkinainform aation merkitystä. 
Valtiovarainministeriö asetti selvitysmiehen tu t
kimaan rahoitus-ja  vakuutusvalvonnan tehosta- 
mistapoja ja  -mahdollisuuksia. Selvitysmies 
Björn W ahlroos teki esityksen vakuutus- ja  ra
hoitusvalvonnan yhdistämisestä sekä ehdotti uu
den valvontaviranomaisen perustamista. Valtio
varainministeriö pyysi esitykseen osapuolten 
lausuntoja vuoden 1997 loppuun mennessä.

Vuoden 1998 alussa tuli voimaan m onta luot
tolaitoksia ja  sijoituspalveluyrityksiä koskevaa 
lainm uutosta. M erkittävim pänä voidaan pitää 
talletussuojasäädösten uudistamista. Uuden lain 
m ukaan talletukset ovat täysin suojattuja 
150 000 m arkkaan asti. Suoja on tallettaja- ja  
pankkikohtainen siten, että yhden tallettajan tal
letukset yhdessä pankissa (pankkiryhmässä) on 
suojattu 150 000 m arkkaan asti. Talletusten lu
kum äärää eri pankeissa ei ole rajattu. Heinäkuun
1996 talletusten perusteella arvioiden suoja kat
taa käytännössä yleisötalletuksista lukum ääräi
sesti 96 % ja  m arkkam ääräisesti noin 60 %. Tal- 
letussuojan rajaam ista koskevaa lainm uutosta 
voidaan pitää myös m erkittävänä periaatteellise
na uudistuksena, sillä se selkeyttää osaltaan 
pankkisektorin valvontaa ja  vastuunkantoa kos
kevia kysymyksiä. Talletussuojan rajaamisella 
korostetaan omistajien, markkinoiden ja  tallet
tajien vastuuta pankkien taloudellisen tilan seu
rannassa. M uutoksen jälkeen suomalainen talle- 
tussuojajärjestelmä on myös entistä paremmin 
yhtenäinen muiden EU-maiden talletussuojasää
dösten kanssa.

Lainsäädäntöm uutokset sisälsivät lisäksi mm. 
osavuosikatsauksen julkistamisvelvollisuuden 
ulottamisen myös Osuuspankkikeskus-OPK 
osuuskunnan talletuspankkeihin. Uudistuksen 
tavoitteena oli lisätä ja  selkeyttää luottolaitosten

taloudellista asemaa koskevaa julkista inform aa
tiota ja  sen saatavuutta m arkkinamekanismin 
tehostamiseksi. Lainsäädäntöm uutoksilla laa
jennettiin myös jonkin verran viranomaisvalvon
taan kuuluvien luottolaitosten ja  sijoituspalvelu
yritysten piiriä niin, että Rahoitustarkastuksen 
valvontaan kuuluvat vastedes myös niiden omis
tusyhteisöt. Myös eräitä kirjanpitosäädöksiä 
m uutettiin. Varojen ja  velkojen arvostusperiaat
teet m uuttuivat mm. siten, että vaihtuviin vastaa
viin luettavat arvopaperit merkitään kirjanpi
dossa aina m arkkinahintaan.

Hallitus antoi eduskunnalle esityksen arvopa
perikaupan selvitystoimintaa koskevasta laista. 
Arvopaperim arkkinalaki ei ole aiemmin sisältä
nyt selvitystä koskevia säädöksiä. Uuden lain
kohdan m ukaan selvitystoiminnan am m attim ai
seen harjoittamiseen tarvittaisiin toimilupa. Sel
vitysyhteisöä koskisivat saman tyyppiset sään
nökset kuin arvopaperipörssiä ja  optioyhteisöä. 
Uudella lailla pyritään parantam aan sijoittajien, 
m arkkinaosapuolten ja julkisen vallan asemaa 
arvopaperim arkkinoilla.

Maksujärjestelmät
Suomen Pankin tehtävänä on huolehtia osaltaan 
maksujärjestelmän toimivuudesta ja  tehokkuu
desta sekä osallistua sen kehittämiseen ja  tarjota 
palveluja maksuliikkeen ja  maksujen selvityksen 
hoitamiseksi. Keskuspankki valvoo m aksujär
jestelmiä kokonaisuuksina, kun taas Rahoitus
tarkastus vastaa yksittäisten luottolaitosten ja 
niiden maksujärjestelmäriskien valvonnasta. 
Useat kansainväliset organisaatiot (EU, EMI, 
BIS) ovat antaneet ohjeita ja  suosituksia m aksu
liikkeen luotettavuuden ja  turvallisuuden edistä
miseksi. Tavoitteena on saada Suomen järjestel
m ät ja  niiden valvonta kansainvälisten suositus
ten mukaisiksi ja  EMU-kelpoisiksi vuoden 1998 
loppuun mennessä.

Kotimaisten maksujärjestelmien kehittäm i
seksi Suomen Pankki toimii yhteistyössä pank
kien ja  Suomen Pankkiyhdistyksen kanssa. Suo
men Pankin vastuu painottuu suurten maksujen 
välitykseen, mikä korostuu euroaikana, kun 
Suomen Pankin kautta voidaan välittää euro- 
maksuja myös toisiin EU-maihin. Vuoden 1997 
aikana jatkettiin Suomen Pankin sekkitilijärjes- 
telmän ja  siihen liittyvien selvitystoimintojen ke
hittäm istä vastaam aan yhteisesti sovittuja vä
himmäisvaatimuksia EM Un kolmannessa vai
heessa. Yhteisen rahapolitiikan tehokas ja  luo
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tettava toteuttam inen edellyttää toim intavarm o
ja  maksu- ja  selvitysjärjestelmiä euroalueella. 
Kansainvälinen yhteistyö jatkui ensisijaisesti Eu
roopan rahapoliittisen instituutin maksu- ja  sel
vitysjärjestelmiä kehittävissä asiantuntijatyöryh
missä.

Tekninen kehitys, maksujärjestelmien elektro- 
nisoituminen ja  uudet maksuvälineet asettavat 
haasteita myös maksujärjestelmien valvonnalle. 
Suomen Pankki seurasi elektronisen rahan käy
tön ja  sääntelyn kehitystä ja  osallistui sääntely- 
keskusteluun sekä kotim aassa että EU:n piirissä.

M aksu-ja  selvitysjärjestelmien yleisvalvonta
Suomen Pankki vastaa maksu- ja  selvitysjärjes
telmien yleisvalvonnasta, jonka tavoitteiden ja  
tehtävien m äärittelyä sekä analysointia jatkettiin 
yhteistyössä Rahoitustarkastuksen kanssa. Suo
men Pankin ja  Rahoitustarkastuksen yhteinen 
maksujärjestelmien valvonnan kehittäm ispro
jekti (MAJAVA) sai m arraskuussa valmiiksi ko
timaisten maksujärjestelmäriskien ja  niiden 
sääntely-ja valvontatarpeiden määrittelytyön.

Maksujärjestelmiin liittyvät riskit voivat to 
teutuessaan heikentää järjestelmien toim ivuutta 
tai pysäyttää järjestelm ät kokonaan. Pankkien- 
välinen vastapuoliriski syntyy, mikäli maksun- 
saajapankki o ttaa vastuun m aksusta ja  hyvittää 
maksun saajan tiliä ennen kuin kate on lopulli
sesti siirretty pankkien välillä. Vastapuoliriskin 
toteutumisella voi olla vaikutuksia sekä m aksu
liikkeen sujuvuuteen että maksu- ja  rahoitusjär
jestelmien vakauteen, mikäli yksittäisen pankin 
vaikeudet suoriutua maksuvelvoitteistaan leviä
vät laajalle. Vastapuoliriski voidaan eliminoida 
mm. siirtämällä maksujen katteet reaaliaikaisesti 
bruttoperiaatteella ennen maksun suorittam ista 
asiakkaalle ns. RTGS-järjestelmän (Real-Time 
Gross Settlement System) avulla.

Rahoitustarkastuksen kanssa jatkettiin Suo
messa toimivien pankkien valuuttakauppoihin 
liittyvien selvitysriskien kartoittam ista. Kaik
kien pankkien valuuttakauppoihin liittyvät vas- 
tapuoliriskipositiot ovat huom attavat. Valuutta
kauppojen toteutuksessa PVP-periaate (pay- 
ment versus payment eli m aksu m aksua vastaan) 
ei toteudu, vaan rahansiirrot joudutaan to teu tta
maan eriaikaisesti valuuttojen aikavyöhykkei
den ja  m aakohtaisten toim itusajankohtaerojen 
vuoksi. PVP-periaatetta voitaisiin soveltaa mm. 
kansainvälisen valuuttakauppojen nettoutuskes- 
kuksen avulla tai samanaikaisilla toisistaan riip

puvaisilla RTGS-siirroilla. Selvitysriskien kar
toittam isen pohjana oli G 10 -maiden keskus
pankkien keväällä 1996 julkaisem a raportti va
luuttakauppojen selvitysriskeistä ja  niiden vä- 
hentämiskeinoista ja  -tarpeista.

Kotimaisiin selvitysyhteisöihin (arvopaperi
keskus, johdannaispörssit sekä Automatia-yh- 
tiöt) liittyvien yleisvalvontatehtävien kehittäm i
seksi asetettiin syksyllä 1997 Suomen Pankin ja  
Rahoitustarkastuksen yhteiset projektiryhm ät. 
Näiden tulee määritellä selvitysjärjestelmien 
yleisvalvonnan periaatteet ja  valvonnan sisältö. 
A rvopaperikaupassa voidaan noudattaa toim i
tus m aksua vastaan periaatetta ja  kytkeä maksun 
suorittam inen arvo-osuuden luovutukseen.

Pankkien maksujärjestelmien kehittäm istä 
jatkettiin

Suomen Pankki kehittää sekkitilijärjestelmää ja 
m uita kotimaisia maksujärjestelmiä yhteistyössä 
pankkien ja  Suomen Pankkiyhdistyksen kanssa. 
Kehitystyön tavoitteena on parantaa järjestel
mien tehokkuutta, vähentää pankeille maksujen- 
välityksestä aiheutuvia riskejä ja  täyttää EU:n 
maksujenvälitykselle asetetut vähimmäisvaati
mukset.

Suomen Pankin sekkitilijärjestelmä
Sekkitilijärjestelmän kautta suoritettiin vuonna 
1997 keskimäärin 402 m aksua päivässä. Keski
m ääräinen päivittäinen liikevaihto, 35.9 mrd. 
m arkkaa, oli 5.9 % Suomen bruttokansan tuo t
teesta, eli rahavirtojen arvo saavutti BKT:n ar
von 17 päivässä. Sekkitilijärjestelmän maksujen 
kappalem äärät ja  m arkka-arvot kasvoivat edel
lisvuotisiin verrattuina. Suurin m uutos tapahtui 
vuoden jälkipuoliskolla tilinhaltijoiden välisten 
maksujen kappalem äärässä. N äitä maksuja oli 
joulukuussa 1997 lähes puolitoistakertainen 
m äärä edellisen vuoden joulukuun maksuihin 
verrattuna. Kasvu aiheutui tapahtum akohtais- 
ten RTGS-katesiirtojen käyttöönotosta. Sekki
tilijärjestelmän m aksutapahtum ista lähes 30 % 
liittyi pankkien rahahuoltoon. Rahahuollon 
osuus maksujen kokonaisarvosta oli vain pro
sentti, ja  puolet maksujen kokonaisarvosta liittyi 
arvopaperi-ja  valuuttakauppaan.

Vuoden 1996 alusta lähtien Suomen Pankki 
on vaatinut täysimääräisen vakuuden myöntäes
sään pankeille päivänsisäistä sekkitililimiittiä.
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Myös EM In sääntöjen m ukaan sekkitililimiiteil- 
lä on aina oltava täysimääräinen vakuus. Suo
men Pankki halusi joustavoittaa pankkien m ak
suliikkeen hallintaa sekkitilijärjestelmässä ja  luo
pui 1.5.1997 lähtien lupamenettelystään, jonka 
m ukaan limiitinmuutoksiin tarvittiin keskuspan
kin johtokunnan hyväksyntä. M uutoksen jä l
keen Suomen Pankki voi hyväksyä pankkien li- 
m iitinm uutospyynnöt tarkistettuaan toim itettu
jen vakuuksien kelpoisuuden ja  katearvon. Pan
kit voivatkin nyt pyytää sekkitililimiitin m uutos
ta  joustavasti päivänsisäisen likviditeetintarpeen 
m ukaan. Pankit ovat kasvattaneet sekkitililimiit- 
tiensä yhteism äärää varautuessaan likviditeetin
tarpeen vaihteluihin ja  sekkitilijärjestelmän ta- 
pahtum am äärien kasvuun bruttom ääräisten ta- 
pahtum akirjausten lisääntyessä.

Elokuussa 1997 Suomen Pankki hyväksyi au
tom aattisen vakuushallintapalvelun perusperi
aatteet. Autom atisointihanke antaa pankeille 
mahdollisuuden tehostaa arvo-osuusmuotoisen 
vakuusmateriaalin käsittelyä. Palvelun avulla 
vakuuksien riittävyyden valvonta kohdistuisi 
pantattujen arvo-osuuksien kokonaisarvoon. 
Hankkeesta neuvoteltiin pankkien kanssa ja  sen 
valmistelu aloitettiin. Järjestelmän rakentam i
sesta vastaa Suomen Arvopaperikeskus, ja  ta 
voitteena on o ttaa järjestelm ä käyttöön alkuvuo
desta 1998.

Tilinhaltijat voivat kytkeytyä sekkitilijärjestel- 
m ään Suomen Pankin työasemasovelluksen 
kau tta  tai itse rakentam aansa sovellusta käyt
täen. Vuonna 1997 Suomen Pankki rakensi uutta 
ohjelmaversiota työasemasovelluksesta ja  sekki- 
tilijärjestelmästä. Näihin sisältyy mm. maksujen 
jonotusm ahdollisuus. Jos tilinhaltijan sekkitilillä 
ei ole riittävästi katetta maksun suorittamiseksi, 
m aksua ei palauteta lähettäjälle, vaan se jää  jo 
noon odottam aan, kunnes tilillä on riittävästi 
käyttövaroja. Jonottavien maksujen järjestys 
m ääräytyy mm. saapumishetken ja  tilinhaltijan 
niille antam an etuoikeusjärjestyksen mukaisesti. 
Uudet järjestelm ät otetaan käyttöön keväällä
1998.

M uut kotimaiset järjestelmät
Suomessa toimivien pankkien keskinäiset kat- 
teensiirrot suoritetaan Suomen Pankin sekkitili
järjestelm än kautta. Vuoden 1997 aikana kehi
tettiin etenkin pikasiirtoja ja  sekkejä välittävää 
POPS-järjestelmää (pankkien online -pikasiirrot 
ja  -sekit) ja  pankkien maksujenvälitysjärjestel-

mää, maksuliikeclearingiä sekä lorom aksuja eli 
ulkomaisia m arkkam aksuja.

Pankit ottivat käyttöön POPS-järjestelmän 
vuonna 1996 pikasiirtojen ja  sekkien m aksutieto
jen vaihtamiseksi ajantasaisesti pankkien välillä. 
M aksujen katteet siirrettiin pankkien muun 
maksuliikeclearingin yhteydessä. POPS-järjes
telmän vastapuoliriskien vähentämiseksi otettiin 
kesäkuussa 1997 käyttöön pankkipareittaiset li- 
miitit. Limiitin ylittävien maksujen kate pank
kien välillä suoritetaan bruttoperiaatteella ennen 
maksun suorittam ista asiakkaalle ja  limiitin alit
tavien m aksujen kate toistaiseksi päivän lopussa, 
m utta käytäntö tulee m uuttum aan vuoden 1998 
aikana. Tällöin POPS-järjestelmän kau tta  välite
tään maksuja ainoastaan limiitin puitteissa. 
Pankkienvälisen kahdenkeskisen limiitin ylit
tyessä velkaantunut pankki suorittaa katteensiir- 
ron limiitin vapauttamiseksi.

Pankit vaihtavat maksuliikeclearingin m aksu
tietoja mm. tilisiirroista, korttim aksuista ja  suo
raveloituksista kahdenkeskisesti useita kertoja 
päivässä. Suomen Pankki suorittaa pankkien 
maksuliikeclearingin eli pankkienvälisten kattei
den siirrot kerran päivässä pankkien toim itta
mien clearinglaskelmien perusteella. Tällä het
kellä osa asiakasmaksuista kirjataan saajien ti
leille jo  ennen pankkienvälisten katteiden suorit
tam ista, mikä aiheuttaa pankkien välille vasta
puoliriskin. Vastapuoliriskin eliminoimiseksi -  
pankkien asiakaspalvelua huonontam atta -  on 
esitetty uuden, ajankohdaltaan aikaisemman 
maksuliikeclearingajon käyttöönottam ista.

Lorom aksut ovat m arkkam ääräisiä ulko- 
m aanm aksuja Suomessa ja  ulkomailla asuvan tai 
kahden ulkomailla asuvan välillä. Tällä hetkellä 
pankit välittävät m aksutiedot keskenään, ja  nii
hin liittyvät katteet siirretään joko kahdenkeski
sesti tai pankkien välisessä loroclearingissä net- 
tokatteiden siirtona sekkitilijärjestelmässä. Lo
rom aksut ovat usein arvoltaan suuria. Tästä 
syystä niiden katteiden suorittam inen loroclea
ringissä vasta sen jälkeen, kun saajien tilejä on 
hyvitetty, aiheuttaa pankeille huom attavia päi- 
vänsisäisiä vastapuoliriskejä. Suomen Pankin, 
kotimaisten pankkien ja  Suomen Pankkiyhdis
tyksen välisissä yhteistyöryhmissä käytyjen kes
kustelujen ja  valmistelujen perusteella päätettiin, 
että loroclearingistä siirrytään bruttoperiaatteel
la tapahtuvaan loromaksujen käsittelyyn vii
meistään syksyllä 1998. Täm än jälkeen yli 50 000 
m arkan arvoiset ulkomaiset m arkkam aksut suo
ritetaan bruttom ääräisinä, kun alle 50 000 m ar
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kan lorom aksut voidaan sisällyttää pankkien 
m uun maksuliikeclearingin yhteyteen.

Arvopaperikauppa ja  sen maksuliike ovat 
suurten m uutosten edessä EM U n yhtenäistäessä 
m arkkinat. Jo tta  uusiin haasteisiin kyettäisiin 
vastaam aan, perustettiin Suomen A rvopaperi
keskuksen, pankkien, Suomen Pankkiyhdistyk
sen ja  Suomen Pankin yhteinen työryhmä, joka 
laati vuoden kuluessa useita selvityksiä. Niissä 
kuvattiin tulevia m uutoksia ja  määriteltiin arvo
paperikaupan maksuliikkeen kehittämisohjel
ma.

Sekkitilijärjestelmän tapahtum am äärien ole
tetaan kasvavan huom attavasti, kun bruttoperi
aatteella tehtävien katteensiirtojen m äärä kas
vaa. Tapahtum am äärien kasvun vaikutuksia 
pankkien maksuliikkeeseen sekkitilijärjestelmäs- 
sä arvioitiin Suomen Pankissa rakentam alla lik
viditeetin kokeilumalleja. Mallien tulokset an ta
vat viitteitä siitä, että pankkien päivänsisäisten 
sekkitililimiittien käyttö kasvaa jonkin verran ja  
saldovaihtelut suurenevat hieman siirryttäessä 
vastapuoliriskejä vähentäviin katteensiirtokäy- 
täntöihin.

EU-maiden keskuspankkien maksujärjestelmät 
yhdistetään

Suomen Pankin sekkitilijärjestelmä on yksi en
simmäisiä käyttöön otettuja RTGS-järjestelmiä 
Euroopassa. Se tullaan liittäm ään osaksi EU- 
maiden yhteistä RTGS-järjestelmää TA R G ETia 
(Trans-European A utom ated Real-time Gross 
settlement Express Transfer), kun Euroopan 
keskuspankki aloittaa operatiivisen toim intansa 
1.1.1999. Myös EM Un kolm annen vaiheen ulko
puoliset EU -m aat voivat liittyä TARGETiin. 
Järjestelmä on kehitetty ensisijaisesti rahapolitii
kan ja  yhteisön raham arkkinakaupan eurom ää
räisten maksujen välityskanavaksi. EU-keskus- 
pankit toivovat, että järjestelm än kautta välite
tään myös muita suuria eurom ääräisiä maksuja 
vastapuoliriskien vähentämiseksi. EM I on alus
tavasti m äärittänyt m aasta toiseen välitettävien 
TARGET-m aksujen yhtenäiseksi tapahtum a- 
hinnaksi 1.5-3 ecua.

Suomen Pankin TA RG ET-projekti käynnis
tettiin 1996. Vuoden 1997 aikana projekti eteni 
toteuttam is- ja  testausvaiheeseen. Ensimmäiset 
testit kotimaisten pankkien kanssa aloitettiin 
toukokuussa, jonka jälkeen järjestelm ää viimeis- 
teltiin kesän aikana. Testit EM In kanssa aloitet
tiin syyskuussa, ja  ne jatku ivat koko loppuvuo
den. Eri keskuspankkien välinen testaus alkaa

alkuvuodesta 1998, ja  kaikkien keskuspankkien 
välinen simulointivaihe alkaa kesällä 1998.

Euroopan rahapoliittisen instituutin päätök
sen m ukaan T A R G ET toimii arkisin Suomen 
aikaa klo 8.00-19.00. Nykykäsityksen m ukaan 
koko järjestelmä on kiinni viikonloppujen lisäksi 
vain joulu- ja  uudenvuodenpäivänä. Muulloin 
TARGET-järjestelm ä on toim innassa, mikäli 
vähintään kaksi EU-keskuspankkia on avoinna. 
Kansalliset keskuspankit päättävät osallistumi
sestaan järjestelm ään arkipyhinä ottaen huo
mioon mm. kilpailunäkökohdat ja  pankkien toi
veet. Viimeistään EM U n kolm annen vaiheen 
myötä, m utta todennäköisesti jo  aikaisemmin, 
Suomen Pankki pidentää sekkitilijärjestelmän ti- 
linhaltijasovelluksen aukioloaikaa ja  varautuu 
järjestelmän palveluiden tarjoamiseen myös kan
sallisina arkipyhinä pankkien toiveiden m ukaan.

Elektroninen maksaminen laajenemassa
Suomen Pankki osallistui valtiovarainministe
riön sähköisen käteisen eli elektronisen ko rtti-ja  
verkkorahan sääntelytyöryhm ään. Työryhm än 
raportissa, joka valmistui joulukuussa 1996, kä
siteltiin sähköisen käteisen lähtökohtia ja  säänte
lyn yleisiä suuntia elektronisen rahan käyttäjän 
aseman turvaamiseksi liikkeeseenlaskijalle ase
tettavilla velvoitteilla.

Uusi valtiovarainministeriön asettam a säh
köistä käteistä käsittelevä työryhm ä aloitti toi
m intansa m arraskuussa 1997. Työryhm än tehtä
vänä on valmistella toukokuun 1998 loppuun 
mennessä elektronista rahaa koskevaa sääntelyä 
ja  mahdollisten suositusten antam ista. Elektro
nista rahaa ja  sen sääntelyn tarvetta selvitettiin 
myös kansainvälisesti EM In ja  EU:n komission 
elektronisen rahan työryhmissä. EU:n komissio 
aloitti heinäkuussa 1997 elektronista rahaa kos
kevan direktiivin valmistelun.

Suomessa elektronisen rahan käyttö hieman 
lisääntyi ja  toim innassa oli useita järjestelmiä. 
M erkittävin näistä on kolmen suomalaisen pan
kin (M erita Pankki, PSP ja  OKO) omistaman 
A utom atia R ahakortit Oy:n kehittäm ä yleis
käyttöinen A vant II -elektroninen raha, joka 
otettiin käyttöön maaliskuussa 1997. M arras
kuun alusta lukien A utom atia tarjosi m ahdolli
suutta suppeaan korttirahalla maksamiseen tie
toverkossa kortinlukijan avulla.

Suomen maksujärjestelmien elektronisoitumi- 
nen jatkui edelleen vuoden 1997 aikana. Internet- 
ja  puhelinpankkiyhteydet tuovat lähitulevaisuu
dessa uusia kehittäm ism ahdollisuuksia m aksa
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miseen ja  saavat yleistyessään aikaan suuren 
kulttuurinm uutoksen maksuliikepalvelujen väli
tyksessä. Tekninen kehitys, maksujenvälityksen 
elektronisoituminen ja  uudet maksuvälineet 
asettavat haasteita myös valvonnalle.

M aksuliikelainsäädäntöä valmistellaan
Maksuliikkeen teknisen kehityksen ja  elektroni- 
soitumisen lisääntyessä useissa maissa on alettu 
kiinnittää huom iota myös maksuliikelainsää- 
däntöön. Suomessakaan ei ole yhtä erityistä 
maksuvälineitä, maksamista ja  maksuliikettä 
koskevaa lakia. Eräissä maissa on käynnistynyt 
lainsäädännön uudistus kattavan m aksuliikekin 
luomiseksi. Suomessa kehitys seuraa EU:n ko
mission antam ista direktiiveistä aiheutuvia vel
voitteita.

Tilisiirtodirektiivin käyttöönotto Suomessa 
tulee m uuttam aan tilisiirtojen tilanteen. Direktii
vi säätelee alle 50 000 ecun arvoisia m aasta to i
seen tehtäviä hyvitysperusteisia tilisiirtoja EU:n 
alueella. Suomen Pankki osallistuu oikeusminis
teriön työryhm ään tilisiirtokin luomiseksi Suo
meen. Samalla luodaan säännökset myös koti
maisille tilisiirroille. Työryhm än on m äärä saada 
työnsä päätökseen vuoden 1998 maaliskuun lop
puun mennessä.

Kesäkuussa 1997 astui voimaan laki, jossa 
säädetään arvopapereiden, johdannaissopim us
ten, valuuttakaupan ja  niihin liittyvien maksujen 
nettoutuksen pitävyydestä. Suomalaisessa m ak
suliikekin säädännössä maksujen lopullisuutta 
ei ole tarkkaan määritelty, mikä voi heikentää 
suomalaisten osapuolten kilpailuasemaa yhden
tyvillä markkinoilla. Kotim aista lainsäädäntöä, 
samoin kuin EU:n direktiiviä maksujen lopulli
suudesta ja  nettoutuksen pitävyydestä, ollaan 
valmistelemassa. Lisäksi EU:n komissio on 
käynnistänyt työskentelyn elektronista rahaa 
koskevan direktiivin luomiseksi.

Maksuvälinehuolto
M aksuvälinehuollon toim intaym päristö m uut
tui vuonna 1997 lievästi edellisiin vuosiin verrat
tuna. M uutoksista keskeisimpiä olivat käteis
rahan kysynnän kasvuvauhdin hidastuminen, 
pankkien hallussa olevan käteisen rahan vähene
misen pysähtyminen sekä Suomen Pankin kautta 
tapahtuvan setelikierron kasvun taittum inen.

Suomen Pankki oli tiiviisti m ukana eurosete
leiden liikkeeseenlaskun valmisteluissa. Pääpai

no näissä valmisteluissa oli tuotantoa koskevissa 
järjestelyissä ja  tarvearviossa, seteleiden turva- 
tekijöissä sekä seteliväärennösten käsittelyjärjes
telmän kehittämisessä (lähemmin s. 32).

K äteisrahan m äärä kasvoi, 
m utta kasvuvauhti on laantumassa

Liikkeessä olevan käteisrahan m äärän vuonna 
1995 käynnistynyt kasvu jatku i vuonna 1997 yk
sityisen kulutuksen kasvun myötä. Vuoden 1997 
kuluessa käteisrahan kysynnän kasvu kuitenkin 
hidastui mm. pankki- ja  luottokorttien käytön 
lisääntymisen takia. Keskimäärin rahaa oli liik
keessä vuonna 1997 runsaat 16 mrd. m arkkaa, 
kun raham äärä oli edellisenä vuonna noin 15 
mrd. m arkkaa ja  pysytteli koko 1990-luvun alku
puolen 14 mrd. m arkan tuntum assa. Vuoden 
1997 lopussa liikkeessä olevan rahan m äärä oli 
17 817 milj. m arkkaa eli kasvua oli 5.5 %; edel
lisenä vuonna lisäys oli 8.2 %. Setelistön m äärän 
kasvu, 847 milj. m arkkaa, oli niin ikään pienempi 
kuin edellisenä vuonna, jolloin se oli 1 208 milj. 
markkaa.

Joulukuussa setelistön liikkeessä olevaa m ää
rää lisäsivät veronpalautukset ja  normaali kausi
vaihtelu. Setelistön m äärä lisääntyi 5.6 % vuoden 
1997 aikana.

Liikkeessä olevien metallirahojen m äärä li
sääntyi edelleen: vuonna 1997 lisäys oli 4 .4%  
oltuaan edellisenä vuonna 4.1 %. K äyttörahat 
lisääntyivät 53 milj. m arkkaa ja  juhlarahat 26 
milj. m arkkaa.

Suhteessa bruttokansantuotteeseen liikkeessä 
olevan käteisrahan m äärä pysyi vuonna 1997 
likimain edellisvuotisella tasolla eli 2.6 prosentti
na. Pitkällä aikavälillä täm ä suhde on m aksujär
jestelmien kehityksen myötä selvästi pienenty
nyt, ja  1990-luvun kehityksen perusteella näyttää 
siltä, että lievästi pienenevä suuntaus tulee myös 
jatkum aan. Etenkin lähivuosina mahdollisesti 
yleistyvä elektroninen raha voi syrjäyttää perin
teisen käteisrahan käyttöä maksuvälineenä.

Suomessa liikkeessä olevan käteisrahan suhde 
bruttokansantuotteeseen oli Belgian kanssa ra
haliitossa olevaa Luxemburgia lukuun ottam atta 
edelleen EU-m aista pienin. Muissa EU-maissa 
tuo suhde vaihteli runsaasta kolmesta yli kym
meneen prosenttiin. Suhdeluvun pienuuteen vai
kuttavat lähinnä Suomen maksujärjestelmän ke
hittyneisyys, setelistön vähäinen käyttö säästä- 
m ism uotona sekä ulkomailla olevan setelistön 
pieni m äärä.
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Pankkien hallussa olevan käteisrahan m äärä 
pysyi vuonna 1997 likimain edellisvuotisen suu
ruisena, mikä merkitsi vuodesta 1991 alkaneen 
vähenemissuuntauksen pysähtymistä. N äin ollen 
koko liikkeessä olevan käteisraham äärän lisäys 
vuonna 1997 aiheutui yleisön rahankysynnästä. 
Vuoden lopussa pankkien hallussa oli käteistä 
rahaa 3 300 milj. m arkkaa ja  yleisön hallussa 
14 517 milj. m arkkaa. Yleisön hallussa olevaan 
rahaan luetaan myös pankkien vuonna 1994 pe
rustam an yhtiön A utom atia Pankkiautom aatit 
Oy:n käteisautom aateissa (lukumääräisesti yli 
90 % kaikista käteisautom aateista) oleva raha.

Koko liikkeessä olevan raham äärän kasvaes
sa pankkien osuus siitä kuitenkin pieneni vuonna 
1997 runsaan prosenttiyksikön edellisvuotisesta 
ja  oli koko vuonna keskimäärin enää noin
15.3 %. Ennen käteisvaraluottojärjestelm än lak
kauttam ista ja  laman aiheuttam ia rationalisoin- 
titoim enpiteitä tuo osuus oli vuoden 1991 lopus
sa lähes 40 %. Koska osuus on vieläkin historial
lisesti ja  myös kansainvälisesti verraten suuri, voi 
sen odottaa edelleenkin pienevän.

Setelistön kiertonopeus väheni
Liikkeessä oleva setelistö kiersi Suomen Pankin 
kautta vuonna 1997 keskimäärin 6.0 kertaa. 
Täm ä merkitsi usean vuoden ajan jatkuneen se
teleiden kiertonopeuden voim akkaan kasvun 
taittum ista, sillä vuonna 1996 kiertonopeus oli
6.7 oltuaan vielä vuonna 1992 vain 3.5. Muissa 
EU-maissa setelistön keskimääräinen vuotui
nen kiertonopeus on ollut viime vuosina yleensä 
1.5-3.

Eri seteleistä suurin kiertonopeus oli 100 m ar
kan setelillä, 8.1. M uiden setelien vastaavat luvut 
olivat 1000 mk 0 .9 ,500 mk 1.9,50 mk 4.6 ja  20 mk 
2.9.

K iertonopeuden kasvun taittumiseen vaikutti 
ennen kaikkea Suomen Pankin vuoden 1997 
alussa käyttöön ottam a setelien käsittelymaksu. 
Kuten m uutkin rahahuollon suoritteista perityt 
maksut, käsittelymaksu on määritelty valtion 
maksuperustelain mukaisesti om akustannushin
nan perusteella. M aksu koskee setelistön kiertoa 
siltä osin kuin vuotuinen keskimääräinen kierto
nopeus ylittää arvon kolme. Täm än arvon on 
eurooppalaisen vertailun pohjalta katsottu riittä
vän setelistön laadusta ja  aitoudesta huolehti
miseen Suomen Pankin viranomaisvelvoitteen 
mukaisesti. Käsittelymaksun vuoksi seteleitä 
ryhdyttiin aiempaa enemmän käsittelemään pan

keille rahahuoltopalveluja tarjoavissa alueellisis
sa laskentakeskuksissa. Samalla pankit alkoivat 
pohtia myös muita ratkaisuja vähentääkseen se- 
telikiertoa Suomen Pankin kautta.

Koska keskimääräinen kiertonopeus oli vielä
kin selvästi tavoiteltua suurempi ja  koska ongel
ma koskee nim enom aan vain 100 ja  50 m arkan 
seteleitä, Suomen Pankki päätti kohdistaa käsit
telymaksun vuoden 1998 alusta pelkästään näi
hin kahteen seteliin. Ohjausvaikutuksen tehosta
miseksi pankki päätti samalla tarkistaa käsittely
m aksua puolivuosittain edellisen puolivuotis- 
kauden setelikierron perusteella.

Tilattujen setelien m äärä väheni 6 % vuonna 
1997 ja  oli 61.1 mrd. m arkkaa. Kappalem ääräi
sesti seteleitä tilattiin 601 milj., kun niitä edellise
nä vuonna oli tilattu 637 milj. kappaletta. Myös 
palautettujen setelien m äärä pieneni: seteleitä 
palautettiin 597 milj. kappaletta eli 6 % vähem
män kuin edellisenä vuonna. M arkkam ääräisesti 
palautuksia oli 60.2 mrd.

Setelien käsittelymaksu oli 0.85 m arkkaa 100 
kappaleen setelierästä samaa setelirahalajia. 
M aksun tuo tto  oli 10.2 milj. m arkkaa.

Rahahuollon tietojenkäsittelyjärjestelmää 
käyttäviltä pankeilta Suomen Pankki peri 5.3 
milj. m arkkaa vuonna 1997. Täm ä oli 1.4 milj. 
m arkkaa vähemmän kuin edellisenä vuonna. 
Vähennys johtui pankkien rahahuollon keskitty
misestä alueellisiin laskentakeskuksiin, mistä ai
heutui rahantilaus-ja -palautussuoritteiden m ää
rän pieneneminen.

Seteleiden lajittelukapasiteetti kasvoi vuoden 
aikana pankin hankittua kaksi uuden sukupol
ven lajittelukonetta, joilla myös tulevien eurose
telien lajittelu on mahdollista.

20 m arkan Litt.A-mallin seteli 
laskettiin liikkeeseen

Vuonna 1993 liikkeeseen lasketusta 20 m arkan 
setelistä otettiin käyttöön uusi Litt.A-malli. Sete
li m uuttui väriltään sini vihreäksi. Väritystä m uu
tettiin, jo tta  seteli erottuu paremmin 100 markan 
setelistä.

Vuonna 1991 lisättiin 1 000 ja  500 markan 
seteleihin moniulotteinen vaihtuva heijastusku- 
vio, kinegrammi, joka on toim inut hyvin setelin 
aitoustekijänä. Nyt otettiin sam antapainen hei- 
jastuskuvio, hologrammi, käyttöön 20 m arkan 
setelissä. Muilta osin 20 m arkan setelin aitouste- 
kijät säilyivät ennallaan.

Kopiokoneiden ja  kuvankäsittelytekniikan 
kehitys on jatkuva haaste keskuspankeille ja  sete
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lipainoille. Seteleihin kehitellään sen takia uusia 
aitoustekijöitä, joilla setelit pyritään tekemään 
entistä turvallisemmiksi mahdollisia väärennys- 
yrityksiä vastaan. Siksi uusia seteleitä lasketaan 
liikkeeseen edelleen myös useissa EU:n jäsen
maissa, vaikka tulevien euroseteleiden suunnitte
lu on jo  pitkällä.

Seteleiden väärennökset pysyivät vähäisinä
Suomalaisten setelien väärennöksiä tavattiin 
vuonna 1997 jonkin verran enemmän kuin edel
lisvuonna, lukumääräisesti 188 kappaletta. Vää
rennökset olivat pääasiassa yksittäisiä.

Suomen Pankki järjesti yhdessä keskusrikos
poliisin kanssa 10 koulutusseminaaria väären
nösten ehkäisemisestä. Lisäksi pankki toimitti 
materiaalia rahaa ammattimaisesti käsitteleville 
seteleiden aitouden tunnistamiseksi.

M etallirahavirtojen pieneneminen jatkui
Käyttösarjan metallirahoja Suomen Pankki laski 
liikkeeseen 775 milj. m arkkaa. Liikkeeseen las
kettu m äärä väheni 20 % edellisen vuoden m ää
rästä. Palautuksia oli 722 milj. m arkkaa.

Suomen Pankki peri m etallirahan käsittely
m aksua vuoden 1997 aikana 3.6 milj. m arkkaa, 
mikä oli 1.7 milj. m arkkaa vähemmän kuin vuon
na 1996. Suoritteiden m äärä väheni noin 16%. 
Lisäksi maksun tuottoon vaikutti suoritteen h in
nan aleneminen vuonna 1997.

Vuoden aikana laskettiin liikkeeseen kolme 
juhlarahaa. Paavo Nurm en syntymän 100-vuo- 
tisjuhlan johdosta laskettiin liikkeeseen hopeinen 
juhlaraha, jonka nimellisarvo on 100 m arkkaa. 
Sen lyöntim äärä oli 51 500 kappaletta. Itsenäi
syyden 80-vuotisjuhlan johdosta laskettiin liik
keeseen 1 000 m arkan kultainen juhlaraha, jonka 
lyöntim äärä oli 20 000 kappaletta. Samalla las
kettiin liikkeeseen 25 m arkan alumiini-pronssis- 
ta ja  kupari-nikkelistä valmistettu juhlaraha. Sen 
lyöntim äärä oli 100 000 kappaletta.

EU:n ministerineuvoston asetuksen m ukaan 
EU:n jäsenm aan keskuspankilla saa olla hallus
saan enintään 10 % liikkeessä olevasta metalli
rahasta. Suomen Pankilla oli enimmillään m etal
lirahaa 8.1 % liikkeessä olevasta m äärästä
28.2.1997 ja  vuoden lopussa 6.4 %.

Valtiovarainministeriö lakkautti 1.1.1998 al
kaen rahalain nojalla edellisen metallirahasarjan 
vuosina 1964-1993 lyödyt yhden m arkan ja  vuo
sina 1972-1993 lyödyt viiden m arkan rahat.

N äm ä rahat oli korvattu vuoden 1993 m arras
kuusta alkaen uuden m etallirahasarjan rahoilla. 
Lakkautettuja yhden m arkan rahoja oli vuoden 
1997 lopussa liikkeessä 123 milj. m arkan ja  viiden 
m arkan rahoja 78 milj. m arkan arvosta. Lisäksi 
valtiovarainministeriö lakkautti hopeiset juhla
rahat vuosilta 1967-1985. Niiden liikkeessä oleva 
m äärä 31.12.1997 oli 127 milj. m arkkaa. Suomen 
Pankki on velvollinen lunastam aan lakkautet
tuja rahoja kymmenen vuoden ajan päätöksen 
voim aantulosta eli vuoden 2007 loppuun asti.

Vuonna 1997 Suomen Pankki lunasti 1.1.1994 
lakkautettuja seteleitä 6 milj. m arkkaa ja  metalli
rahoja 2 milj. m arkkaa.

Yhteistyö Euroopan unionin kanssa
Talous- ja  rahaliiton valmistelu

Euroopan unionin talous- ja  rahaliiton (EM U) 
kolm annen vaiheen valmistelu oli Suomen Pan
kin keskeinen painopistealue vuonna 1997. 
Pankki osallistui valmisteluihin EU:n tasolla eri
tyisesti Euroopan rahapoliittisessa instituutissa 
(EM I) ja  EU:n rahakom iteassa (M onetary Com- 
mittee). EM In merkitys on keskeinen ta lou s-ja  
rahaliiton raha- ja  valuuttapolitiikan sekä mak- 
sujenvälityksen ja  euroseteleiden valmistelussa. 
EU:n komissio ja  rahakom itea osallistuvat tii
viisti kolm annen vaiheen valmisteluihin mm. val
mistelemalla luonnoksia yhteisön lainsäädän
nöksi sekä m uita EU:n neuvoston käsiteltäväksi 
meneviä asioita.

M aastrichtin sopimuksen mukaisesti EM I on 
vuoden 1994 alussa alkaneen talous-ja rahaliiton 
toisen vaiheen aikana ja tkan u t EU:n keskus
pankkien pääjohtajien komitean aikanaan aloit
tam ia käytännön valmisteluja talous- ja  rahalii
ton 1.1.1999 alkavaa kolm atta vaihetta varten. 
Suomen Pankki on osallistunut kaikkeen EMIs- 
sä tapahtuvaan valmisteluun.

EM In valmistelutyöstä vastaa korkeimmalla 
tasolla EM In neuvosto. Sen valmistelueliminä 
toimivat neuvoston sijaistason kom itea sekä 
joukko alakom iteoita ja  työryhmiä, joissa kaikis
sa Suomen Pankki on m ukana. Alakomiteoita 
ovat rahapolitiikan, valuuttapolitiikan ja  rahoi
tusvalvonnan alakom iteat. Pysyviä työryhmiä 
ovat maksujärjestelmä-, seteli-, tilasto-, kirjanpi
to-, tietotekniikka- ja  juristityöryhm ät. Alako
miteoiden ja työryhmien alaisuudessa työskente
lee lisäksi joukko erityiskysymyksiä käsitteleviä
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ja  yleensä vain m ääräajaksi asetettuja alatyöryh
miä.

Neuvostossa Suomen Pankin edustajana oli 
johtokunnan puheenjohtaja Sirkka Hämäläinen 
ja  sen sijaistason komiteassa johtokunnan jäsen 
M atti Vanhala.

Tärkeim m ät EM Issä vuonna 1997 valmistel
tavina olleet asiat olivat tulevan rahapolitiikan 
strategia ja  välineet, koko EU-alueen kattavan, 
bruttoperiaatteella toimivan reaaliaikaisen m ak
sujärjestelmän (TA RG ET) luominen yhteisten 
rahoitusm arkkinoiden toim intaa varten sekä se
teleiden suunnitteluun liittyvät turvallisuus- ja  
ulkoasukysymykset. Kansallisille keskuspan
keille yhteisen rahapolitiikan harjoittam isesta ja  
setelinannosta syntyvän ns. rahoitustulon m ää
rittelyä ja  jakam ista koskevat valmistelut ja tku i
vat myös tiiviinä.

Valmisteluja vaativat edelleen myös euron 
käyttöönottoon liittyvät kysymykset ja  m uutok
set, jo ita  EM U edellyttää kansallisia keskus
pankkeja koskevaan lainsäädäntöön. Rahoitus- 
valvonnan alakomiteassa jatkettiin keskustelua 
rahoitusvalvonnan yhteistyön kehittämisestä jä 
senmaiden välillä sekä Euroopan keskuspankin 
EKP:n ja  Euroopan keskuspankkijärjestelmän 
EKPJ:n mahdollisesta roolista valvojana sekä 
rahoitusm arkkinoiden vakauden edistäjänä 
EM Un kolmannessa vaiheessa.

Huhtikuussa 1997 EM I julkaisi kolmannen 
vuosikertomuksensa Euroopan unionin talous-, 
raha- ja  valuuttapoliittisesta kehityksestä sekä 
EM In tehtävistä ja  toim innasta. Vuosikertomus 
sisältää myös yksityiskohtaisen kuvauksen vuo
den aikana tehdystä valmistelutyöstä EM Un 
kolmanteen vaiheeseen siirtymistä varten.

M aastrichtin sopimuksen m ukaan yhteistä ra
hapolitiikkaa koskevat päätökset tehdään kan
sallisten keskuspankkien pääjohtajien ja  Euroo
pan keskuspankin johtokunnan m uodostamassa 
neuvostossa. Vuoden 1997 valmistelun myötä on 
vahvistunut, että yhteisen rahapolitiikan edellyt
täm ät käytännön toimenpiteet tullaan to teu tta
m aan hajautetusti kansallisissa keskuspankeissa.

Suomen Pankin edustajat osallistuivat yhdes
sä valtiovarainministeriön edustajien kanssa 
EU:n rahakom itean ja  sen sijaistason komitean 
sekä EU:n talouspoliittisen kom itean kokouk
siin. Rahakomiteassa Suomen Pankkia edusti 
johtokunnan jäsen M atti Vanhala ja  sen sijaista
son komiteassa johtokunnan neuvonantaja Peter 
Nyberg.

Valtiovarainministeriön johtam assa valta
kunnallisessa EM U-projektissa Suomen Pankki

osallistui valmisteluihin, joilla huolehditaan sii
tä, että kaikki EM U n kolmannen vaiheen edel
lyttäm ät lainsäädäntötoim et samoin kuin muut 
valmistelut on hoidettu yhteiskunnan kaikilla 
lohkoilla vuoden 1999 alkuun mennessä. Lain
säädännön alalla on ollut valmisteltavana mm. 
Suomen Pankin asem aa koskevia säädöksiä. 
Koska Suomen Pankki viimeistään EM U n kol
mannen vaiheen alkaessa lopettaa erilaisten vii
tekorkojen laskemisen ja  noteeraamisen, viite
korkoihin sidottujen sopimusten jatkuvuus tu r
vataan viranomaisohjeilla ja  lainsäädännöllä.

Suomen Pankki tiedotti pankeille monissa yh
teyksissä EM U-valm isteluistaja niiden edellyttä
mistä yhteisistä toimenpiteistä. Vastavuoroisesti 
pankit ovat raportoineet keskuspankille om asta 
valmistautumisestaan. Konkreettisinta yhteistyö 
on ollut maksujärjestelmien alueella TA R G ETin 
käyttöönoton valmistelussa. Vuoden aikana 
päästiin jo  eri maiden TARGET-järjestelmien 
testaamisvaiheeseen.

Raha-, valuutta- ja  finanssipolitiikka
Yhteisen rahapolitiikan strategian valmistelu ja t
kui EM Issä vuoden 1997 aikana. EM I julkaisi 
helmikuussa tulevan rahapolitiikan elementtejä 
käsittelevän raportin, jossa päädyttiin esittä
mään joko rahan määrälle asetettuun välitavoit
teeseen tai suoraan inflaatiotavoitteeseen perus
tuvaa rahapolitiikkaa. Raportissa suljettiin pois 
valuuttakurssin, koron tai nimellisen bru ttokan
santuotteen käyttö rahapolitiikan välitavoittee
na. Siinä myös arvioitiin päästrategioiksi hyväk
syttyjen vaihtoehtojen ja  niiden muunnelmien 
tehokkuutta, luotettavuutta, selkeyttä ja  ja tk u 
vuutta sekä yhteensopivuutta EKPJ:n riippu
m attom uuden kanssa.

Arviointia on vaikeuttanut se, että tulevan 
euroalueen rahapolitiikan vaikutusmekanismien 
toim innasta ei tässä vaiheessa voi vielä olla koke
musperäistä tietoa. Rahan m äärän tavoitteen 
käyttöönottoa puoltaisi mm. jatkuvuus sikäli, 
että ERM in ankkurivaluutan m aassa Saksassa 
noudatetaan rahan m äärän välitavoitteen avulla 
m itoitettua rahapolitiikkaa. Vastaavasti suoraan 
inflaatiotavoitteeseen päätym istä puoltaisivat 
rahan kysynnän ennustettavuuteen liittyvien 
epävarmuuksien lisäksi mm. ymmärrettävyys 
yleisön kannalta ja  se, että näin painotettaisiin 
suoraan EKP:n päätavoitetta eli hintavakautta.

EKPJ:n on tulevan rahapolitiikan m ahdolli
sen välitavoitteen lisäksi päätettävä myös muista
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rahapolitiikan strategiaan liittyvistä kysymyksis
tä, kuten tavoiteasetannan aikavälin pituudesta 
ja  mahdollisesti tavoitteen ympärillä sallittavasta 
liikkumavarasta. EMI ja tkaa  rahapolitiikan 
strategian valmistelua mm. tuottam alla empiiri
siä tutkim uksia jäsenmaiden rahapolitiikan väli
tysmekanismeista, eri inflaatioindikaattoreiden 
ominaisuuksista ja  eri raha-aggregaattien ennus- 
tevoimasta ja  luotettavuudesta.

Tam mikuussa EMI julkaisi raportin "Y htei
nen rahapolitiikka kolmannessa vaiheessa: Toi
m intakehikon täsm entäm inen” . Raportin avulla 
kerrottiin yleisölle Euroopan keskuspankkijär
jestelmän (EKPJ) rahapolitiikan toteuttam iseen 
liittyvistä asioista. Niihin sisältyivät strategiset 
näkökohdat sekä EM Issä valmisteltavana ole
vien rahapolitiikan välineiden, menettelyjen ja  
tukitoimintojen keskeiset ominaisuudet. Vuoden 
m ittaan valmistelu eteni merkittävästi, ja  syys
kuussa EM I julkaisi rahapolitiikan välineitä ja  
menettelyjä koskevan asiakirjan "Yhteinen raha
politiikka kolmannessa vaiheessa: Yleisasiakirja 
EKPJ:n rahapolitiikan välineistä ja  menettelyis
tä” .

Vaikka lopulliset päätökset EKPJ:n rahapoli
tiikan välineistä tekee EKP, on todennäköistä, 
että valinnat noudattavat pitkälti yleisasiakir- 
jassa hahm oteltuja ratkaisuja. Rahapolitiikan 
välineiden käyttöönotto vaatii pitkän valmiste
lun, ja  Euroopan unionin keskuspankit ovat val
mistautuneet vain yleisasiakirjassa esitettyihin 
suunnitelmiin. EKPJ käyttäneekin yleisasiakir- 
jaa  eräänlaisena valikkona, josta  se sopiviksi 
katsom iaan välineitä poimien voi m uodostaa 
haluam ansa rahapolitiikan ohjausvälineistön.

Yleisasiakirjassa esiteltiin yksityiskohtaisesti 
avom arkkinaoperaatiot, maksuvalmiusjärjestel- 
mä ja  vähimmäisvarantojärjestelmä sekä niiden 
käytössä sovellettavat menettelytavat. EKPJ tu 
lee käyttäm ään avom arkkinaoperaatioita kor
kojen säätelyyn, raham arkkinoiden likviditeetin 
hallintaan ja  rahapolitiikan virityksestä viestimi
seen. Maksuvalmiusjärjestelmän avulla EKPJ 
pyrkii hillitsemään lyhyimmän raham arkkina
koron eli yön yli -koron liikkeitä sekä m ahdolli
sesti viestimään rahapolitiikan linjasta. Jos EKP 
päättää ottaa käyttöönsä vähim m äisvarantojär- 
jestelmän, tulee sen käyttötarkoituksena ole
maan lähinnä raham arkkinakorkojen tasaam i
nen ja  rakenteellisen keskuspankkialijäämän 
luominen tai lisääminen sekä mahdollisesti rahan 
m äärän kasvun ohjailu. Täm än lisäksi yleisasia
kirjassa täsmennettiin EKPJ:n rahapoliittisiin 
operaatioihin osallistuvien vastapuolten valinta

kriteerit ja  määriteltiin rahapoliittisten operaa
tioiden vakuutena olevien arvopaperien kelpoi
suusvaatimukset.

Uuden valuuttakurssijärjestelmän (ERM  2) 
valmistelutyöt saatiin valmiiksi vuoden 1997 ai
kana. Eurooppa-neuvoston kesäkuussa Am ster
damissa hyväksymän päätöslauselman m ukaan 
uusi valuuttakurssijärjestelmä aloittaa toim in
tansa kolmannen vaiheen alkaessa 1.1.1999. Jär
jestelmä on tarkoitettu euroalueen ulkopuolelle 
jääville EU-maille. Osallistuminen on vapaaeh
toista, m utta maiden odotetaan liittyvän järjes
telmään kolmannen vaiheen alkaessa tai myö
hemmin. Uusi valuuttakurssijärjestelmä perus
tuu valuuttojen keskuskursseihin, jo tka m ääri
tellään suhteessa euroon. Valuuttakurssien ta 
vanomainen vaihteluväli on 15% kum paankin 
suuntaan keskuskurssista. Jäsenmaiden ministe
rit, EK P ja  valuuttakurssijärjestelmään (ERM  2) 
osallistuvien maiden keskuspankkien pääjohta
ja t vahvistavat keskuskurssin ja  tavanomaisen 
vaihteluvälin yhteisesti sopien menettelyssä, jo 
hon komissio osallistuu. Tätä ennen on kuultava 
kolm annen vaiheen myötä perustettavaa talous- 
ja  rahoituskom iteaa. Jos jäsenvaltio ei osallistu 
valuuttakurssijärjestelm ään, sen ministerillä ja  
keskuspankin pääjohtajalla on oikeus osallistua 
menettelyyn, m utta ei oikeutta äänestää. Kaikil
la sopimusosapuolilla on oikeus ehdottaa käyn
nistettäväksi luottamuksellinen menettely kes
kuskurssin muuttamiseksi.

Vaihteluvälin rajalla to teutettavat interven
tiot ovat autom aattisia, eikä niiden m äärää rajoi
teta. Interventioiden rahoitukseen on edelleen 
käytettävissä hyvin lyhyen ajan rahoitusta (Very 
Short-Term Financing, VSTF). Sekä EKP että 
ERM  2:een osallistuva kansallinen keskuspank
ki voivat kuitenkin keskeyttää intervention, jos 
se on ristiriidassa hintavakauden säilyttämisen 
kanssa. Keskuspankit voivat sopia myös vaihte
luvälien sisällä toteutettavista interventioista.

ERM  2:een osallistuvan maan valuuttakurssi
politiikasta vastaavat viranomaiset ja  EKP voi
vat sopia valuuttakurssiyhteistyön tiivistämises
tä, esimerkiksi tavanom aista kapeam man vaihte
luvälin noudattam isesta. N oudatettava menette
ly riippuu sovittavan yhteistyön m uodosta, ja  se 
voidaan to teuttaa joko epämuodollisesti tai 
muodollisesti. Jälkimmäisessä tapauksessa yh
teistyöhön liittyy interventiotuki.

M uussa valuuttapolitiikan valmistelussa pää
paino oli EKP:n valuuttavarannon hallinnoin
tiin liittyvissä kysymyksissä. EKP:n taseeseen 
siirrettävä valuuttavaranto tullaan sijoittamaan
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hajautetusti siten, että kansalliset keskuspankit 
tekevät käytännön työn EKP:n antam ien ohjei
den mukaisesti. Sisäinen valmistelu eteni vuonna 
1997 jo  tarvittavien tietoteknisten valmiuksien 
rakentamisen vaiheeseen.

Euroopan unionin pankkiyhdistys (Banking 
Federation o f the European Union) laati kesällä
1997 yhdessä muiden rahoitusalan etujärjestöjen 
kanssa suosituksen euroalueen yhteisistä m ark
kinakäytännöistä raha-, obligaatio- ja  valuutta- 
markkinoille. EM I tuki esitystä antam alla sitä 
suosittavan lausunnon.

Rahakomiteassa pitkään valmisteltu vakaus- 
ja  kasvusopimus vahvistettiin lopullisesti kesä
kuussa Amsterdamissa pidetyssä Eurooppa-neu- 
voston kokouksessa. Sopimus koostuu Euroop- 
pa-neuvoston päätöslauselm asta sekä kahdesta 
EU:n neuvoston asetuksesta. Asetukset koskevat 
yhtäältä julkisyhteisöjen rahoitusasem an val
vontaa sekä talouspolitiikan valvonnan ja  yh
teensovittamisen tehostam ista ja  toisaalta liialli
sia alijäämiä koskevan menettelyn täy tän töön
panon nopeuttam ista ja  selventämistä.

Eurooppa-neuvosto kehotti kesäkuun kokouk
sessaan komissiota ja  talous- ja  valtiovarainm i
nisterien m uodostam aa Ecofm-neuvostoa selvit
täm ään, miten jäsenmaiden talouspoliittista yh
teistyötä talous- ja  rahaliiton kolmannessa 
vaiheessa voidaan tehostaa. Asiaa valmisteltiin 
rahakom iteassa vuoden jälkipuoliskolla. Joulu
kuussa Ecofin-neuvosto antoi Eurooppa-neu- 
vostolle selontekonsa valmistelujen edistymises
tä. Eurooppa-neuvoston kokouksessa Luxem
burgissa 12.— 13. joulukuuta sovittiin, että euro
alueeseen osallistuvien jäsenvaltioiden ministerit 
voivat kokoontua epävirallisesti keskustelemaan 
kysymyksistä, jo tka  liittyvät heille kuuluviin, yh
teisestä rahasta johtuviin erityisiin vastuualuei
siin.

Maksujärjestelmä t
Syksyllä julkaistiin toinen TA R G ET-seuranta- 
raportti. Siinä täsm ennetään koko EU:n alueen 
kattavan uuden maksujärjestelmän periaatteita.

Vuoden 1997 aikana EM I jatkoi tiivistä pro
jektityötä TARGET-m aksujärjestelm än kehittä
miseksi yhdessä kansallisten keskuspankkien 
kanssa. TARGET-järjestelm ä m uodostetaan yh
distämällä toisiinsa EU- maiden kansalliset b ru t
toperiaatteella toimivat reaaliaikaiset m aksujär
jestelm ät (RTGS-järjestelmät) ja  sen kau tta

suoritetaan yhteiseen rahapolitiikkaan liittyvät 
m aksut talous- ja  rahaliiton kolmannessa vai
heessa. Lisäksi pankit voivat käyttää TARGE- 
Tia myös muiden isojen maksujen, kuten pank
kien välisten ja  asiakasmaksujen suorittamiseen. 
Vuonna 1997 sovittiin, että T A R G ET on kiinni 
vain kahtena arkipyhänä eli jo u lu -ja  uudenvuo
denpäivänä. M uina arkipyhinä kansallinen kes
kuspankki voi itse päättää  järjestelm än aukiolos
ta omassa m aassaan. M aksuja m aasta toiseen 
voidaan välittää aina niiden maitten välillä, jo i
den pankit ovat avoinna, siitä riippum atta, ovat
ko pankit muissa maissa toiminnassa.

Avoimia TA R G ETia koskevia asioita olivat 
edelleen mm. TARGET-m aksujen hinnoittelu ja 
kysymys yhteisen rahan alueen ulkopuolelle ensi 
vaiheessa jäävien jäsenm aiden keskuspankeille 
m yönnettävästä päivänsisäisestä luotosta. Jos 
yhteisen rahan alueen ulkopuolelle jäävän jäsen
maan keskuspankki saisi oikeuden päivänsisäi- 
seen luottoon raha-alueeseen kuuluvassa keskus
pankissa, paranisivat täm än m aan yritysten 
mahdollisuudet välittää m aksuja TARGETissa, 
mikä lisäisi TA R G ETin kilpailukykyä maksu- 
jenvälitysmekanismina.

EU-maiden keskuspankkien sisäiset tarkasta
ja t osallistuivat TA R G ET-projektin valmiste
luun seuraamalla sitä omassa tarkastusta varten 
perustetussa työryhmässään.

A rvopaperikaupan selvitystä koskevaa val
mistelutyötä jatkettiin. Tavoitteena on varmistaa 
rahapolitiikassa ja  maksuliikenteessä tarv itta
vien vakuuksien turvallinen ja  tehokas käyttö 
talous- ja  rahaliiton kolm annessa vaiheessa. A r
vopaperikaupan selvityksen suuntaviivat julkis
tettiin helmikuussa 1997 EM In asiakirjassa ”EU 
Securities Settlement Systems - Issues Related to 
Stage Three o f E M U ” . Vakuuksien maidenvälis- 
tä  käyttöä varten on suunniteltu keskuspankkien 
välinen kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli, jonka 
avulla voidaan käyttää ulkomailla olevia va
kuuksia silloin, kun keskuspankkirahoitusta saa
daan kotim aan keskuspankista. EU:n arvopape
rikeskukset suunnittelevat keskinäisten yhteyk
siensä parantam ista siten, että vakuuksia voitai
siin käyttää m aasta toiseen näiden yhteyksien 
kautta. Arvopaperikaupan selvitysjärjestelmille 
ja  niiden välisille yhteyksille on valmisteltu vä
himmäisvaatimuksia, joiden avulla lisätään kes
kuspankin luottojen vakuuksien käsittelyn tu r
vallisuutta.

Niin kutsuttu etäosallistuminen eli keskus
pankkirahoituksen hakeminen ulkomaisesta
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keskuspankista suoraan siellä tai kotimaassa ole
via vakuuksia vastaan ei ole mahdollista aina
kaan heti EM U n kolm annen vaiheen alussa.

EM I on myös selvittänyt ns. elektronisen kä
teisen eli ko rtti- ja  verkkorahan merkitystä m ak
suvälineenä samoin kuin sitä, miten keskuspank
kien tulee maksujärjestelmien valvojina ja  likvi
diteetin säätelijöinä siihen suhtautua.

Kirjanpitoperiaatteet
EM In kirjanpitotyöryhm ä jatkoi vuoden 1997 
aikana kirjanpitoteknisten kysymysten valmiste
lua. Esillä olivat erilaiset arvostus-ja hinnoittelu
periaatteet, taseen ulkopuolisten erien kirjanpito 
sekä siirtym äaikaa ja  varauksia koskevien sään
nösten valmistelu. Työryhm ä teki myös esityksen 
siitä, kuinka tiheään EKPJ:n kirjanpitotiedot ra
portoidaan EM U n kolmannessa vaiheessa.

Kirjanpidon teknisissä yksityiskohdissa on ta 
voitteena ollut pyrkiä yhdenmukaistam aan kan
sallisten keskuspankkien kirjanpitokäytännöt. 
Käytännössä täysin yhdenmukaisiin kirjanpito- 
menettelyihin ei ennen kolmannen vaiheen alkua 
päästäne, vaan jo itakin vähämerkityksisiä eroja 
kansallisten keskuspankkien välille tullee jä ä 
mään.

Rahoitustulo
Euroopan keskuspankkijärjestelmälle kertyy 
rahapoliittisten tehtävien hoidon -  erityisesti 
se telinannon- yhteydessä ns. rahoitustuloa, jo n 
ka laskenta- ja  jakoperiaatteista on säädetty 
M aastrichtin sopimuksessa. Sopimus antaa 
mahdollisuuden soveltaa enintään viisi vuotta 
kestävän siirtymäkauden aikana ns. epäsuoraa 
laskentamenetelmää, jossa tulopohjaksi m ääri
tellään setelit ja  EKPJ:n vastaanottam at luotto
laitosten talletukset. Vuonna 1996 päätettiin, 
että täm än mahdollisuuden käyttöön tultaisiin 
siirtymäaikana turvautum aan, koska kansallis
ten keskuspankkien taseiden rakenteet poikkea
vat niin m erkittävästi toisistaan, että siirtyminen 
heti suoraan menettelyyn olisi .ollut liian moni
m utkaista. Laskentamenetelmän yksityiskohtia 
vaihtoehtoineen selvitettiin vuoden 1997 aikana 
edelleen perusteellisesti, ja  asian käytännön val
mistelut jatkuvat vuonna 1998.

Valvonta- ja  vakauskysymykset
EM In rahoitusvalvonnan alakomiteassa ja  
EM In neuvostossa pohdittiin edelleen, millainen 
rooli E K P:lläja EKPJ:llä pitäisi olla rahoitusval- 
vonnassa ja  rahoitusm arkkinoiden vakauskysy- 
myksissä. Varsinainen rahoitusvalvonta säilyy 
EM U n kolmannessakin vaiheessa kotim aan vi
ranom aisten vastuulla. Keskustelussa EKP:n 
roolista likviditeettiavun antajana ei yhteistä lin
jaa  toistaiseksi löytynyt.

Rahoitusvalvonnan alakom itean työryhmä 
(Sub-Group on Developments in Banking) ana
lysoi pankkien kannattavuuteen keskipitkällä ja 
pitkällä aikavälillä vaikuttavia tekijöitä (tekni
nen kehitys, ylikapasiteetti, arvopaperistuminen, 
EM U). Alakomitea selvitti myös m akrotaloudel
listen indikaattorien käyttöä pankkisektorin ja  
yksittäisten pankkien valvonnassa.

Lainsäädännön valmistelu
EM I saattoi lokakuussa julkisuuteen raportin 
(ns. Legal Convergence Report), jossa arvioitiin, 
miten keskuspankkeja koskevat säännökset vas
taavat M aastrichtin sopimuksen vaatimuksia. 
R aportin m ukaan Suomen Pankkia koskeva 
lainsäädäntö ei ollut vielä täysin sopusoinnussa 
sopimuksen kanssa. M erkittävim m ät poikkea
m at keskuspankkia koskevan lainsäädäntöm me 
ja  M aastrichtin sopimuksen välillä hävisivät kui
tenkin, kun laki Suomen Pankista astui voimaan
1.1.1998.

EM In juristityöryhm ässä käsitellyt kysymyk
set m uuttuivat kertomusvuoden aikana entistä 
yksityiskohtaisemmiksi. Selvittelyn kohteiksi 
nousivat mm. rahapolitiikan välineisiin ja  menet
telyihin sekä maksujärjestelmiin liittyvät sopi
mukset.

Euron käyttöönottoa koskevat säännökset si
sältyvät kahteen EU:n neuvoston asetukseen, 
jo ista ensimmäinen annettiin 17. kesäkuuta 1997. 
Tällä asetuksella pyritään luom aan m arkkinoi
den tarvitsem aa oikeudellista varm uutta mm. 
sopimusten jatkuvuudesta sekä helpottam aan 
euroon siirtymisen teknisiä valmisteluja. A setuk
sessa todetaan yleisesti, että euron käyttöönotto 
ei vaikuta olemassa olevien sopimusten ehtoihin, 
ja  vahvistetaan, että 1.1.1999 lähtien viittaukset 
viralliseen ecuun korvautuvat viittauksilla eu
roon siten, että yksi euro vastaa yhtä ecua. Asetus 
sisältää lisäksi m ääräykset lopullisesti kiinnitet
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tyjen vaihtokurssien m uuntotavasta ja  raham ää
rien pyöristämisestä.

Toinen, varsinainen euron käyttöönottoa kos
keva ja  siirtymäkauden säännökset sisältävä ase
tus tulee voimaan vuoden 1999 alussa. Sen m u
kaan talous-ja rahaliiton kolmannessa vaiheessa 
m ukana olevien jäsenvaltioiden raha on euro 
1.1.1999 lukien. Vuoden 2001 lopussa päättyvän 
siirtymäkauden ajan sovelletaan vielä kansallista 
rahalainsäädäntöä ja  euro voidaan ilmaista myös 
kansallisina rahayksikköinä. Euroseteleitä ja  
-metallirahoja aletaan laskea liikkeeseen jou lu
kuussa pidetyn Eurooppa-neuvoston kokouksen 
päätöksen mukaisesti 1.1.2002. Kansalliset sete
lit ja  m etallirahat säilyvät laillisina maksuvälinei
nä enintään kuuden kuukauden pituisen siirty
m äkauden ajan.

Eurosetelit ja  -metallirahat
Edellisen vuoden joulukuussa suunnittelukilpai
lun voittaneesta ehdotuksesta ryhdyttiin vuoden
1997 aikana valmistelemaan kaikki tekniset ja  
turvallisuusvaatimukset täyttävää setelisarjaa. 
Kun euroseteleiden luonnokset julkistettiin hei
näkuussa 1997, niissä ei ollut näkyvissä kaikkia 
euroseteleihin lopulta sisällytettäviä yksityiskoh
tia ja  turvatekijöitä.

Vuoden aikana jatkettiin myös testisetelipro- 
jektia, jonka avulla arvioitiin eri setelipainojen 
mahdollisuudet valmistaa identtisiä, tekniset 
vaatim ukset täyttäviä euroseteleitä. Samoin sel
vitettiin eri setelinvalmistajien ja  eri setelipape- 
reille painettujen testisetelien luettavuutta sete- 
linlajittelukoneissa.

Euroseteleiden tuotantoa ja  liikkeeseenlaskua 
koskeva valmistelutyö jatkui vuoden aikana. 
Huom iota kiinnitettiin erityisesti vaihtoehtoisiin 
tuotantojärjestelyihin ja  niihin liittyviin kustan
nuskysymyksiin. Niin ikään arvioitiin eri setelila- 
jien liikkeeseenlasku- ja  varastointitarvetta sekä 
liikkeeseenlaskun jälkeen tarvittavan ylimeno
kauden pituutta.

Rahahuoltoon liittyvät kysymykset nousivat 
vuoden aikana keskeisesti esille. Mm. euroalueen 
yhteisen setelinväärennöksiä käsittelevän tieto
pankin perustamisesta tehtiin päätös. Yhtenäistä 
linjaa siitä, miten euroalueen maiden keskuspan
kit hoitavat seteleiden vaihdon, sen jälkeen 
kun valuutat on peruuttam attom asti kiinnitetty
1.1.1999, ei sen sijaan toistaiseksi saatu synty
mään.

Vuoden aikana EMI järjesti tapaamisen Eu
roopan pankkijärjestöjen, autom aattialan (Eu
ropean Vending Association) ja  yksityisten arvo-

kuljettajien edustajien kanssa. Tilaisuudessa kes
kusteltiin mahdollisuuksista yksinkertaistaa eu
rorahojen vaihtoa pankkisektorin kannalta, au
tom aattialan tarpeista mm. setelien turvatekijöi- 
den osalta sekä rahanvaihtoon liittyvistä logisti
sista ongelmista.

Eurom ääräisten metallirahojen valmistelu 
eteni rinnan euroseteleiden valmistelun kanssa. 
Valmistelusta vastaa Ecofin-neuvoston alainen 
rahapajojen johtajien m uodostam a työryhmä. 
Metallirahojen teknistä valmistelua ja  tarvear
vioita käsiteltiin myös rahakom iteassa.

Muu kansainvälinen yhteistyö
Kansainvälinen järjestelypankki

Kansainvälinen järjestelypankki (BIS) toimii 
keskuspankkien yhteisenä pankkina ja  yhteistyö
järjestönä. Kuukausittain Baselissa pidettävissä 
kokouksissa keskuspankkien pääjohtajat ja  
asiantuntijat keskustelevat lähinnä raha- ja 
talouspolitiikan kysymyksistä. Myös rahoitus
m arkkinoiden tila ja  m uut ajankohtaiset, keskus
pankkeja koskevat aiheet kuuluvat kokousten 
asialistalle.

Johtokunnan puheenjohtaja Sirkka Häm äläi
nen oli jäsenenä ohjausryhmässä, jonka tarkoi
tuksena on valvoa ja  jo h taa  BIS:n keskuspankeil
le johtamiskysymyksissä antam an tuen kehittä
mistä. Ryhm ään kuuluu kaikkiaan seitsemän jä 
sen täen  keskuspankkien johdosta. Vuonna 1997 
ryhmässä keskityttiin erityisesti keskuspankkien 
tehtävien, suorituskyvyn ja  kustannustehok
kuuksien vertailuun sekä rahoitusm arkkinoiden 
valvontakysymyksiin.

Järjestelypankki pitää yllä tietorekisteriä, jolla 
seurataan keskuspankkien siirtymätalouksille 
m yöntäm ää teknistä apua. BIS hoiti myös Kan
sainvälisen valuuttarahaston ohjaam an teknisen 
avun seuranta- ja  koordinaatiokokousten käy
tännön järjestelyjä. Suomen Pankin asiantunti
jo ita  osallistui näihin kokouksiin.

Kansainvälinen valuuttarahasto
Kansainvälisen valuuttarahaston (IM F) ja  Suo
men välinen vuosittainen rahaston IV sopimus- 
artiklan mukainen konsultaatio pidettiin huhti
kuussa. Sen aikana rahaston ekonomistit pereh
tyivät Suomen talouden tilanteeseen. Konsultaa- 
tioraportti käsiteltiin heinäkuussa rahaston joh 
tokunnassa. Uuden käytäntönsä mukaisesti
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IM F julkaisi johtokuntakäsittelystä lyhyen leh
distötiedotteen. IM F:n johtokunnan mielestä 
Suomen talouspolitiikka on ollut yleisesti ottaen 
onnistunutta. Johtokunta painotti kuitenkin, 
että Suomen tulisi edelleen ja tkaa  julkisen talou
den tasapainottam ista ja  tehostaa toimia työ
m arkkinoiden joustavuuden lisäämiseksi, jo tta  
työttömyysongelma lievenisi.

V aluuttarahaston toim innan painopistealuei
ta vuonna 1997 olivat jäsenmaiden talouksien 
seuranta, kansainvälisten pääom a- ja  valuutta
markkinoiden mahdollisimman häiriöttöm än 
toim intaym päristön varmentaminen, rahoitus- 
resurssien riittävyydestä huolehtiminen sekä 
köyhien ja  velkaantuneiden jäsenmaiden selviy
tymismahdollisuuksien parantam inen. Erityises
ti maailmanlaajuisen rahoitusm arkkinoiden yh
dentymisen ja  talouden rakenteiden m uutospro
sessin lisäämä häiriöiden leviämisherkkyys aset
tivat rahaston voim avarat ja  toim intatavat koe
tukselle.

IM F toimi luottam uksen ja  taloudellisen va
kauden palauttamiseksi Kaakkois- ja  Itä-Aa- 
siaan ja  pyrki rajoittam aan epävarmuuden leviä
mistä kansainvälisille valuu tta-ja  pääom am ark
kinoille. Rahasto jatkoi ja  korotti heinäkuussa 
Filippiineille aiemmin m yöntäm äänsä laajennet
tua rahoitusta, jonka suuruudeksi tuli 0.8 mrd. 
erityistä nosto-oikeutta (Special Drawing 
Rights, SDR). Elokuussa IM F myönsi Thai
maalle 2.9 mrd. SDR:n ja  marraskuussa Indone
sialle 7.3 mrd. SDR:n suuruisen valmiusluoton, 
molemmat osana laajempaa rahoitusjärjestelyä. 
Joulukuussa IM F myönsi Etelä-Korealle 15.5 
mrd. SDR:n suuruisen valmiusluoton niin ikään 
osana laajempaa rahoitusjärjestelyä. Suurin osa 
Etelä-Korean saam asta luotosta annetaan kui
tenkin joulukuussa perustetun uuden nk. täyden
tävän luottojärjestelyn (Supplemental Reserve 
Facility) puitteissa. Täydentävällä luottojärjeste
lyllä voidaan lainata poikkeuksellisen suuria ra
hasummia suhteellisen lyhyellä takaisinm aksu
ajalla.

V aluuttarahasto pyrkii parantam aan talous
tiedon m äärää jä  laa tua ,jo tta  m arkkinoilla olisi 
mahdollisimman hyvä tietämys jäsenmaiden ta
louksien tilasta. Tällä uskotaan vähennettävän 
yllätyksien aiheuttam ia häiriöitä. Tähän pää
m äärään tähtäsi jo  vuonna 1996 käynnistetty 
jatkuva kehittämistyö tilastojen julkaisukäytän
nön yhtenäistämiseksi. T ärkeätä tiedonsaantia 
parantaa myös huhtikuussa tehty päätös julkais
ta lyhyt lehdistötiedote IV artiklan mukaiseen 
konsultaatioon liittyvän johtokunnan kokouk

sen johtopäätöksistä, mikäli keskustelun kohtee
na oleva jäsenm aa sen sallii. M arkkinaherkkää 
aineistoa valuuttarahasto ei kuitenkaan julkista.

Rahoitusm arkkinoiden yhdentymisen myötä 
ilmenneet ja  kasvaneet riskit lisäsivät paineita 
vahvistaa IM F:n rahoitusresursseja. Syyskuussa 
Hongkongissa pidetyn vuosikokouksen yhtey
dessä päätettiinkin suosittaa valuuttarahaston 
hallintoneuvostolle jäsenkiintiöiden lisäämistä 
45 prosentilla nykyisestä hieman yli 146 mrd. 
SDR:stä. Korotuksen jälkeen IM F:n jäsenosuu
det olisivat yhteensä noin 212 mrd. SDR:ää. Tar- 
koituksena on, että kolme neljäsosaa koro tuk
sesta jaetaan tähänastisten jäsenosuuksien suh
teessa. Loput jaetaan tavalla, joka parantaa jä 
senmaiden todellisten taloudellisten voim asuh
teiden heijastumista jäsenosuuksiin. Yksittäisen 
erityiskorotuksen saa viisi m aata, joiden jäsen
osuudet poikkeavat erittäin huom attavasti las
kennallisista jäsenosuuksista ja  jo tka  lisäksi ky
kenevät vahvistam aan valuuttarahaston likvidi
teettiä keskipitkällä aikavälillä. Suomen jäsen
osuus kasvaa tehdyn esityksen mukaan vajaat 
47 %  eli nykyisestä 861.8 milj. SDR:stä 1 263.8 
milj. SDR:ään (Suomen m arkkoina 6.3 mrd. 
m arkasta 9.3 mrd. m arkkaan vuoden 1997 lopun 
SDR-kurssin m ukaan). Suomen jäsenosuus pro
sentteina IM F:n yhteenlasketuista jäsenosuuk
sista pysyy kuitenkin käytännössä m uuttum atto
m ana eli noin 0.6 prosenttina. Lopullinen päätös 
IM F:n jäsenosuuksien korotuksista tehdään 
vuonna 1998.

V aluuttarahasto pyrki myös lisäämään m ah
dollisuuksiaan o ttaa  lainaa jäsenm ailtaan ns. 
NAB-järjestelyn (New Arrangements to Borrow) 
avulla. Voimaan tullessaan täm ä järjestely täy
dentää vanhem paa, G 10 -maiden kanssa ylläpi
dettyä ns. GAB-järjestelyä (General Arrange
ments to Borrovv). Uuden järjestelyn luottopo- 
tentiaali, 34 mrd. SDR:ää, on kaksinkertainen 
aikaisem paan verrattuna. Se on tarkoitettu to r
jum aan kansainvälistä rahoitusjärjestelmää uh
kaavaa systeemiriskiä. Luotonantajina on nyt 25 
IM F.n jäsenm aata tai niiden keskuspankkia. 
Järjestelyn rahoitusosuudet m ääräytyvät osallis
tujam aiden suhteellisten IM F-jäsenkiintiöiden 
perusteella m utta kuitenkin niin, että vähim- 
m äisosuuson 1 % kokonaissumm asta eli 340 mil
joonaa SD R:ää (2.5 mrd. m arkkaa). M uun 
muassa Suomen osuus on täm än suuruinen. 
NAB-sopimus astuu voimaan, kun se on hyväk
sytty osallistujamaiden kansallisissa elimissä ja  
kun 85 prosentin vähimmäismäärä rahoitus- 
sitoum uksista on varmistettu.
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Vuosikokous päätti IM F:n erityisten nosto- 
oikeuksien kertaluonteisesta erityiskohdentami- 
sesta jäsenmaille. Kaikki m aat eivät ole voineet 
osallistua jokaiseen aiem paan kohdennukseen 
sen takia, etteivät ne silloin ole olleet IM F:n 
jäseniä. Tarkoituksena on nyt korjata epätasa- 
puoliseksi koettu tila ja  saattaa kaikkien jäsen
maiden kumulatiivisesti saama SD R -m äärä 29.3 
prosenttiin jäsenosuuksista. Erityiskohdenta- 
minen kaksinkertaistaa nykyisestään SDR:ien 
m äärän vajaaseen 43 miljardiin. Sääntöm uutos 
astuu voimaan, kun kolme viidennestä niistä jä 
senistä, joiden yhteenlaskettu ääniosuus on 85 %, 
on hyväksynyt muutoksen.

Valuuttarahastossa olivat käynnissä myös 
valmistelut sopimusartiklojen uudistamiseksi si
ten, että pääom anliikkeiden vapaus tulisi yhdek
si järjestön tavoitteista. K äytännössä rahasto on 
jo  pitkään tukenut pääomanliikkeiden vapautus
ta, ja  nyt täm ä käytäntö pyritään virallistamaan. 
Jo tta  vapauttam inen olisi tehokasta, on tarkoi
tus myös mahdollisimman laajasti varm istaa 
pääom anliikkeiden taustalla olevien taloustoi
mien vapaus. Etenkin ylimenokaudella on kui
tenkin tarkoitus sallia poikkeustilanteissa pää
omanliikkeiden tilapäinen rajoittam inen. Uudis
tuksessa otetaan huomioon muiden kansainvä
listen järjestöjen toimivallat ja  vastuut tällä 
alueella. Asiasta on keskusteltu myös EU:n pii
rissä lähinnä toimivallan näkökulm asta.

Keväällä 1997 päästiin käytännön toimenpi
teisiin valuuttarahaston ja  M aailm anpankin yh
teisessä aloitteessa köyhien ja  velkaantuneiden 
maiden auttamiseksi. Ensimmäiset m aat voitiin 
hyväksyä aloitteen piiriin, kun aloitteeseen liit
tyvistä yksityiskohtaisista säännöistä ja  kelpoi- 
suuskriteereistä sekä velkahelpotusten laajuu
desta ja  taakankannosta rahoittajien kesken 
päästiin sopimukseen. Täm än ns. HlPC-aloit- 
teen (Highly Indebted Poor Countries) tavoit
teena on, että tehokkaan sopeutusprosessin läpi
käynyt ylivelkaantunut maa voi velkahelpotus
ten avulla keskipitkän ajan kuluessa saada vel
katilanteen hallintaansa. IM F osallistuu aloit
teeseen rakenteelliseen sopeutukseen tarkoite
tun ESAF-rahoitusjärjestelynsä (Enhanced 
Structural Adjustm ent Facility) kautta. Koska 
ESAF-järjestelyn om asta rahoituksesta vuosina 
2000-2004 ei päästy täyteen selvyyteen, jäi myös 
HIPC-rahoituskysymys IM F:n osalta vielä auki.

V aluuttarahasto käsitteli vuoden aikana myös 
EM U un liittyviä kysymyksiä. IM F järjesti m aa
liskuussa laajalle osanottajapiirille EM U-semi

naarin, jossa pohdittiin EM U n vaikutuksia kan
sainvälisen rahoitusjärjestelm än ja  valuuttara
haston näkökulm asta. Varsinainen valmistelu
työ IM F:n piirissä tähtäsi kaikkien sellaisten ky
symysten selvittämiseen, joihin EM U n syntymi
nen vaikuttaa IM F:n toiminnassa.

Suomen Pankin johtokunnan puheenjohtaja 
Sirkka Häm äläinen oli Suomen edustaja valuut
tarahaston hallintoneuvostossa. Hänen varajä
senenään toimi johtokunnan jäsen Esko Ollila.

Pohjoismaiden ja  Baltian maiden yhteisenä 
edustajana rahaston johtokunnassa oli ruotsalai
nen Eva Srejber. Ruotsin keskuspankki koordi
noi vaalipiirin kannanottojen valmistelua.

Valuuttavaranto
Suomen Pankin tärkeim m ät tavoitteet valuutta
varannon sijoittamisessa ovat sijoitusten turval
lisuus ja  niiden likvidiyden varmistaminen. Näis
sä rajoissa varannolle pyritään saam aan m ahdol
lisimman hyvä tuotto.

V aluuttavaranto on sijoitettuna kansainväli
sillä rahoitusm arkkinoilla ulkomaisten valuutto
jen määräisiin korkoinstrum entteihin ja  kultaan. 
Lisäksi varantoa on ecusaamisena Euroopan ra
hapoliittiselta instituutilta sekä Kansainvälisen 
valuuttarahaston varanto-osuutena ja  erityisinä 
nosto-oikeuksina.

Keskeisimmät varannon sijoittamisen riskit 
ovat valuutta- ja  korkoriski, luottoriski sekä lik- 
vidiysriski. Riskejä hallitaan kokonaisuutena;

Vaihdettavan varannon pääerät ja  niiden 
m uutos vuoden 1997 aikana olivat seuraavat:

Varanto Varanto Muutos
31.12.1997 31.12.1996 

milj. mk
K u lta ............... 1 742 1 742 —

Erityiset nosto-
oikeudet ...... 1 772 1 344 428

V aranto-osuus
IM F:ssä 3 036 1 953 1 083

Ecusaaminen
E M Iltä 4 078 2 541 1 537

Valuutta-
saamiset 40 827 28 817 1 2 0 1 0

Y h teen sä ........ 51 455 36 397 15 058
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käytännössä tärkeim piä riskienhallintamenetel- 
miä ovat sijoitusten hajauttam inen sekä tarkka 
hyväksyttyjen sijoituskohteiden ja  kaupankäyn
nin vastapuolten valinta. Toim intavaltuuksia ra
joitetaan limiiteillä, jo ita  valvotaan jatkuvasti.

V arantoon liittyvistä epävarmuustekijöistä 
vaikutuksiltaan m erkittävin on valuuttariski. 
Valuuttakurssien m uutoksista aiheutuvia varan
non arvonheilahteluja pyritään rajoittam aan ha
jauttam alla varanto eri valuuttoihin. Valuuttaja- 
kaum an ajantasaisuus arvioidaan säännöllisesti. 
Tärkeim m ät sijoitusvaluutat vuonna 1997 olivat 
Yhdysvaltain dollari, Saksan m arkka, Ison-Bri- 
tannian punta, Ranskan frangi, Japanin jeni ja  
Tanskan kruunu.

Korkoriskiä hallitaan mm. hajauttam alla si
joituskohteet sekä asettamalla sijoitustoiminnal
le konservatiiviset korkoriskirajat. Varannon 
likvidiys turvataan käyttämällä laajaa likvidien 
sijoituskohteiden valikoimaa. Luottoriskiä rajoi
tetaan sijoittamalla valtaosa varannosta edellä

mainittujen valtioiden liikkeeseen laskemiin ar
vopapereihin ja  näiden arvopapereiden takaisin- 
myyntisopimuksiin.

Suomen Pankin vaihdettavan valuuttavaran
non m äärä kasvoi vuoden aikana 15 058 milj. 
m arkkaa 51 455 milj. m arkkaan. Varannon suu
rin kasvu ajoittui tam m ikuuhun, jolloin Suomen 
Pankki osti valuuttoja avistam arkkinoilta peräti 
38 340 milj. m arkalla. Taustalla olivat lähinnä 
ulkomaisten sijoittajien odotukset m arkan vah
vistumisesta, mikä aiheutti m erkittävän valuut- 
tavirran Suomeen. Vuoden alun nopean kasvun 
jälkeen varannon m äärä supistui vuoden aikana 
valtion ulkomaisen velan hoitom aksujen seu
rauksena nettom ääräisesti 32 095 milj. markalla. 
Pääom antuonnin myötä rajusti kasvaneen likvi
diteetin hallinnoimiseksi Suomen Pankki solmi 
uusia termiinisopimuksia 18 510 milj. m arkan 
arvosta. Vuoden loppuun mennessä termiinipo- 
sition annettiin kokonaisuudessaan erääntyä.
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Tilinpäätös
Tuloslaskelma, milj. mk

1.1.—31.12.1997
Korkotuotot 
Kotimaiset (1)
M aksuvalm iusluotoista.........................................  0.0
Arvopapereiden takaisinm yyntisitoum uksista . 342.5
N ettokorot kotimaisista term iin ikaupo ista......  141.8
K T R -luoto ista ..........................................................  2.2
Joukkovelkakirjoista..............................................  118.8
V akauttam islaino ista.............................................  -
Muista saam isista....................................................  11.3 616.6
Ulkomaiset (2)
Kansainväliseltä va luu ttarahasto lta ...................  126.4
A rvopapereista......................................................... 1 983.3
M uista valuuttasaam isist.......................................  799.0 2 908.8
K orkotuotot yh teen sä ............................................ .......................3 525.4

Korkokulut 
Kotimaiset (3)
Sijoitustodistuksista ...............................................  -1 059.5
V arantotalletuksista ...............................................  -8 .0
Investoin titalletuksista........................................... -2.9
Muista veloista ........................................................ 0.0 -1 070.4
Ulkomaiset
Kansainväliselle valuu ttarahasto lle ....................  -42.3
Muista velo ista ......................................................... -54.4 -96.6
K orkokulut yhteensä.............................................. ..................... -116 7 .0
Korkokate ( 4 ) .......................................................... .......................2 358.4

Keskuspankkitoiminnan muut tuotot (5)
Toimitusmaksut ja p a lk k io t.................................  25.4
M u u t........................................................................... 122.7 148.1

Keskuspankkitoiminnan muut kulut (6)
P a lk a t.........................................................................  -154.6
Sosiaalikulut.............................................................  -84.2
Setelien hankintakulut............................................ -32.4
P o isto t........................................................................  -129.7
M u u t........................................................................... -89.9 -490.8

1.1.—31.12.1996

6.7
249.8

6.6
151.2

16.0
25.8 456.1

107.5 
1 338.9

473.6

-857.3
-5.9

-14.9
- 0.6

-37.8
-19.2

19.4
88.4

-149.9
-83.8
-18.6
-74.7
-85.0

1 920.1
2 376.2

-878.6

-57.0 
-935.6 
1 440.6

107.8

-411.9
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1.1.—31.12.1997 1.1.—:
Rahoitustarkastuksen kulut ja  tuotot (7)
P a lk a t.........................................................................  -29.4 -26.8
P o isto t........................................................................  -0 .4  -1 .2
M u u t..........................................................................  -25.7 -22.3
Rahoitustarkastuksen valvontam aksut.............  55.4 0.0 50.3

Omaisuudenhoitoyhtiöt ja  korkokorvaus (8) ..... -
Tulos ennen kurssieroja ja  varauksia....................  2 015.7

-131.2 
4 977.5

-76.0 
6 786.0 

0.0

Ulkomaisten arvopapereiden kurssierot (9)
Valuuttakurssierot (10)...................................
Aktivoitujen kurssierojen p o isto ...................
Eläkevarauksen lisäys (11).............................
Varauksen (laki Suomen Pankista 30 §) 

lisäys (-) / purkam inen (+) (11).................
Tilikauden tulos ( 1 2 ) .......................................

.12.1996

0.0
1 592.2
2 728.7

298.4 
1 668.8 
-865.2 

-77.2
-3  753.6 

0.0


