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Alkusanat

Vuosi 2020 oli koronavirusepidemian vuoksi poikkeuksellinen vuosi myés Suomen Pankissa. Yhdessa
Euroopan keskuspankin kanssa Suomen Pankki on pyrkinyt turvaamaan talouden toimintaa poikkeus-
oloissa.

Tama kertomus on Suomen Pankista annetun lain (214/1998) 11 pykalan 1 momentin 4 kohdassa
tarkoitettu pankkivaltuuston vuosittainen kertomus eduskunnalle.

Pankkivaltuuston kertomus eduskunnalle vuodelta 2020 sisaltaa erilliset osat Suomen Pankin toimin-
nasta ja hallinnosta (osa 1) seka Finanssivalvonnan toiminnasta ja hallinnosta (osa 2) kertomusvuoden
kuluessa. Kertomuksen kolmas osa siséaltaa nelja erityisteemoihin keskittyvaa kirjoitusta.

Kertomus perustuu osin Suomen Pankin vuosikertomukseen ja Finanssivalvonnan toimintakertomuk-
seen seka Finanssivalvonnan johtokunnan pankkivaltuustolle antamaan kertomukseen.

Kertomuksen tilastoluvut perustuvat helmikuun 2021 lopulla kaytettavissa olleisiin tietoihin.



Pankkivaltuuston kokoonpano kertomusvuonna
Pankkivaltuutettuina toimivat kertomusvuoden 2020 alkaessa seuraavat kansanedustajat:
Holopainen, Mari
Jokinen, Kalle
Kankaanniemi, Toimi
Lindtman, Antti
Lohi, Markus
Mustajérvi, Markus
Orpo, Petteri
Viitanen, Pia
V&hamaéki, Ville

Puheenjohtajana toimi Antti Lindtman ja varapuheenjohtajana Toimi Kankaanniemi. Tydjaoston kol-
mantena jdsenend toimi Petteri Orpo ja ylimééraisené jasenend Markus Lohi.

Markus Lohen erottua tehtdvastédan uudeksi pankkivaltuutetuksi valittiin eduskunnan toimittamassa tay-
dennysvaalissa 15.9.2020 Esko Kiviranta. Kiviranta valittiin Lohen tilalle tydjaoston ylimaaraiseksi ja-
seneksi pankkivaltuuston kokouksessa 18.9.2020.

Pankkivaltuuston sihteereina toimivat valtiotieteiden tohtori Lauri Kajanoja seka varatuomari Maritta
Nieminen 31.10.2020 saakka ja 1.11.2020 |ahtien oikeustieteen maisteri Anne Hedman. Pankkivaltuus-
ton neuvonantajana toimi valtiotieteiden tohtori Roope Uusitalo.

Osa 1. Suomen Pankki kertomusvuonna

Tassa osassa kuvataan Suomen Pankin toimintaa seka euroalueen rahapolitikkaa ja sen toteutusta
kertomusvuonna. Kuvauksen painopiste on pankkivaltuuston toiminnassa ja sen toiminnan kannalta
keskeisissa asioissa. Yksityiskohtaisemmin Suomen Pankin toimintaa kertomusvuonna on kuvattu
verkkojulkaisussa Suomen Pankin vuosikertomus 2020."

1.1 Suomen Pankin tehtavit, pankkivaltuuston asema ja Suomen Pankin hallinto
Suomen Pankin tehtavit ja pankkivaltuuston asema

Suomen Pankki on julkisoikeudellinen laitos, joka toimii eduskunnan takuulla ja hoidossa. Suomen
Pankin asema on maéaritelty Suomen perustuslaissa. Pankin toimintaa saatelevat Euroopan keskus-
pankkijarjestelman perussaanté seka laki Suomen Pankista.

Kansallisena keskuspankkina ja osana Euroopan keskuspankkijariestelmaa (EKPJ) Suomen Pankin
ensisijaisena tavoitteena on pitaa ylla hintavakautta. Sen tehtdvana on osallistua rahapolitiikan valmis-
teluun ja toteuttaa Euroopan keskuspankin (EKP) neuvoston maérittelemaa rahapolitikkaa. Suomen
Pankin tehtdvana on myds edistdd maksu- ja rahoitusjarjestelman vakautta ja tehokkuutta seka luoda
edellytyksia vakaalle talouskasvulle ja hyvalle tyodllisyydelle. Liséksi Suomen Pankin tehtaviin kuuluvat

" Ks. https://vuosikertomus.suomenpankki.fi/.



operatiiviset keskuspankkitehtavat, kuten pankkien maksuliikkeen hoitaminen seka kateisrahan saata-
vuudesta ja turvallisuudesta huolehtiminen. Suomen Pankki huolehtii myds EKP:n toiminnan kannalta
tarpeellisten tilastojen laatimisesta ja julkaisemisesta.

Suomen Pankkia valvoo eduskunnan valitsema yhdeksanjaseninen pankkivaltuusto. Pankkivaltuuston
tehtavat jakautuvat kolmeen osa-alueeseen: valvontaan, keskeisiin hallintotehtéviin ja muihin tehtaviin.
Pankkivaltuusto antaa eduskunnalle vuosittain kertomuksen Suomen Pankin toiminnasta ja hallinnosta
seka kasittelemistaan tarkeimmista asioista. Lisaksi pankkivaltuusto voi tarvittaessa antaa kertomuksia
rahapolitiikan toteuttamisesta ja muusta Suomen Pankin toiminnasta.

Suomen Pankin strategia ja hallinto

Suomen Pankin toimintaa suuntaavat toiminta-ajatus, visio, strategia ja arvot. Merkittdva osa johtamis-
jarjestelmaa ovat myos johtokunnan jasenten tyonjako seka osastojen ja ydinprosessien tehtavien
maarittelyt. Keskeisia valineita toiminnanohjauksessa ovat myés tavoite- ja tuloskehikko, toiminnan-
suunnittelu, henkilosto- ja budjettikehykset ja riskien kokonaisvaltainen arviointi seka suoriutumisen ar-
viointi ja kehityskeskustelut.

Suomen Pankki uudisti strategiansa vuonna 2020 osana laajempaa Visio2030-hanketta. Uudistamisen
yhteydessa johtokunta maaritteli strategian toimeenpanoa ohjaavat painopisteet.

Uusi toiminta-ajatus on, ettd "Suomen Pankki on kestavan talouden ja vakauden rakentaja”. Se tukeu-
tuu lakiin Suomen Pankista sekd Suomen Pankin asemaan kansallisena keskuspankkina ja eurojarjes-
telman jasenena.

Toiminta-ajatusta tdydentaa yhteenveto Suomen Pankin ydintehtavista, joita ovat:
e hintavakauden yllapito
e rahoitusjarjestelman vakauden edistdminen
o maksujarjestelman tehokkuudesta ja turvallisuudesta huolehtiminen
e kestavan kasvun ja korkean tyollisyyden tukeminen Suomessa ja EU:ssa.

Suomen Pankin vision mukaan "Suomen Pankki on vaikuttava ja arvostettu keskuspankki, joka yllapi-
taa hinta- ja rahoitusvakautta kaikissa olosuhteissa paamaaranaan kansalaisten hyvinvointi”.

Johtokunta

Suomen Pankkia johtaa johtokunta, johon kuuluu puheenjohtaja eli pankin paajohtaja seka kaksi muuta
jasenta. Johtokunta huolehtii Suomen Pankille kuuluvien tehtévien hoitamisesta ja pankin hallinnosta,
jollei laissa ole toisin sdadetty.

Johtokunnan puheenjohtajana toimii Olli Rehn ja varapuheenjohtajana Marja Nykédnen. Johtokunnan
kolmas jasen on Tuomas Véliméki.

Johtokunnan sihteerina toimi lakiasianpaallikkd Maritta Nieminen 31.10.2020 saakka ja johdon sihtee-
ristdbn osastopaallikké Elisa Newby 1.11.2020 alkaen.

Johtokunnan tyénjaon mukaisesti vastuualueet olivat seuraavat:
Johtokunnan puheenjohtaja Olli Rehn

rahapolitiikan valmistelu

kotimaan talouspoliittinen vaikuttaminen

ulkoinen viestinta

kansainvaliset asiat

sisdinen tarkastus

EKP:n neuvoston jasen

Suomen edustaja Kansainvalisen valuuttarahaston (IMF) hallintoneuvostossa



Johtokunnan varapuheenjohtaja Marja Nykénen

rahoitusmarkkinakysymykset
makrovakauspolitiikka

tilastot

lakiasiat

talous- ja henkiléstohallinto

turvallisuus- ja kiinteistéasiat

sijoitustoiminnan ja rahapolitiikan riskien valvonta
rahoitusvakausprosesessi

elakerahaston johtoryhman toiminta
Finanssivalvonnan johtokunnan puheenjohtaja

Johtokunnan jasen Tuomas Valimaki

rahoitusvarallisuuden sijoittaminen

rahapolitiikan toimeenpano ja markkinaoperaatiot
akateeminen ja siirtymatalouksien tutkimus
rahahuolto ja maksuliike

digitalisaatio ja IT-asiat

Koronapandemia muutti toimintatapoja

Suomen Pankin henkildstd siirtyi maaliskuun puolivalissd koronapandemian vuoksi paasaantdisesti
etatéihin. Toimistolla on hoidettu vain sellaiset tehtavat, joiden tekeminen ei etatydna ole mahdollista.
Matkustusrajoitusten vuoksi myds kansainvalisiin kokouksiin on osallistuttu etana.

Suomen Pankki perusti alkuvuodesta sisaisen koordinaatioryhman, jonka tehtdvana oli mm. seurata
koronapandemian kehittymista ja antaa viranomaisten linjausten mukaisia toimintaohjeita. Suomen
Pankki tuki henkildstonsa kriisinkestavyytta viestimalla koronapandemian tilannekuvasta ja toimintaoh-
jeista henkilostolle saanndllisesti, ottamalla joustavasti kayttéon uusia toiminta- ja tyoskentelytapoja,
jarjestamalla koulutuksia, tarjoamalla etatydvalineita ja kehittamalla etatydon tydergonomiaa. Vuoden
lopussa Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan kayttoon saatiin myds sahkoinen allekirjoitus tukemaan
etatyon tekemista.

Suomen Pankin lahitulevaisuuden haasteet

Suomen Pankin keskeisimmat lahitulevaisuuden haasteet liittyvat rahapolitikan strategiaan, rahoitus-
vakauden turvaamiseen kaikissa olosuhteissa, maksamisen murrokseen ja talouspoliittiseen vaikutta-
miseen. Lisaksi iimastonmuutoksen hillinta edellyttaa reagointia myds keskuspankilta.

Rahapolitiikan strategia

Rahapolitiikan tavoitteita ja keinoja on kyettédva arvioimaan ja uudistamaan ennakkoluulottomasti tu-
keutumalla tutkittuun tietoon ja analyysiin. Talouden suhdannen&kymien heikennyttyd merkittéava ky-
symys on, millainen liikkumavara rahapolitikassa on, jos taantuma alkaisi. Myds kauppasodan eska-
loitumisen ja kansainvalisen politiikan kiristymisen vaikutukset talouskehitykseen seka niiden heijastu-
minen rahapolitikkaan edellyttdvat keskuspankilta erityista valppautta.

Rahoitusvakauden turvaaminen

Perinteisten pankkien ja muiden toimijoiden liiketoimintamallit ja roolit muuttuvat. Rahoitusmarkki-
namme ovat kansainvaliset ja niiden pohjoismaiset kytkdkset vahvat. Viranomaisten kanssa tehtévan
yhteistydn merkityksen arvioidaan korostuvan entisestdan. Makrovakauspolitikan vaikutusten arviointi
ja politiikkavalineiston kehittdminen ovat edelleen keskeisia painopisteitad rahoitusvakaustydssa.



Maksamisen murros

Maksamisen digitaalinen murros asettaa koetukselle viranomaisten osaamisen seka kyvyn ohjata ja
valvoa maksujarjestelmien kehitysta. Nopea tekninen kehitys muuttaa fintech-toimijoiden kenttaa ja
pankkien liiketoimintamalleja. Lisaksi kateisen kaytté maksuvalineena vahenee, pikamaksamisen
muodot muuttuvat ja kyberriskit kasvavat. Maksamisen alueella my&s huoltovarmuuskysymykset ovat
keskeisia.

lImastonmuutos
limastonmuutos ja siihen reagointi on yksi merkittavista teemoista Suomen Pankin strategisten riskien
joukossa, ja vastuullisuuden nakdkohdat korostuvat keskuspankkitoiminnassa laajemminkin.



EKP:n, Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan keskeiset toimet koronakriisin vuoksi

Koronakriisi vaikutti vuonna 2020 monella tavalla rahapolitikkaan, keskuspankin muuhun toimintaan
seka Finanssivalvonnan toimintaan. Seuraavassa esitetdan keskeiset toimet, joilla keskuspankki ja val-
vojat tukivat rahoituksen saatavuutta, pankkien luotonantokykya ja rahoitusmarkkinoiden likviditeettia
vuoden 2020 poikkeuksellisissa olosuhteissa. Toimet selostetaan tarkemmin tdman kertomuksen eri
osissa.

Rahapolitiikka oli vahvasti kasvua tukevaa (ks. luku 1.2). Eurojarjestelman arvopaperiostoja jatkettiin ja
laajennettiin uuden PEPP-ohjelman muodossa, ohjauskorot pidettiin hyvin alhaisina, eurojarjestelma
tarjosi pankeille ehdoiltaan edullista rahoitusta myds pidempiaikaisten rahoitusoperaatioiden (TLTRO
11l ja PELTRO) muodossa. Lisaksi eurojarjestelma turvasi dollarimaaraisen rahoituksen eurooppalaisille
pankeille nojaten Yhdysvaltain keskuspankin kanssa toteutettuihin valuutanvaihtojarjestelyihin. Tule-
vaa rahapolitikkaa koskevassa ennakoivassa viestinndssaan EKP:n neuvosto toi esiin, ettd se on val-
mis tekemaan mandaattinsa rajoissa kaikkensa tukeakseen taloudellista aktiviteettia.

Rahapolitikan toteutuksen osalta EKP:n neuvosto teki vuoden aikana useita keskuspankkiluoton va-
kuusehtoja keventavia paatoksia, joiden tarkoituksena oli turvata pankkien keskuspankkirahoitus vai-
keassakin tilanteessa (ks. luku 1.3). Suomen Pankki teki myds kansallisia paatoksia, joilla se helpotti
vakuuspolitikkaansa omien vastapuoltensa osalta.

Sijoitustoiminnassaan Suomen Pankki aloitti uudelleen sijoitusten tekemisen Suomen yritystodistus-
markkinoilla (ks. luku 1.3 ja teemakirjoitus 1). Taustalla oli tarve tukea yritysten rahoituksen saatavuutta,
kun koronapandemian alkuvaiheessa perinteisia sijoittajia poistui yritystodistusten markkinoilta.

Kotimaisilla ja eurooppalaisen tason paatoksilla rahoituksen saatavuutta tuettiin keventamalla pankkien
paaomavaatimuksia (ks. luvut 1.3 ja 2.2). Pankkivalvonnan eri menettelyissa pankeille annettiin liséa
joustavuutta. Lisaksi kotimaisen makrovakauspolitiikan puitteissa asuntolainojen enimmaisluototussuh-
teet alennettiin niiden lakimaaraisille perustasoille.

1.2 Euroopan keskuspankin rahapolitiikka ja toimintaymparisto
Euroopan keskuspankin rahapolitiikka

Euroopan keskuspankin ensisijaisena tavoitteena on pitaa ylla hintatason vakautta. EKP:n neuvoston
maaritelman mukaan tama tavoite tarkoittaa, ettd kuluttajahintojen vuotuisen nousun tulisi olla 1ahella
kahta prosenttia, mutta sen alapuolella keskipitkalla aikavalilla. EKP voi toimillaan tukea my6s muita
EU:n talouspolitikan tavoitteita, kunhan hintavakaus ei vaarannu. Naihin tavoitteisiin kuuluvat mm. ta-
sapainoinen talouskasvu ja hyva tyollisyyskehitys.

EKP:n neuvosto on eurojarjestelman ylin paattava elin. Se koostuu EKP:n johtokunnan jasenista ja
euron kayttéon ottaneiden maiden keskuspankkien paajohtajista.

EKP:n rahapolitikan keskeisen vaikutuskanavan muodostavat reaalikorot. Reaalikorolla tarkoitetaan
nimelliskoron ja odotetun inflaation erotusta. Keskuspankki vaikuttaa lyhyisiin reaalikorkoihin ensisijai-
sesti paattdmalla ohjauskoroistaan, jotka koskevat pankkien saaman keskuspankkirahoituksen hintaa.
Reaalikorot vaikuttavat yritysten investointipdatoksiin, kotitalouksien kulutuspaatoksiin ja kokonaista-
loudelliseen kehitykseen laajemmin.

Viime vuosina EKP:n rahapolitiikassa on kaytetty myds ns. epatavanomaisia rahapolitiikkatoimia, joihin
ovat kuuluneet omaisuuserien osto-ohjelmat, pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot ja talletuskoron laske-



minen negatiiviseksi. Niiden tavoitteena on ollut vastapuolten likviditeetinsaannin turvaaminen, raha-
politikan valittymismekanismin toiminnan varmistaminen, rahoitusmarkkinoiden vakauden takaaminen
ja rahapolitiikan keventaminen.

Eurojarjestelma toteuttaa EKP:n neuvoston maarittelemaa rahapolitikkaa operatiivisen ohjausjarjestel-
man avulla. Jarjestelman keskeisimpia osia ovat markkinaoperaatiot, maksuvalmiusjarjestelma ja va-
himmaisvarantojarjestelma. Ohjausjarjestelman avulla vaikutetaan pankkijarjestelmassa olevan likvidi-
teetin maaraan ja lyhytaikaisten markkinakorkojen tasoon. Normaalitilanteessa eurojarjestelma tarjoaa
pankeille jalleenrahoitusta mydntamalla niille eripituisia luottoja vakuuksia vastaan. Likviditeettia lisaa-
vissa markkinaoperaatioissa vastapuolipankit voivat hakea luottoa, kun taas likviditeettia vahentavissa
operaatioissa ne voivat tallettaa ylimaaraista likviditeettiadn keskuspankkiin. Vahimmaisvarantovelvoit-
teet luovat puolestaan rakenteellista likviditeetin tarvetta pankeille. Maksuvalmiusjarjestelman yén yli -
talletus ja yon yli -luotto antavat pankeille mahdollisuuden tasoittaa lyhytaikaisia likviditeetin vaihteluita
esimerkiksi tekemalla (valiaikaisia) yon yli -talletuksia.

Vakuudet, joita vastaan pankit lainaavat rahaa keskuspankista, muodostavat téarkeén osan rahapolitii-
kan toimeenpanoa ja riskienhallintaa. Vakuuksiin sovelletaan kelpoisuusehtoja ja riskienhallintamene-
telmid, kuten paivittaistd markkinahinnoittelua ja aliarvostuksia, ja vakuudet turvaavat eurojarjestelman
asemaa luotonantajana.

Rahapolitiikan strategia-arvio

Euroopan keskuspankin rahapolitikkaa koskevan strategia-arvion aloittamisesta paatettin tammi-
kuussa 2020. Tuolloin tydn oli suunniteltu valmistuvan vuoden 2020 loppuun mennessa. Koronapan-
demian aiheuttaman kriisin vuoksi strategia-arvion valmistumista jouduttiin siirtdmaan puolella vuo-
della. Sen odotetaan valmistuvan vuoden 2021 puolivélissa. Rahapolitikan strategian uudelleenarvion
tavoitteena on varmistaa, ettd EKP voi saavuttaa sille asetetut tavoitteet ja palvella siten parhaiten
euroalueen kansalaisten etuja.

Strategia-arvio perustuu avoimin mielin tehtyyn analyysiin. Strategia-arvio kasittelee hintavakauden ja
inflaatiotavoitteen kvantitatiivista maaritelmaa, tarkastelee rahapolitiikan valineita, rahapolitikan vaiku-
tuksia ja sivuvaikutuksia seka viestintakaytantoja. Lisaksi se arvioi digitalisaation, rahoitusmarkkinoiden
vakauden, globalisaation ja ilmastonmuutoksen merkitysté rahapolitikan harjoittamiselle.

Tyo6ta tehdaan lukuisissa Euroopan keskuspankkijarjestelman tyéryhmissa ja komiteoissa. Strategia-
arviota varten perustettuja tydryhmia on toistakymmentsd, ja jokaisessa on mukana vahintaan yksi Suo-
men Pankin edustaja.

Makrotaloudellinen toimintaymparisto

Vuonna 2020 euroalueen talous supistui koronapandemian takia. Inflaatio hidastui edellisesta vuodesta
ja oli keskimaarin 0,25 %, kun sitd mitataan yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin vuosimuutoksella.
Energian ja elintarvikkeiden hinnoista puhdistettu ns. pohjainflaatio pysyi vaimeana, 0,7 prosentissa.
Rahoitusmarkkinahinnoista lasketut inflaatio-odotukset pienenivat edelliseen vuoteen verrattuna.

Kertomusvuoden makrotaloudellinen ja rahapoliittinen toimintaymparistd seka euroalueella, eraissa eu-
roalueen maissa ettd Suomessa on tiivistetty kuvioihin 1-10. Vuoden 2020 alkupuoliskolla BKT:n
maara supistui jyrkasti, ja sen jalkeen se toipui osittain (kuvio 1). Kuluttajahinta- ja pohjainflaatio hidas-
tuivat vuonna 2020 ja nopeutuivat uudelleen vuoden 2021 alussa (kuvio 2). Pohjainflaatio kuvaa hinta-
kehitysta siten, ettd siitd on poistettu energian ja elintarvikkeiden hinnat. EKP:n rahapoliittiset korot
pysyivat poikkeuksellisen alhaisina vuonna 2020, ja markkinakorot vaihtelivat jonkin verran koronakrii-
sin alkuvaiheessa (kuvio 3). Myds valtionlainojen koroissa tapahtui vaihtelua, mutta korkojen taso pysyi
alhaisena (kuvio 4). Asuntojen hinnat nousivat edelleen seka Suomessa etta koko euroalueella vuonna
2020 (kuvio 5). Asuntolainakanta kasvoi Suomessa vuonna 2020 hieman vahemman kuin euroalueella
keskimaarin, ja kasvu nopeutui vuoden mittaan (kuvio 6). Uusien asuntolainojen korot laskivat edelleen
euroalueella ja Suomessa (kuvio 7). Yrityslainakannan kasvu nopeutui merkittavasti koronakriisin alka-
essa kevaalla 2020 ja hidastui Suomessa sen jalkeen (kuvio 8). Olemassa olevan yrityslainakannan
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Kuvio 1. Kokonaistuotanto
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keskimaarainen korko laski edelleen etenkin euroalueella vuonna 2020 (kuvio 9). Uusien yrityslainojen
korot pysyivéat paaosin hyvin alhaisina vuonna 2020 (kuvio 10).

Kuvio 2. Inflaatio
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Kuvio 4. 10 vuoden valtionlainan korko
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Kuvio 5. Asuntojen hinnat Suomessa ja
euroalueella
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Kuvio 6. Asuntolainakannan vuotuinen
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Kuvio 7. Uusien asuntolainojen korko Kuvio 8. Yrityslainakannan vuotuinen
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Lahteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki. Euromaaraiset lainat euroalueen yrityksille ja asuntoyhteiséille.
Huom. Suomen helmi-elokuun 2015 tiedoissanakyvét lyhennysvapaiden vaikutukset. Lahteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.
Huom. Suomi ja euroalue: euromaéraiset lainat, Ruotsi: kruunumaéaraset lainat.
Kuvio 9. Yrityslainakannan korko Kuvio 10. Uusien yrityslainojen korko
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Lahteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankki.

Lahde: Euroopan keskuspankki.

EKP:n rahapolitiikka kertomusvuonna

Vuoden 2020 alussa talouden ilmapiirid heikensi erityisesti geopoliittisiin tekijoihin ja protektionismiin
liittyva sitked epavarmuus. Keskeisimpid epavarmuustekijoitd olivat Yhdysvaltojen ja Kiinan valinen
kauppakiista seka erityisesti Eurooppaa koskenut Ison-Britannian EU-eroprosessi ja sen pitkittyminen.
Nama tekijat ovat jo pitkdan hidastaneet euroalueen talouskasvua ja pitaneet osaltaan inflaatio-odotuk-
sia vahaisina.

Koronavirusepidemia (covid-19) levisi maailmanlaajuiseksi pandemiaksi vuoden 2020 ensimmaisella
neljanneksella. Taudin leviamisen uhka, siihen liittyvat epavarmuudet ja liikkumisrajoitukset heikensivat
hyvin nopeasti talousnakymia kaikilla keskeisilla talousalueilla.

EKP:n neuvosto reagoi heikkoon taloustilanteeseen keventamalla rahapolitikkaansa entisestaan use-
aan otteeseen vuoden 2020 aikana. EKP:n neuvosto painotti, ettd vahvasti kasvua tukevaa rahapoli-
tiikkkaa tarvitaan viela pitkahko aika, jotta energian ja ruuan hinnoista puhdistettu pohjainflaatio voi vah-
vistua ja kokonaisinflaatio vakiintua lahelle tavoitetta keskipitkalla aikavalilla.

Ennen pandemiaa, tammikuun 2020 lopulla pitamassaan rahapolitiikkakokouksessa EKP:n neu-
vosto totesi, etté euroalueen taloudellinen kasvu oli jatkunut maltillisena. Neuvosto katsoi, etta suotuisat
rahoitusolot, mydnteinen — joskin hidastuva — tyéllisyyskehitys ja palkkojen nousu tukevat edelleen eu-
roalueen talouden kestokykya. Inflaatiokehitysté pidettiin yleisesti ottaen vaisuna, vaikkakin pohjain-
flaatiossa oli havaittavissa lievan nopeutumisen merkkeja.
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Naista syistd EKP:n neuvosto ei tuolloin tehnyt muutoksia rahapolitiikan viritykseen. Se piti ohjauskorot
ennallaan siten, etta talletuskorko oli —0,5 %, perusrahoitusoperaatioiden korko 0,0 % ja maksuval-
miusluoton korko 0,25 %. Neuvosto kertoi, ettd se odottaa korkojen pysyvan senhetkisella tasolla tai
sita alempana, kunnes inflaationakymat palautuvat vankasti lahemmaksi hieman alle kahta prosenttia
keskipitkalla aikavalilla.

Epatavanomaisiin rahapoliittisiin toimiin kuuluvassa omaisuuserien osto-ohjelmassa hankittujen arvo-
papereiden ostoja jatkettiin nettomaaraisesti 20 mrd. eurolla kuukaudessa. EKP:n neuvosto odotti nai-
den ostojen jatkuvan niin kauan kuin on tarpeen ohjauskorkojen elvyttavan vaikutuksen vahvista-
miseksi ja paattyvan hieman ennen kuin ohjauskorkoja aletaan nostaa.

Lisaksi omaisuuserien osto-ohjelmassa hankittujen arvopapereiden takaisin maksettavan padoman uu-
delleensijoituksia ilmoitettiin jatkettavan taysimaaraisesti. Nain on tarkoitus toimia pitkahkon ajan viela
sen jalkeen, kun EKP:n neuvosto on alkanut nostaa ohjauskorkoja, ja joka tapauksessa niin kauan kuin
on tarpeen suotuisan likviditeettitilanteen ja vahvasti kasvua tukevan rahapolitiikan yllapitamiseksi.

Kevaan mittaan koronapandemia levisi myos Euroopassa. Talloin oli selvaa, ettd pandemian vaiku-
tukset euroalueen talouteen tulisivat olemaan merkittdvan negatiivisia, vaikka itse pandemia jaisikin
lyhytkestoiseksi.

Talousnakymat synkkenivat nopeasti, ja rahoitusmarkkinoilla oli suuria heilahteluita. Pandemian nahtiin
katkaisevan tarkeita tuotannon toimitusketjuja ja siten heikentévéan tuotantoa. Itse viruksen levidmisen
hillitsemiseksi kayttddn otetut toimet, kuten liilkkumisrajoitukset, heikensivat kotimaista ja ulkomaista
kysyntaa. Lisaksi yleisen epavarmuuden kasvun nahtiin heikentavan taloudellista suunnittelua ja rahoi-
tusta. EKP:n maaliskuun 2020 ennusteessa euroalueen talouskasvun ja inflaation arvioitiin hidastuvan.

Maaliskuun kokouksessaan EKP:n neuvosto paattikin keventaa rahapolitiikan viritysta kotitalouksien,
yritysten ja pankkien tukemiseksi epdvarmassa tilanteessa, jossa talous karsi pandemiahéiridsta. Neu-
vosto paatti tarjota euroalueen rahoitusjarjestelmalle valiténta rahoitustukea toteuttamalla tilapaisesti
ylimaaraisia pitempiaikaisia rahoitusoperaatioita. Operaatioiden myéta lisattiin saatavilla olevaa rahoi-
tusta jo ennen kesdkuussa 2020 toteutettavaa kolmannen sarjan kohdennettua pitempiaikaista rahoi-
tusoperaatiota.

EKP:n neuvosto paatti myés muuttaa kolmannen sarjan kohdennettujen pitempiaikaisten rahoitusope-
raatioiden ehdot suotuisammiksi kesakuusta 2020 kesakuuhun 2021. Operaatioiden tavoitteena oli tu-
kea pankkien luotonantoa erityisesti niille pienille ja keskisuurille yrityksille, joiden toimintaan korona-
pandemia vaikuttaa eniten. Neuvosto myds antoi eurojarjestelman komiteoille selvitettavaksi, miten va-
kuussaantéja voidaan keventaa niin, etté vastapuolilla on mahdollisuus hyddyntaa rahoitustukea taysi-
maaraisesti. Taman lisdksi EKP:n neuvosto paéatti varata uusia omaisuuseraostoja varten 120 mrd.
euroa lisda kaytettdvaksi vuoden loppuun mennessa, jotta yksityisten osto-ohjelmien vaikutus pysyy
vahvana.

Huhtikuun kokouksessa oli nahtavissa, ettd talous supistuu huomattavasti laajemmassa mittakaa-
vassa ja nopeammin kuin oli aiemmin arvioitu. Koronaviruksen pysayttdmiseksi tehdyt rajoitustoimet
iskivat rajusti kokonaiskysyntaan niin euroalueella kuin muualla maailmassa. Kotitalouksien ja yritysten
luottamus romahti, mika kertoi talouden ja tydbmarkkinoiden rajusta heikentymisesta.

Epévarmuuden raju kasvu nakyi myds EKP:n asiantuntijoiden laatimissa kasvuskenaarioissa, joiden
perusteella euroalueen BKT:n arvioitiin supistuvan jopa 5-12 % vuonna 2020. Myés inflaation nahtiin
laajalti hidastuvan raakadljyn hinnan laskun my6ta. Kasvuskenaarioiden taustaoletukset olivat toki hy-
vin epavarmoja, koska yhtaalta oli vaikea arvioida hairidn pitkékestoisuus ja toisaalta sita, miten keven-
netty raha- ja finanssipolitiikka vaikuttaa tilanteeseen.

Huhtikuun kokouksessaan EKP:n neuvosto ilmoitti pitdvansa ohjauskorot ennallaan, mutta jatkavansa

maarallisid kevennystoimia. EKP:n neuvosto ilmoitti edelleen keventavansa kolmannen kohdennettu-
jen pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden sarjan ehtoja.
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Liséksi neuvosto paatti uudesta pandemiaan liittyvastd kohdentamattomien rahoitusoperaatioiden sar-
jasta eli PELTRO-operaatioista (pandemic emergency longer-term refinancing operations), joilla tue-
taan euroalueen rahoitusjarjestelman likviditeettia ja yllapidetaan rahoitusmarkkinoiden sujuvaa toimin-
taa varautumisjarjestelyn kautta.

EKP:n neuvosto totesi rahapolitiikan olevan jo erittain elvyttdvaa ja ndiden uusien toimien antavan lisa-
tukea rahoitusoloihin reaalitalouden tarvitseman luototuksen edistamiseksi.

Liséksi EKP:n neuvosto totesi, ettd maaliskuun lopulta I&htien on tehty omaisuuserien ostoja uudessa
pandemiaan liittyvdssa PEPP-osto-ohjelmassa (pandemic emergency purchase programme), johon on
varattu 750 mrd. euroa. Ohjelman avulla kevennettiin rahapolitiikan viritysta ja tuettiin rahapolitiikan
valittymista laajemmin euroalueelle. PEPP-ohjelman ostoja tehdaan joustavasti, eli niita voidaan ohjata
eri aikoina eri arvopaperiluokkiin ja eri maihin. Neuvosto ilmoitti, ettd naita ostoja jatketaan, kunnes se
katsoo koronapandemian kriisivaiheen paattyneeksi, mutta joka tapauksessa ainakin vuoden 2020 lop-
puun asti.

Euroalueen talous naytti supistuvan vuoden 2020 toisella neljanneksella ennennakemattdomalla tavalla.
Pandemiaan liittyva suuri epévarmuus kalvoi tulevaisuuden uskoa, ja seka kulutus etté investoinnit su-
pistuivat euroalueella. Positiivista puolestaan oli, etta joidenkin kyselytutkimusten ja tulevaisuudenke-
hitystd hahmottavien indikaattorien valossa negatiivinen talouskehitys naytti tasaantuvan rajoitusten
asteittaisten héllentamisten myo6ta. Talouskasvun odotettiin 1ahtevan liikkeelle vuoden jalkipuoliskolla
erityisesti raha- ja finanssipoliittisen elvytyksen tuella.

Inflaationdkymien nahtiin heikkenevan laaja-alaisesti. Yhtaaltd heikkenemiseen vaikutti pandemiasta
seurannut energian hinnan lasku. Toisaalta myds BKT:n huomattavan supistumisen arvioitiin kasvatta-
van talouden ylikapasiteettia ja siten pitdvan hinnannousupaineet vahaisina.

Eurojarjestelman arvioi kesdkuun 2020 ennusteessaan euroalueen BKT supistuvan 8,7 % vuonna
2020, mutta kasvavan 5,2 % vuonna 2021 ja 3,3 % vuonna 2022. Inflaatioennustetta tarkistettiin hi-
taamman inflaation suuntaan. Vuotuisen YKHI-inflaatiovauhdin arvioitiin olevan 0,3 % vuonna 2020,
0,8 % vuonna 2021 ja 1,3 % vuonna 2022.

Naiden tietojen ja arvioiden perusteella EKP:n neuvosto paatti kesakuun kokouksessaan laajentaa pan-
demiaan liittyvaa osto-ohjelmaa (PEPP) 600 mrd. eurolla eli yhteensa 1 350 mrd. euroon. Samalla
PEPP-ohjelman kestoa pidennettiin kesdkuun 2021 loppuun asti.

PEPP-ohjelman laajentamisen nahtiin keventavan rahapolitiikan linjaa entisestdan ja helpottavan re-
aalitalouden, etenkin yritysten ja kotitalouksien, rahoitusoloja. Lahivuosien inflaationdkymat arvioitiin
pandemian vuoksi aiempaa heikommiksi. Lisdksi EKP:n neuvosto paatti sijoittaa PEPP-ohjelmassa
hankittujen omaisuuserien erdantyessa takaisin saatavan pddoman uudelleen ainakin vuoden 2022
loppuun saakka. Erdantyvista arvopapereista luovutaan vahin erin niin, etté rahapolitikka pysyy asian-
mukaisesti mitoitettuna.

Heindkuun kokouksessaan neuvosto totesi BKT:n supistuneen 3,6 % neljannesvuositasolla vuoden
2020 ensimmaisella neljannekselld, ja sen odotettiin supistuvan viela liséa toisella neljanneksella. Kol-
mannella vuosineljdnnekselld euroalueen talouden odotettiin elpyvan, kun rajoituksia lievennetaan li-
saa, rahoitusolot ovat suotuisat, finanssipolitiikka tukee kasvua ja taloudellinen toiminta kaynnistyy uu-
delleen eri puolella maailmaa. EKP:n neuvosto paatti pitdd rahapoliittisen elvytyksen ennallaan.

Syyskuun kokouksessaan EKP:n neuvosto totesi, ettd taloudellinen toiminta on piristynyt vahvasti
odotusten mukaisesti, vaikka se on edelleen vahaisempaa kuin ennen koronapandemian puhkeamista.
Elpymisen voimakkuudessa nahtiin merkittdvaa epavarmuutta, silld sen arvioitiin riippuvan pandemian
kehityksesta ja rajoitustoimien vaikutuksesta talouden eri sektoreihin.

Energian edullisen hinnan ja hintapaineiden heikkouden arvioitiin pitdvan kokonaisinflaation hitaana.

Samaan suuntaan vaikuttivat myos kokonaiskysynnan vaimeus ja tydvoiman vahainen kysynta. Kasvu-
ja inflaatioennusteisiin ei tehty suuria muutoksia kesakuun ennusteisiin verrattuna.
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EKP:n neuvosto arvioi, ettd runsas rahapoliittinen elvytys on edelleen tarpeen talouden elpymisen tu-
kemiseksi ja keskipitkan aikavalin hintavakaustavoitteen yllapitdmiseksi. Neuvosto paatti pitda kasvua
tukevan rahapolitikan mitoituksen ennallaan.

Lokakuussa oli ndhtavissa, ettd koronavirustartunnat olivat alkaneet jalleen lisdantya Euroopassa. Pan-
demian toisen aallon voimistuttua otettiin uudestaan kayttéon tiukentuvia rajoitustoimia viruksen levia-
misen hillitsemiseksi. Talléin myos euroalueen kesalla alkanut taloudellinen elpyminen alkoi vaimentua
odotettua nopeammin. Kasvava epavarmuus hidasti taloudellista toimeliaisuutta. Energian edullisuus
ja hintapaineiden vaimeus pitivat kokonaisinflaation hitaana, kun kokonaiskysynta oli heikkoa ja sa-
malla ty6- ja hyddykemarkkinoilla oli merkittadvaa kayttdmatonta kapasiteettia.

EKP:n neuvosto paatti lokakuun kokouksessaan, etta rahapoliittinen elvytys pidetaan toistaiseksi en-
nallaan. Neuvosto arvioi lisaksi, etta talouskehityksen riskit painottuvat selvasti odotettua heikomman
kehityksen suuntaan.

Joulukuussa talouskasvun arvioitiin piristyneen kolmannella vuosineljanneksella odotuksia enemman.
Tasta huolimatta epavarmuus lisaantyi pandemian toisen aallon levitessa yha laajemmalle. Pandemian
hillitsemiseksi tarkoitettujen rajoitustoimien tiukentumisen arvioitiin jarruttaneen taloudellista toimintaa
euroalueella, ja talouden odotettiin supistuvan neljannella vuosineljanneksella.

Eurojarjestelman joulukuisen ennusteen mukaan talouden nakymat olivat yha melko lahella kesakuun
ennusteessa arvioitua. Euroalueen BKT:n ennustettiin supistuvan 7,3 % vuonna 2020, mutta kasvavan
3,9 % vuonna 2021, 4,2 % vuonna 2022 ja 2,1 % vuonna 2023. YKHI-inflaatiovauhdin arvioitiin olevan
0,2 % vuonna 2020, 1,0 % vuonna 2021, 1,1 % vuonna 2022 ja 1,4 % vuonna 2023.

Joulukuun kokouksessaan EKP:n neuvosto paatti laajentaa pandemiaan liittyvéa osto-ohjelmaa
(PEPP) 500 mrd. eurolla eli yhteensd 1 850 mrd. euroon. Lisédksi PEPP-ohjelman netto-ostojen kestoa
pidennettiin maaliskuun 2022 loppuun saakka. Neuvosto ilmoitti jatkavansa joka tapauksessa ostoja,
kunnes EKP:n neuvosto katsoo koronapandemian kriisivaiheen paattyneen.

PEPP-ohjelmaa jatkettiin, koska pandemian arvioitiin vaikuttavan talouteen ja inflaatioon viela pitkéan.
PEPP-ohjelman ostojen tavoitteena on pitda rahoitusolot suotuisina euroalueella. Jos niitd kuitenkin
voidaan yllapitéda suunniteltua pienemmilla ostoilla, PEPP-ohjelmaan varattua summaa ei tarvitse kayt-
taa kokonaan. PEPP-ohjelma keventad myds rahapolitiikan viritysta.

PEPP-ohjelman vakauttava vaikutus valittyy sita kautta, ettd ostoja voidaan joustavasti saataa yli ajan-
jakson, arvopaperien ja eri maiden valilla. Tama on vahentanyt eri markkinoiden riskeja ja luonut va-
kauttavan mekanismin markkinoille ja siten my6s lieventényt rahoitusmarkkinoiden kiristymista.

PEPP-ohjelmassa hankittujen omaisuuserien erdantyessa takaisin maksettava padoma sijoitetaan uu-
delleen ainakin vuoden 2023 loppuun asti. Eraantyvista arvopapereista luovutaan vahin erin niin, etta
rahapolitiikka pysyy asianmukaisesti mitoitettuna.

EKP:n neuvosto paatti lisdksi muuttaa kolmannessa kohdennettujen pitempiaikaisten rahoitusoperaa-
tioiden sarjassa (TLTRO lll) suoritettavien operaatioiden ehtoja. Se pidensi suotuisampien ehtojen so-
veltamisjaksoa kahdellatoista kuukaudella eli kesdkuuhun 2022 saakka. TLTRO Il -operaatioiden ar-
vioidaan pitavan pankkien rahoituksen saatavuuden erittdin helppona. Nain autetaan varmistamaan,
ettd pankeilla on runsaasti likviditeettia ja ettd ne pystyvat lainaamaan rahaa edelleen yrityksille ja ko-
titalouksille edullisin ehdoin.

Kaiken kaikkiaan EKP:n rahapolitiikka oli vuonna 2020 kasvua tukevaa. Kevyen rahapolitiikan on tar-
koitus varmistaa, etta rahoitusolot ovat suotuisat kaikilla talouden sektoreilla.

Kevyen rahapolitiikan liséksi kasvupotentiaalin parantaminen ja kokonaiskysynnan tukeminen vaativat
toimia myds muilta politiikan lohkoilta. EKP:n neuvosto onkin usein julkisesti vaatinut rakennepoliittisten
toimien toteuttamisen vauhdittamista euroalueen maissa Euroopan komission maakohtaisten suositus-
ten mukaisesti.
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Jos euroalueen talous supistuu huomattavasti, finanssipolitikassa vaaditaan rohkeaa ja koordinoitua
linjaa. Finanssipoliittisten toimien, joilla pandemian aiheuttamaan tilanteeseen vastataan, tulisi olla
mahdollisuuksien mukaan tarkkaan kohdennettuja ja tilapaisia.

EKP:n neuvosto painotti, ettd EU:n finanssi- ja talouspoliittisen ohjausjarjestelméan selkeé ja johdonmu-
kainen noudattaminen ajankohdasta ja maasta riippumatta on edelleen olennaista euroalueen talouden
kestokyvyn edistamiseksi. Talous- ja rahaliiton toiminnan parantaminen on yha ensiarvoisen tarkeaa.
EKP:n neuvosto arvostaa meneillaan olevaa ty6ta ja kehottaa ryhtymaan paattavaisiin lisatoimiin, jotta
pankkiunioni ja pddomamarkkinaunioni saadaan valmiiksi.

1.3 Suomen Pankin toiminta kertomusvuonna
Rahapolitiikan valmistelu ja toteuttaminen

Suomen Pankin pdéjohtaja osallistui aiempaan tapaan EKP:n neuvoston jasenena rahapoliittiseen paa-
toksentekoon kertomusvuoden kuluessa. Pankin asiantuntijat olivat sekd mukana rahapolitikan paa-
tosten valmistelussa ja muussa taustatydssa etta osallistuivat eurojarjestelman rahapolitikan komitean
ja markkinaoperaatioiden komitean tydskentelyyn.

Suomen Pankki vastaa rahapolitikan toteutuksesta Suomessa. Suomessa sijaitsevat luottolaitokset
pitavat keskuspankkitilejagdn Suomen Pankissa ja voivat osallistua operaatioihin Suomen Pankin vali-
tykselld. Suomen Pankki on osallistunut myds eurojarjestelman laajennetun omaisuuserien osto-ohjel-
man toteuttamiseen.

Eurojarjestelman ohjauskorot pidettiin vuoden 2020 ajan alimmillaan kautta aikojen. Niin sanotuilla epa-
tavanomaisilla rahapolitikan valineilld oli keskeinen rooli koronakriisiin vastaavissa rahapolitiikan toi-
missa, kuten edella tuotiin esiin.

Koronakriisin pahimmassa myllerryksessa vuonna 2020 rahoitusmarkkinoilla oli puutetta dollarimaarai-
sesta likviditeetista. Yhdysvaltojen, euroalueen, Englannin, Japanin, Kanadan ja Sveitsin keskuspankit
toimivat maaliskuussa yhdessa tilanteen korjaamiseksi.

EKP:n neuvosto paatti alentaa eurojarjestelman dollarimaaraisten rahoitusoperaatioiden hintaa, jarjes-
taa operaatioita aiempaa useammin — jopa paivittédin — sekd myo6ntaa viikon pituisten luottojen lisaksi
kolmen kuukauden pituisia luottoja.

Eurojarjestelma hankki operaatioihin vaaditut dollarit Yhdysvaltain keskuspankilta valuutanvaihtosopi-
muksilla. Kevaalla eurojarjestelman vastapuolipankeilla oli dollarimaaraisia keskuspankkiluottoja
avoinna enimmillaan yli 140 mrd. dollaria. Vuoden edetessa luottojen maara kuitenkin laski lahelle nol-
laa.

Eurojarjestelma varmisti kriisitilanteessa tarvittavan euromaaraisen likviditeetin saatavuuden myos eu-
roalueen ulkopuolella. Tanskan, Kroatian ja Bulgarian keskuspankkien kanssa solmittiin valuutanvaih-
tosopimukset. Lisaksi eurojarjestelma aloitti takaisinostojarjestelyn (repo facility) euroalueen ulkopuo-
listen pankkien kanssa (EUREP) ja solmi kahdenvalisia takaisinostojarjestelyja useiden eri keskus-
pankkien kanssa.

Ylimaaraisella likviditeetilla tarkoitetaan pankkien keskuspankissa pitamia vahimmaisvarantovelvoit-
teiden ylittavia varoja. Ylimaarainen likviditeetti eli pankkien keskuspankissa pitamat vahimmaisvaran-
tovelvoitteen ylittavat talletukset kasvoivat vuonna 2020 noin 1 700 mrd. eurolla eli Idhes 3 500 mrd.
euroon. Kasvu johtui etenkin eurojarjestelman koronakriisin my6ta kasvaneista arvopaperiostoista ja
pankkien lisaantyneista TLTRO-luotoista.

EKP:n neuvosto teki vuoden aikana useita keskuspankkiluoton vakuuksiin liittyvia paatoksia, joiden
tarkoituksena on turvata pankkien keskuspankkirahoitus vaikeassakin tilanteessa. Vakuuskehikkoa
helpotettiin valiaikaisesti. Lisdksi EKP:n neuvosto paatti helpotuksista kansallisten keskuspankkien li-
salainasaamiskehikoiden vakuuskelpoisuusehtoihin ja menettelyihin. Vuoden 2020 aikana eurojarjes-
telmalle toimitettujen vakuuksien kokonaismaara kasvoi koronakriisin vuoksi merkittavasti (+47 %).
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Eurojarjestelman yhteisten paatosten lisdksi Suomen Pankki teki myds kansallisia toimia tukeak-
seen rahapolitiikan vastapuoltensa vakuuksien saatavuutta seka rahoituksen valittymista yrityksille
ja kotitalouksille. Suomen Pankki otti 1.9.2020 kayttéén oman lisdlainasaamiskehikon. Lisalainasaa-
miskehikossa kansalliset keskuspankit voivat valiaikaisesti hyvaksya vakuutena lainasaamisia, jotka
eivat tayta kaikkia eurojarjestelman yhteisia vakuuskelpoisuusehtoja.

Suomen Pankki hyvaksyy lisdlainasaamiskehikossaan vakuutena yrityksille myonnettyja lainoja, jotka
tayttavat eurojarjestelman vakuuskehikon kriteerit muutoin kuin luottokelpoisuuden osalta. Luottokel-
poisuuden alarajaksi on Suomen Pankin lisdlainasaamiskehikossa asetettu eurojarjestelman yhden-
mukaistetun luottokelpoisuusasteikon taso 4 (BB+), kun eurojarjestelman vakuuskehikossa alarajana
on tavallisesti taso 3 (BBB-). Lisdksi Suomen Pankki hyvéaksyy lisdlainasaamiskehikossa vakuutena
yrityslainoja, joilla on Finnvera Oyj:n mydntadma takaus. Hyvaksyttavat takaukset on rajattu mm. niiden
kayttotarkoituksen ja mydntadmisajan mukaan, jotta ne keskittyvat juuri koronapandemian vaikutusten
vuoksi haettuihin yrityslainoihin. Téman lisdksi Suomen Pankki laski huhtikuussa 2020 vakuudeksi hy-
vaksyttavien lainasaamisten vahimmaiskoon kotimaisessa vakuuskaytéssa 500 000 eurosta 25 000
euroon.

Suomen Pankin vastapuolten toimittamien vakuuksien maara kasvoi merkittdvasti. Vakuuksia oli pan-
tattuna Suomen Pankille vuonna 2020 keskimaarin 27,4 mrd. euron edesta, kun edellisvuonna vas-
taava luku oli 17,2 mrd. euroa.

Suomen Pankin rahapolitikan vastapuolijoukko sailyi vuoden 2020 aikana muuttumattomana. Vasta-
puolia oli vuoden lopussa yhteensa 16. Joukko muodostui suomalaisista luottolaitoksista seka pohjois-
maisten pankkien Suomessa toimivista sivuliikkeista.

Suomen Pankin vastapuolten rahoitus eurojarjestelman rahoitusoperaatioissa moninkertaistui vuoden
2020 aikana. Myos vastapuolten Suomen Pankkiin tekemien talletusten maara kasvoi. Euromaaraisten
operaatioiden lisaksi suomalaiset pankit osallistuivat kevaalla muutamiin dollarioperaatioihin. Dollari-
maaraisia luottoja oli enimmilldan hieman yli 4 mrd. dollaria.

Rahoitusvakaus

Tyo

Suomen Pankki arvioi rahoitusjarjestelman vakautta uhkaavia riskeja ja haavoittuvuuksia. Koronapan-
demian aikana erityistd huomiota on kiinnitetty yritysten rahoituksen saatavuuteen ja velkaantuneisuu-
teen seka pankkien luottotappioiden tulevaan kehitykseen.

Suomen pankkisektori kohtasi koronapandemian paljon vakavaraisempana kuin reilun kymmenen vuo-
den takaisen finanssikriisin. Lisaksi suomalaisilla pankeilla on jo vuosia ollut eurooppalaisessa vertai-
lussa erittain védhan hoitamattomia lainoja.

Yksi koronapandemian suurimmista uhkakuvista pankeille on kuitenkin se, ettd hoitamattomien lainojen
ja luottotappioiden maarat kasvavat, kun yritykset ajautuvat maksuvaikeuksiin. Toisaalta yritykset tar-
vitsivat lainoja selvitdkseen koronapandemian aiheuttamasta, osin véliaikaisesta tulojen menetyksesta.

Suomen Pankki panostikin vuonna 2020 yritysten lainansaannin seurantaan seka pankkien tulevien
luottotappioiden mallintamiseen ja ennustamiseen.

lainanottajiin kohdistuvien makrovakausvélineiden parissa jatkuu

Suomen Pankki on jo pitkdan ollut huolissaan kotitalouksien velkaantuneisuuden kasvusta. Suomen
Pankki osallistui vuosina 2018 ja 2019 aktiivisesti valtiovarainministeridon tydryhman tyéhon, jossa poh-
dittiin uusia, lainanottajiin kohdistuvia makrovakausvalineita.

Suomen Pankki osallistui vuoden 2020 aikana positiivisen luottotietorekisterin valmistelutydhén. Hanke

on osa hallituksen toimia ylivelkaantumisen torjumiseksi, ja rekisteri tulee mahdollistamaan rahoitusva-
kauden ndkdkulmasta aiempaa kattavamman ja luotettavamman luottomarkkinoiden seurannan.
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Suomen Pankki on korostanut, ettd luottotietorekisteriin on tarked saada mukaan myds kotitalouksien
taloyhtiélainavastuut, silla taloyhtidlainojen merkitys on viime vuosina kasvanut yha suuremmaksi eri-
tyisesti uudisrakentamisessa.

Kansainviélisen vakausanalyysin kohteena asuntomarkkinat ja pankit

Pohjoismaiden pankkisektorit ovat kytkdksissa toisiinsa. Suomen Pankki on jo pitkdan tunnistanut ta-
han liittyvan haavoittuvuuden. Koska pankeilla on kaikissa Pohjoismaissa tyypillisesti lainasalkuissaan
runsaasti asuntolainoja, voisi jyrkka asuntojen hintojen lasku kasvattaa pankkien luottotappioita.

Suomen Pankki on seurannut seka kotimaisten ett pohjoismaisten asuntomarkkinoiden kehitysta pan-
demian aikana. Vaikka asuntokauppamaarat notkahtivatkin selvasti kevaan aikana, markkinat toipuivat
nopeasti. Loppuvuotta kohden asuntojen hinnat nousivat muissa Pohjoismaissa.

Koronapandemia edellytti poikkeuksellisia toimia rahoitusvakauden yllapitamiseksi

Vuonna 2020 koronapandemian negatiivisia vaikutuksia talouteen pyrittiin maailmanlaajuisesti vaimen-
tamaan monin keskuspankki- ja makrovakauspolitikan seka pankkivalvonnan ja pankkisdantelyn kei-
noin. Tavoitteena oli yllapitaa rahoitusjarjestelméan vakaata toimintaa seka luotonantoa yrityksille ja ko-
titalouksille. Nain pyrittiin helpottamaan niiden selviamista akillisista tulonmenetyksista.

Samalla pyrkimyksena oli vahvistaa raha- ja finanssipoliittisten toimien tehoa seka ehkaistéd pandemian
vahingollisia pidemman aikavalin vaikutuksia talouteen. Suomen Pankki osallistui tdssa seka kotimai-
seen ettd kansainvéliseen yhteistyohon.

Makrovakauspolitiikalla tuettiin luotonantoa

Globaalin finanssikriisin jalkeen aktiiviseen kayttéon otettu makrovakauspolitiikka joutui koronapande-
mian myo6ta ensimmaiseen testiin.

Euroopassa monet kansalliset makrovakausviranomaiset kevensivat pankkien lisdpadomavaatimuksia
tai peruivat aiemmin paatettyja kiristyksia. Pankki- ja makrovakausvalvojien toimien ansiosta pankeilta
vapautui paaomaa luotonannon yllapitamiseen ja tappioiden kattamiseen.

Suomessa makrovakaustoimista paattaa Finanssivalvonnan johtokunta. Suomen Pankki osallistuu ak-
tiivisesti makrovakauspolitikan valmisteluun ja vaikutusten arviointiin sekd makrovakausvalineiden ke-
hittamiseen.

Vuonna 2020 Finanssivalvonnan johtokunta teki makrovakauspolitikkaa keventavia paatoksia.

Huhtikuussa kaikkien luottolaitosten rakenteellisia padomavaatimuksia kevennettiin yhdella prosent-
tiyksikolla. Rakenteelliset makrovakauspuskurit on asetettu ensi sijassa pankkisektorin vakavien fi-
nanssijarjestelmaan liittyvien ongelmien rajoittamiseksi kriisitilanteissa. Tavoitteena oli lieventaa ko-
ronaviruspandemian kielteisia vaikutuksia finanssimarkkinoiden vakauteen seka edistaa luottolaitosten
luotonantokykya.

Yhdessa muiden maiden makrovakausvalvojien paatdsten kanssa rakenteellisten puskurien keventa-
misen arvioitiin lisddvan luotonantokapasiteettia suomalaisille yrityksille ja kotitalouksille noin 30 mrd.
eurolla.

Kesakuussa Finanssivalvonnan johtokunta palautti enimmaisluototussuhteen eli ns. lainakaton sen la-
kimaaraiselle perustasolle. Perustasolla asuntolainan ja laskennassa hyvaksyttavien vakuuksien suhde
on enintdan 90 % muille kuin ensiasunnon ostajille ja 95 % ensiasunnon hankintaa varten. Paatoksella
tuettiin asuntomarkkinoiden toimintaa koronapandemian vuoksi muuttuneessa taloustilanteessa.
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Suomen Pankki osallistuu makrovakausvalineiden kehittamiseen

Koronapandemia osoitti tarpeen varmistaa, ettd makrovakauspolitikkaa voidaan toteuttaa suhdanne-
luonteisesti. Makrovakauspolitikan suunnittelussa ja mitoituksessa pyritdan lahivuosina tukemaan ta-
louden ja rahoitusjarjestelman elpymista kestavalla tavalla.

Makrovakauspuskureiden kayttd selkeytyy ja joustavoituu vuonna 2021 pankkisaantelyn uudistumisen
myota. Pankkipaketiksi kutsutulla sdantelyuudistuksella pannaan EU:ssa taytant66n myés finanssikrii-
sin jalkeen kansainvalisesti sovittuja pankki- ja rahoitussaantelyn uudistuksia.

Suomen Pankki osallistuu ty6hén makrovakausvalineistén laajentamiseksi pankkisektorin ulkopuolelle,
erityisesti rahastoihin ja vakuutussektorille.

Varallisuuden hallinta

Vuoden 2020 lopussa Suomen Pankin rahoitusvarallisuus oli noin 10 mrd. euroa. Se koostui suorista
valuutta- ja euromaaraisista korkosijoituksista, osake- ja kiinteistérahastosijoituksista, kultavarannosta
sekd Kansainvélisen valuuttarahaston erityisten nosto-oikeuksien maaraisisté eristd (SDR, Special
Drawing Rights).

Valuuttamaaraiset korkosijoitukset koostuvat Yhdysvaltain dollareista (USD), Englannin punnista
(GBP) sekéa Japanin jeneista (JPY). Ne muodostavat valuuttavarannon yhdessa Kansainvalisen valuut-
tarahaston erityisten nosto-oikeuksien kanssa.

Rahoitusvarallisuutta pienennettiin vuoden aikana sijoituspoliittisista syistd noin 1 mrd. eurolla. Ko-
ronapandemian puhkeamisen takia Suomen Pankki aloitti maaliskuussa uudelleen suomalaisiin yritys-
todistuksiin sijoittamisen, mika puolestaan kasvatti rahoitusvarallisuutta ostetun yritystodistusmaéaran
verran.

Korkosijoitusvarallisuuden lisdksi Suomen Pankki hallinnoi pitkaaikaista sijoitussalkkua, jonka sijoituk-
silla on muuhun rahoitusvarallisuuteen verrattuna korkeampi tuotto-odotus ja alhaisempi likviditeetti-
vaatimus.

Vuonna 2020 pitkaaikainen sijoitustoiminta koostui osake- ja kiinteistdsijoituksista, jotka toteutettiin
epasuorasti rahastojen kautta.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden kokonaistuotto vuonna 2020 oli 0,5 % eli 76 milj. euroa. Korko-
sijoitusten tuotto oli 3,3 % eli 213 milj. euroa. Osakesijoitusten tuotto oli 17,4 % eli 177 milj. euroa ja
kiinteistdsijoitusten tuotto —1,6 % eli —2 milj. euroa. Kullan hinnan noususta koitui vuoden 2020 aikana
299 milj. euron tuotto. Euron vahvistuminen suhteessa muihin paavaluuttoihin nakyi valuuttavarannon
negatiivisena arvonmuutoksena. Tama arvonmuutos on seurausta avoimesta valuuttakurssipositiosta,
joka tukee keskuspankkitehtavien hoitoa. Yhteensa valuuttamaaraisten erien arvonmuutokset tuottinat
587 milj. euron tappion.

Rahoitusvarallisuutta merkittavampi osa Suomen Pankin varallisuudesta on rahapoliittisista syista os-
tettuja velkakirjoja ja rahapolitikan toimeenpanossa syntyneitd lainasaatavia pankeilta.

Eurojarjestelman rahapoliittiset toimet toteutetaan hajautetusti eri jasenmaiden ja EKP:n kesken, ja nii-
den riskit ja tuotot jaetaan suurelta osin kansallisten keskuspankkien kesken.

Suomen Pankin osuus eurojarjestelman yhteisista rahapoliittiisista saatavista maaraytyy ns. paaoma-
avaimen mukaisesti. Kunkin maan paaoma-avain riippuu talouden suhteellisesta koosta. Vuoden 2020
lopussa Suomen Pankin osuus oli 1,837 %. Julkisen sektorin velkapapereiden osto-ohjelman valtion-
lainojen seka pandemiaan liittyvan osto-ohjelman (PEPP, pandemic emergency purchase programme)
valtionlainojen aiheuttamat riskit kansalliset keskuspankit kantavat kuitenkin itse.
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Eurojarjestelman rahapoliittisten saatavien maara kasvoi vuoden 2020 aikana noin 2 200 mrd. euroa
ja oli vuoden lopussa noin 5 500 mrd. euroa. Kasvu johtui erityisesti pandemiaan liittyvassa osto-ohjel-
massa toteutetuista velkakirjaostoista seka kohdennetuissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa
(TLTRO, targeted longer-term refinancing operations) myonnetyista lainoista. Lisaksi vuonna 2019 uu-
delleen aloitetut omaisuuserien osto-ohjelman (APP, asset purchase programme) netto-ostot jatkuivat
edelleen vuonna 2020 ja kasvattivat eurojarjestelman rahapoliittisia saatavia.

Suomen Pankin osuus rahapoliittisista saatavista kasvoi noin 37 mrd. euroa ja oli vuoden lopussa noin
90 mrd. euroa.

Suomen Pankin rahoitusvarallisuus ja osuus rahapoliittisista saatavista

Milj. euroa 31.12.2020 31.12.2019
Rahoitusvarallisuus 10010 11 055
Kulta 2434 2135
Valuuttavaranto 6261 6 694
Euromaaraiset korkosijoitukset 61 1017
Osakesijoitukset 1135 1082
Kiinteistosijoitukset 119 127
Osuus rahapoliittisista saatavista 90 022 52741
Rahoitusoperaatiot 32939 11395
Kohdennetut luotto-operaatiot® 32423 11169
Muut rahoitusoperaatiot1 515 225
Omaisuuserien osto-ohjelman velkakirjat 43 842 40 524
Suomen valtiolainat ja valtiosidonnaiset lainat 29 822 28630
Yhteiseurooppalaisten instituutioiden lainat® 4580 4110
Katetut lainat* 4841 4416
Yrityslainat® 4600 3368
Pandemiaan liittyvin osto-ohjelman velkakirjat? 12747 -
Lopetetut ohjelmat 494 822
Arvopaperimarkkinaohjelma® 484 807
Katettujen lainojen osto-ohjelmat 10 15
Yhteensa 100032 63 796

! picioma-avainosuus (1,837 % 1.2.2020 alkaen) kansallisten keskuspankkien yhteismddiréisté.

2 pandemiaan liittyvdn osto-ohjelman kohdalla taulukossa on esitetty Suomen Pankin taseessa oleva saatava.
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Muu toiminta
i Suomen Pankki kotimaisessa talouspolitiikassa ja Suomen talouden ennustaminen

Suomen Pankki analysoi vuonna 2020 aiempien vuosien tapaan talouden kehitysta ja osallistui koti-
maiseen talouspoliittiseen keskusteluun. Kannanotot perustuvat niihin tavoitteisiin ja siihen itsendiseen
asemaan, jotka Suomen Pankille on annettu demokraattisessa jarjestyksessa.

Kun koronapandemia levisi Euroopassa kevaalla 2020, Suomen Pankki korosti, ettd ensi sijassa on
pidettava huolta ihmisten terveydestd. Pandemiaa torjuvat toimet ovat keskeisia myds talouden kan-
nalta. Talouspolitikassa tarkeda on auttaa kotitalouksia ja yrityksia selviamaan kriisin vaikeimman vai-
heen yli. Nain torjutaan seka valittdmia ongelmia ettd pidemman aikavalin seurauksia. Yritysten kon-
kurssiaalto ja suurty6ttémyys olisivat talouden pidemman aikavalin nakymien kannalta erityisen vahin-
gollisia.

Kevaalla 2020 Suomen Pankki toi esiin, etté julkisen vallan tuen muodoissa ja julkisen talouden hoi-
dossa tarvittiin erilaisia lahestymistapoja koronakriisin eri vaiheissa. Akuutin kriisin aikana julkisen velan
kasvu oli seurausta valttdmattomistd menoista. Suomen Pankki totesi myds, ettd julkisen talouden fi-
nanssipoliittista tukea taloudelle tarvittaisiin vield akuutin kriisin jalkeenkin. Suomen Pankki korosti, etta
kun olosuhteet normalisoituvat, on aiempaakin suurempi tarve vahvistaa julkisen talouden puskureita.

Koronapandemia on muistutus siitd, ettd hyvassa kunnossa oleva julkinen talous on korvaamaton
suoja, jos vaikeuksia syntyy. Vaikka Suomen talous selvinnee koronakriisistd paremmin kuin useimmat
muut kehittyneet taloudet, ovat kriisin jalkeen edessa samat pidemman aikavalin ongelmat kuin aiem-
minkin, nyt vain entistd pahempina. Suomen Pankki korosti, ettéd koronakriisi kasvatti entisestaan tar-
vetta toteuttaa sellaisia rakenteellisia uudistuksia, jotka kohentavat tyollisyytta, julkisen talouden naky-
mia ja tyon tuottavuuden kasvun edellytyksia.

Suomen Pankki laatii ennusteita ensisijaisesti euroalueen yhteisen rahapolitiikan valmistelun ja paa-
toksenteon tueksi. Suomen talouden ennuste laaditaan osana eurojarjestelman ennustetta yhteis-
tydssa Euroopan keskuspankin ja muun eurojarjestelman kanssa. Suomen Pankki alkoi vuonna 2020
julkaista kokonaistaloudellisten ennusteiden lisdksi valiennusteita kaksi kertaa vuodessa. Maalis- ja
syyskuussa julkaistavat valiennusteet ovat suppeampia kuin eurojarjestelmassa laadittavat ennusteet.

Suomen talous supistui poikkeuksellisen paljon vuonna 2020. Talousennusteita hallitsivat koronapan-
demia ja sen aiheuttama poikkeuksellisen suuri epavarmuus. Ennusteiden laatiminen oli erityisen haas-
teellista, koska talouden taantuma ja siité toipuminen olivat riippuvaisia epidemiatilanteen kehittymi-
sestd. Epavarmuuden kuvaamiseksi Suomen Pankki julkaisi varsinaisen ennusteen lisdksi useita vaih-
toehtoisia talouden kehityskulkuja. Pandemia teki ilmeiseksi taloustilastojen laadinnan hitauden. Suo-
men Pankki alkoikin seurata tarkasti erdita tihedjaksoisia indikaattoreita, kuten kuluttajien korttimaksa-
mista ja maantiekuljetuksia koskevia tietoja.

Kevaalla l1ahes kaikki indikaattorit viittasivat talouden erittain jyrkkdan supistumiseen. Kesakuun koko-
naistaloudellisessa ennusteessa Suomen Pankki arvioi, etta talous supistuisi 7 % vuonna 2020 ja kas-
vaisi 3 % kummankin seuraavan vuoden aikana.

Joulukuun ennustetta tarkistettiin aikaisempaa paremmaksi ja talouden ennustettiin supistuvan 3,8 %
vuonna 2020. Suomen Pankki toi esille, etta talouden taantuma vuonna 2020 on jadmassa Suomessa
pienemmaksi kuin muualla euroalueella, mutta talvi on viela vaikea, koska pandemian toinen aalto le-
vida nopeasti. Talouskasvun ennustettiin kiihtyvan 2,2 prosenttiin vuonna 2021 ja 2,5 prosenttiin
vuonna 2022.

My®és inflaatiota koskevia ennusteita tarkistettiin vuonna 2020 hitaamman inflaation suuntaan verrat-
tuna vuonna 2019 tehtyihin ennusteisiin.
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ii.. Tutkimus

Kansainvalistéa huipputasoa tavoitteleva tutkimus tukee Suomen Pankin rahapolitikan valmistelua ja
vaikutusvaltaa eurojarjestelmassa. Suomen Pankki tekee tutkimusta ekonomistiosastoillaan, paéosin
rahapolitikka- ja tutkimusosaston tutkimusyksikéssa ja siirtymatalouksien tutkimuslaitoksessa. Vaki-
tuisten tutkijoiden lisdksi molemmilla yksikdéilla on aktiivinen vierailevien tutkijoiden ohjelma ja akatee-
misesti ansioituneita ulkopuolisia neuvonantajia.

Suomen Pankin tutkimuksen painopisteitad ovat raha- ja makrovakauspolitiikka, makrotalous, rahoitus-
jarjestelma ja sen saantely sekd nousevat taloudet. Vuoden 2020 aikana julkaistujen tutkimusten ai-
heita olivat mm. keskuspankin rahapoliittinen viestinta ja yrityssektorin uudistumiskyky alhaisten korko-
jen olosuhteissa.

iii. Tilastointi

Tilastojen laatiminen on yksi Suomen Pankin lakisaateisista tehtévistd. Suomen Pankki vastaa Suomea
koskevien rahalaitos-, rahoitus- ja maksutasetilastojen tuottamisesta. Suomen Pankki laatii itse raha-
laitoksia, sijoitusrahastoja, arvopapereita ja maksuliikettéd koskevat tilastot. Sen sijaan maksutase- ja
rahoitustilinpitotilastot laatii Tilastokeskus.

Koronakriisi muutti toimintaymparistda ja asetti erityisid vaatimuksia nopealle ja luotettavalle tietotuo-
tannolle seka analyysille. Kriisin aikana paatoksentekijat tarvitsevat tietoja nopeammin ja laajemmin
kuin normaalisti.

Suomen Pankin tilastotoimi vastasi tarpeeseen aloittamalla kuukausittaisen korttimaksudatan keraami-
sen koronakriisin puhjettua maaliskuussa. Tata aineistoa on kaytetty koronapandemian taloudellisten
vaikutusten arviointiin. Korttimaksudata on mahdollistanut ihmisten kulutuskayttaytymisen analysoinnin
tavalla, joka ei aikaisemmin ollut mahdollista.

Suomen Pankin tilastotoimi toimitti yksityiskohtaista tietosuojattua luottolaitosaineistoa kuukausittain
Helsinki Graduate School of Economicsin perustaman tilannehuoneen kayttéon kriisin ohjaukseen ja
paatoksenteon valmisteluun tarvittavaa analyysia varten. Uuden aineiston avulla saatiin nopeasti tietoa
siitd, miten koronakriisi vaikutti yksityiseen kulutukseen ja eri toimialoihin.

Koronakriisin vuoksi yrityksien ja kotitalouksien luottojoustojen kysynta kasvoi nopeasti. Luottolaitokset
tarjosivat asiakkailleen runsaasti lyhennysvapaita maalis-huhtikuussa 2020. Ne nakyvat tilastoinnissa
lainojen uudelleen neuvotteluina. Suomen Pankki lisasi tiedot ulkoiseen tilastodashboardiin. Lyhennys-
vapaiden hydédyntaminen normalisoitui loppuvuoden 2020 aikana.

Vuonna 2020 Suomen Pankki valmisteli tiedonkeruuta luottolaitosten lisaksi myds muiden rahoituslai-
tosten osalta. Tiedonkeruun tavoitteena on saada kattavampi kuva velkaantumisen tilasta Suomessa
ja laajentaa analyysia rahoituskanavien muutoksista.

Maksaminen on muuttunut viime vuosina monin tavoin, mikd heijastuu tilastovaatimuksiin. Suomen
Pankki on osallistunut edelleen eurooppalaisen lainsdadanndn valmisteluun, jossa on maaritelty uusia
vaatimuksia maksuliiketilastointiin. Euroopan keskuspankin neuvosto hyvaksyi asetusmuutoksen jou-
lukuussa 2020. Asetuksen mukaisen tilastoinnin on maara alkaa vuonna 2022. Muutos mahdollistaa
aikaisempaa laajemman ja tihedmman tiedonsaannin vahittdismaksamiseen liittyvista ilmidista, mika
edesauttaa Suomen Pankin ja Euroopan keskuspankin EKP:n tehtavien suorittamista.

Viime vuosina eurojarjestelman suurin kdynnissa oleva tilastohanke on ollut yhteisen luottokohtaisen
tietokannan rakentaminen. Tietokannan valmistuttua Suomen Pankki pystyy tuottamaan entista tar-
kempaa ja ajankohtaisempaa analyysia uutta informaatiota hyddyntaen. Aiemmasta poiketen analyy-
seissa voidaan tarkastella luottoja alueittain sek yrityksen kokoluokan, muiden luotonottajien ja luoton
ominaisuuksien mukaan. Tietojen julkaiseminen aloitettiin niihin perustuvina analyyseina. Ensimmai-
nen julkaistu analyysi kasitteli asunto-osakeyhtididen lainoja. Jatkossa aineistoa hyédynnetaan Suo-
men ja Euroopan lainamarkkinoiden analysoinnissa.

22



iv. Kansainvélinen toiminta ja yhteistyo
Euroopan keskuspankkijérjestelmé ja eurojarjestelmé

Euroopan keskuspankin (EKP) neuvosto on eurojarjestelman ylin paattava elin. Se koostuu EKP:n joh-
tokunnan kuudesta jasenesta ja euroalueen 19 maan kansallisen keskuspankin paajohtajasta.

Suomen Pankin paajohtaja on EKP:n neuvoston jasen. Varajasenena toimi johtokunnan jasen Tuomas
Valimaki.

EKP:n neuvosto kokoontuu keskimaarin kahdesti kuukaudessa. Rahapolitiikkaa kasittelevia kokouksia
jarjestetaan kuuden viikon valein. Muissa kokouksissa kasitellaan EKP:lle ja eurojarjestelmalle kuuluvia
muita tehtavia ja vastuualueita. EKP:n neuvosto tekee myos euroalueen merkittavia luottolaitoksia kos-
kevat pankkivalvontapaatdkset.

Paajohtaja on jasenena myds EKP:n yleisneuvostossa, johon kuuluvat EKP:n paajohtaja ja varapaa-
johtaja seka kaikkien EU-maiden kansallisten keskuspankkien paajohtajat.

Suomen Pankin johto ja asiantuntijat osallistuivat Euroopan keskuspankkijarjestelman tyohon kaikissa
sen valmisteluportaissa. Suomen Pankista oli vahintaan yksi jasen kussakin komiteassa ja useimmissa
komiteoiden alaisissa tydryhmissa.

Kansainvélinen valuuttarahasto

Kansainvalinen valuuttarahasto (International Monetary Fund, IMF) on 190 jasenmaasta koostuva jar-
jestd. Sen tehtavana on edistaa kansainvalista yhteisty6ta, avointa ja saantdihin perustuvaa ulkomaan-
kauppaa, kestavaa talouskasvua ja rahoitusvakautta. Suomen Pankki vastaa Suomen suhteista
IMF:aan.

Suomen Pankin paajohtaja toimii Suomen edustajana IMF:n korkeimmassa paattavassa elimessa, hal-
lintoneuvostossa.

Suomen Pankki vaikuttaa IMF:n toimintaan myds Pohjoismaiden ja Baltian maiden vaalipiirissa, jota
IMF:ssa edustaa maiden yhteinen johtokunnan jasen. Vuonna 2020 tehtavassa aloitti Mika P6s0, jonka
kolmivuotinen kausi jatkuu vuoteen 2022. Politiikkakannat IMF:n johtokunnassa kasiteltaviin aiheisiin
sovitaan vaalipiirin maiden kesken. Vuosina 2020-2022 politiikkakantojen valmistelun vetovastuu on
Suomella. Suomen Pankki ja valtiovarainministerié valmistelevat politikkakannat yhteistydssa.

Vaalipiirin toimintaa ohjaa Pohjoismaiden ja Baltian maiden valuutta- ja rahoituskomitea (Nordic-Baltic
Monetary and Financial Committee, NBMFC), jonka jasenend on Suomen Pankin varapaajohtaja.

Vuonna 2020 koronapandemian vuoksi IMF:n kevat- ja vuosikokoukset seka niiden yhteydessa jarjes-
tettavat kansainvalisen valuutta- ja rahoituskomitean (International Monetary and Financial Committee,
IMFC) kokoukset pidettiin virtuaalisesti. Kevaalla Pohjoismaiden ja Baltian maiden IMFC-jasenena oli
Suomen valtiovarainministeri Katri Kulmuni.

Kevat- ja vuosikokousten keskustelut keskittyivat pandemian aiheuttamaan globaaliin talouskriisiin
seké kansainvalisen yhteisdn toimenpiteisiin kriisin vaikutusten vahentamiseksi. IMF:n toimitusjohtaja
Kristalina Georgieva korosti puheenvuoroissaan taloutta tukevien ja ketterien politiikkatoimien roolia
luottamuksen palauttamisessa seka kdyhimpien maiden tukemista. Han myds muistutti valtioiden vel-
kaongelmien syventymiseen liittyvista riskeista.

Yhteistyd Euroopan unionissa
Suomen Pankki on mukana Euroopan unionin talous- ja rahoituskomiteassa (Economic and Financial

Committee, EFC). Komitean tehtdvana on edistaa jdsenmaiden talouspoaliittista koordinaatiota ja osal-
listua unionin talous- ja rahoitusneuvoston (Ecofin) tyon valmisteluun.
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Vuonna 2020 talous- ja rahoituskomitea piti 16 kokousta laajassa kokoonpanossa, jossa keskuspankit
ovat mukana. Komitea keskusteli mm. pandemian vaikutuksista talouteen ja rahoitusmarkkinoihin, eu-
rooppalaisen rahoitusjarjestelman tilasta, pankki- ja padomamarkkinaunionin kehittdmisesta, rahanpe-
sun estamisesta, rahoitusmarkkinoiden innovaatioista seka globaalin rahoitusarkkitehtuurin kehittamis-
tarpeista. Liséksi komitea valmisteli yhteisia politikkakantoja kansainvalisia kokouksia varten.

Suomen Pankki osallistui vuonna 2020 EU:ssa useiden pankki- ja rahoitusjarjestelman vakautta edis-
tavien komiteoiden ja toimielinten tyéhon. Naistd keskeinen on Euroopan jarjestelmariskikomitea (Eu-
ropean Systemic Risk Board, ESRB), jonka hallintoneuvostossa Suomen Pankin paajohtaja on jase-
nena. Komitea kasitteli vuonna 2020 koronakriisin takia kasvaneita EU:n rahoitusvakauden riskeja ja
haavoittuvuuksia seka kiireellisia makrovakaustoimenpiteita kriisin aiheuttamissa poikkeusoloissa.

Kansainvélinen jérjestelypankki

Suomen Pankin paajohtaja osallistuu Kansainvalisen jarjestelypankin (Bank for International Settle-
ments, BIS) saanndonmukaisiin keskuspankkien paajohtajatason tapaamisiin. Tapaamisissa keskustel-
laan maailmantalouden ja rahoitusmarkkinoiden kehityksesta ja ajankohtaisista kysymyksista seka kes-
kuspankkien toiminnan kannalta keskeisista aiheista.

Vuonna 2020 virtuaalisesti jarjestettyjen tapaamisten teemat keskittyivat pitkalti koronakriisin talousvai-
kutuksiin. Paajohtajat keskustelivat myds suurten tilastoaineistojen kaytdsta ennustamisessa seka ra-
hoitusmarkkinoiden kyberturvallisuusriskeista.

Pohjoismainen yhteistyé

Suomen Pankilla on tiiviit yhteydet muiden Pohjoismaiden keskuspankkeihin. Keskuspankkien paajoh-
tajat kokoontuvat vuosittain kasittelemaan ajankohtaisia aiheita.

Vuonna 2020 paajohtajien ja varapaajohtajien virtuaalisissa tapaamisissa keskusteltiin mm. maksujar-
jestelma- ja rahanpesukysymyksista, digitaalisesta keskuspankkirahasta, EKP:n strategiauudistuk-
sesta, vastuullisesta sijoittamisesta seka alhaisten korkojen vaikutuksista. Suomen Pankin ja muiden
pohjoismaisten keskuspankkien asiantuntijoiden yhteisty6ta edistettiin myds virtuaalisilla tapaamisilla,
jotka kattoivat laaja-alaisesti eri osastojen toimintoja.

V. Viestinta

Alkuvuodesta 2020 alkanut koronaviruspandemia vaikutti merkittavasti myés Suomen Pankin viestin-
tatoimiin. Keskuspankin koronapandemiaan liittyvista toimista viestittin mm. ylimaaraisissa tiedotusti-
laisuuksissa ja julkaisuissa.

Suomen Pankki on seurannut ja analysoinut koronakriisin vaikutuksia talouteen aktiivisesti alusta al-
kaen. Niista on viestitty sdanndllisesti tilaisuuksien, haastatteluiden ja puheenvuorojen seka erilaisten
verkkojulkaisujen muodossa.

Paaverkkopalvelujen suomenpankki.fi ja eurojatalous.fi kavijamaarat kolminkertaistuivat vuoden 2020
aikana. Euro ja talous -tiedotustilaisuuksissa julkaistavia verkkojulkaisuja tehtiin vuonna 2020 kuusi.
Ennalta suunniteltujen julkaisujen lisaksi julkaistiin koronatoimiin ja markkinaoperaatioihin keskittyvia
numeroita.

Verkkolahetyksina toteutetut tilaisuudet mahdollistivat Suomen Pankin ajankohtaisten tapahtumien
seuraamisen ajasta ja paikasta riippumatta. Lahetyksia naytettiin vuonna 2020 myds viittomakielella
tulkattuna.

Osana Euroopan keskuspankin tammikuussa 2020 kaynnistdmaa strategian uudelleenarviointia euro-
maiden keskuspankit jarjestivat kuuntelutilaisuuksia, joissa haettiin kansalaisyhteiskunnan ja keskus-
pankkien muiden sidosryhmien ndkemyksia. Suomen Pankki jérjesti rahamuseon tiloissa syksyn 2020
aikana kolme Suomen Pankki kuuntelee ja keskustelee -tapahtumaa, joihin kaikilla oli mahdollisuus
osallistua seuraamalla verkkotilaisuuksia suorana tai myéhemmin tallenteina.
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Vuoden 2020 aikana Suomen Pankki uusi somestrategiansa. Keskeisin uudistus oli tuottaa uudet ajan-
tasaiset tavoitteet kullekin sosiaalisen median kanavalle. Suomen Pankki uusi myds tyénantajakuva-
viestintdansa.

Vuonna 2020 Suomen Pankki aloitti talousosaamisen edistdmiseen liittyvan toiminnan koordinoinnin
Suomessa. Samalla Suomen Pankki kdynnisti kansallisen talousosaamisen strategian valmistelun,
mista sovittiin tammikuussa 2020 Suomen Pankin, oikeusministerion ja muiden keskeisten viranomais-
ten kesken. Poikkeusolosuhteista huolimatta talousosaamishanke eteni suunnitellusti, ja ehdotus Suo-
men ensimmaisesta kansallisen talousosaamisen strategiasta valmistui vuoden 2020 lopulla.

Vuonna 2020 Suomen Pankin rahamuseon opastukset peruttiin ja museo suljettiin kuudeksi kuukau-
deksi koronapandemien vuoksi. Syksyn ohjelmistokausi aloitettiin hybriditilaisuudella, joka oli Antti Hei-
nosen viidennen seteliaiheisen tietokirjan julkistamistilaisuus. Muutoin verkkotilaisuuksien aiheet liittyi-
vat pandemiaan ja sen vaikutuksiin.

Vi. Raha ja maksaminen
Kéteinen ja rahahuolto

Suomen Pankki huolehtii kateisen liikkkeeseenlaskusta ja kierrossa olevan rahan hyvakuntoisuudesta
Suomessa. Suomen Pankki pyrkii myos tukkutoimijana varmistamaan kateisen jakelun.

Koronapandemiasta johtuvien tiukkojen liikkumisrajoitusten alettua maaliskuussa 2020 ylimaaraista ka-
teista nostettiin aluksi jonkin verran varalle. Kehotus valttda kateismaksuja vahensi loppukevaasta se-
teleiden ja kolikoiden tilauksia Suomen Pankista. Koronarajoitusten hellittdminen lomakaudella heina-
ja elokuussa elvytti hieman kateisen kayttda ja varsinkin kateistilauksia. Yleensa kateisen kayton voi-
makas lisdantyminen ennen joulua nakyy setelitilauksissa. Koronapandemia karjistyttya uudelleen mar-
ras- ja joulukuussa tama kausi-ilmio jai vuonna 2020 selkeasti edellisvuotisia vaimeammaksi. Kateisen
automaattijakeluverkosto pysyi lahes ennallaan vuoden 2020 aikana.

Lokakuussa 2020 tehtiin Suomen Pankin kuluttajakysely kateisen kaytosta. Tuloksista havaittin mm.,
ettd kuluttajat, jotka kayttivat tavallisesti yhta paljon seka kateista ettad kortteja, siirtyivat koronakriisin
aikana kayttdmaan enemman korttimaksuja. Sen sijaan kuluttajat, jotka yleensd kayttavat paaasialli-
sesti kateistd, jatkoivat edelleen kateistd suosivaa maksukayttaytymistédan. Kuluttajien mielesta katei-
sen saatavuus sailyi hyvana vuonna 2020. Kateispalveluja tarjoavien pankkikonttorien lukuméara pie-
neni edelleen tasaisesti, minka lisdksi kateispalvelujen saatavuutta konttoreissa rajoitettiin myds ajalli-
sesti koronapandemian molempien levidmisvaiheiden aikana.

Kierrosta l6ytyneiden eurosetelivdarenndsten maard Suomessa kasvoi hieman vuonna 2020. Suo-
mesta 16ytyi yhteensa 1 496 setelivaarenndsta ja 750 kolikkovaarenndsta. Vaarenndsmaaria ovat vii-
meisten parin vuoden aikana kasvattaneet varsinkin ns. elokuvarahasetelit, joita myydaan internetin
kautta. Vuonna 2020 kierrosta l6ydettiin eniten vaarennettyja 10 ja 20 euron seteleita.

Suomen Pankin konttorin sulkeuduttua Oulussa maaliskuussa 2019 Suomen Pankki on tarjonnut yksi-
tyisille rahahuoltoyhti6ille mahdollisuuden korottomaan kateisen sailytysvarastointiin. Vuoden 2020 ke-
vaalla varastoinnin maksimisuuruutta tarkistettiin. Sailytysjarjestelman kayttéonotto on vahvistanut en-
tisestaan taloudellisesti jarkevaa rahankasittelyd. Rahankuljetuksen kokonaiskilometrit ovat vahenty-
neet jatkuvasti vuosina 2017-2020, viime aikoina koronapandemian vuoksi.

Rahahuollossa vastuullisuus ymparistén kannalta on olennainen osa toiminnan ohjausta. Rahahuollon
energiankulutuksen ymparistovaikutukset koko kansantaloudessa ovat vahaiset. Alankomaissa tehdyn
tutkimuksen mukaan kateisen ja korttimaksujen hiilidioksidipaastot olivat samaa suuruusluokkaa.
Digitaalinen keskuspankkiraha

Suomen Pankki osallistui vuoden 2020 alussa alkaneeseen eurojarjestelman digitaalista keskuspank-

kirahaa koskevaan tyohon. Tata aihepiiria on kasitelty tarkemmin jaljempana teema-artikkelissa "Digi-
taalinen euro”.
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Maksu- ja selvitysjérjestelmét

Vuoden 2020 aikana koronapandemia muutti maksukayttaytymista. Kateisen kayttd vaheni ja kortilla
maksamisen suosio kasvoi. Erityisesti Iahimaksaminen ja mobiilimaksaminen lisdantyivat. Maksutapo-
jen muutokseen vaikutti myds verkkokaupan suosion kasvu.

Suomen Pankki toteutti maksujarjestelmien yleisvalvontatehtavaansa paasaantdisesti yhteistydssa eu-
rojarjestelman kanssa. Keskusvastapuolten osalta Suomen Pankki puolestaan osallistui kansainvali-
seen yleisvalvontayhteisty6hén. Vuonna 2020 Suomen Pankki teki arvopaperikeskuksesta (Euroclear
Finland) ensi kertaa arvopaperikeskusasetuksen mukaisen yleisvalvonta-arvion.

Vuonna 2020 Suomen Pankki jarjesti jo kahdeksannentoista kerran kansainvalisen seminaarin maksu-
ja selvitysjarjestelmien analyysin ja simulointien asiantuntijoille. Koronapandemian vuoksi seminaari
jarjestettiin verkossa.

Suomen Pankki jatkoi vuoden 2020 aikana tiivistd yhteisty6td muiden rahoitusalan toimijoiden kanssa
maksu- ja selvitysjarjestelmien varautumisvalmisteluissa. Digitalisaatiokehityksen my6téa varautuminen
erilaisiin kyberuhkiin on entistakin tarkeampaa. Suomen Pankki otti kayttdon yleiseurooppalaisen mal-
lin, ns. TIBER-EU-kehikon, joka tukee rahoitussektorin toimijoiden testausta ja kehittda koko alan hai-
rionsietokykya. (Lyhenne TIBER tulee englanninkielisistd sanoista Threat Intelligence-based Ethical
Red Teaming.) Testaustoiminta pohjautuu eri maissa kayttéon otettuihin kansallisiin soveltamisohjei-
siin. Suomen Pankki julkaisi TIBER-FI-soveltamisohjeen huhtikuussa 2020.

Maksuneuvosto on vahittdismaksamista kehittdva kansallinen yhteistydelin. Vuoden 2020 aikana mak-
suneuvostossa kasiteltiin mm. koronapandemian vaikutuksia maksamiseen, kateispalveluiden saata-
vuutta, pikamaksamisen edistamistd Suomessa seka eri maksutapojen kustannusselvityksia. Keskus-
teluja kaytiin myés Euroopan keskuspankin ja komission vahittdismaksustrategioista seka meneillaan
olevista eurooppalaisista ja pohjoismaisista hankkeista, joita ovat mm. European Payments Initiative
(EPI) seka P27-hanke.

Suomen Pankki tuottaa pankeille sekd muille rahoitusalan toimijoille eurojarjestelméan yhteiset TAR-
GET-maksu- ja selvitysjarjestelmapalvelut. Suomen Pankilla oli vuoden 2020 lopussa TARGET2-asi-
akkaana yhteensa 24 Suomessa ja Pohjoismaissa toimivaa luottolaitosta ja liitannaisjarjestelmaa.

Vuonna 2020 TARGET2- Suomen Pankki -jarjestelmassa valitettin maksuja paivittdin keskimaarin 2
570 ja niiden arvo oli keskimaarin 44 mrd. euroa paivassa. Maksujen lukuméaarassa kasvua oli edellis-
vuoteen verrattuna 25 %. Maksujen arvo sen sijaan pysyi ennallaan verrattuna vuoteen 2019.

TARGET2-jarjestelman lisdksi Suomen Pankki tarjoaa TARGET2-Securities-jarjestelmassa (T2S) pan-
keille keskuspankkirahatileja arvopaperiselvitysta varten. T2S-jarjestelmassa selvitettyjen tapahtumien
maara kasvoi merkittavasti kevaalla 2020 koronapandemian aiheuttaman markkinamyllerryksen
vuoksi. T2S-jarjestelmaan on liittynyt jo 21 eurooppalaista arvopaperikeskusta. Suomen markkinoilla
sen merkitys kasvaa entisestaan, kun Euroclear Finland liittyy siihen syksylla 2023.

Eurojarjestelman tarjoama TARGET Instant Payment Settlement -pikamaksujarjestelma, TIPS, on ollut
toiminnassa muutaman vuoden, mutta toistaiseksi siihen ei ole liittynyt suomalaisia pankkeja. Tilanne
on kuitenkin muuttumassa Euroopan komission vahittaismaksustrategian ja Euroopan keskuspankin
(EKP) neuvoston heindkuussa 2020 tekemien paatdsten my6ta. Sen mukaan kaikkien pikasiirtoja tar-
joavien TARGET2-pankkien seka pikasiirtoja valittdvien selvityskeskusten tulee olla tavoitettavissa
TIPS-jarjestelman kautta vuoden 2021 loppuun mennessa.

Koronapandemiavuosi 2020 oli operatiivisesti haastava ja edellytti Suomen Pankilta toimintojen uudel-
leenorganisointia toiminnan jatkuvuuden varmistamiseksi. Koronapandemian aiheuttamista haasteista
huolimatta eurojarjestelman maksu- ja selvitysjarjestelméat ovat toimineet Idhes normaalisti koko vuo-
den ajan. Jarjestelmissa oli kuitenkin myds hairidtilanteita. Naistd merkittavin oli lokakuussa 2020, kun
TARGET2-jarjestelman toiminta pysahtyi teknisista syista kokonaan lahes kymmeneksi tunniksi.
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Suomen Pankki ja sen osapuolet ovat mukana eurojarjestelman T2-T2S-konsolidaatioprojektissa,
jossa TARGET2- ja T2S-jarjestelmét yhdistetdan teknisesti samalle alustalle tavoitteena tuoda opera-
tiivista ja taloudellista tehokkuutta jarjestelmien yllapitoon. EKP:n neuvosto paatti heinakuussa 2020
markkinoiden toiveesta siirtdd uuden jarjestelman kayttoonottoa vuodella. Uusi T2-maksujarjestelma
otetaan kaytt66n marraskuussa 2022.

Eurojarjestelman toisen merkittavan projektin eli yhteisen ECMS-vakuushallintajarjestelmahankkeen

(Eurosystem Collateral Management System) tuotantoonottoa paatettiin myos siirtdd vuodella. Uusi
tuotantoonottopaivé on marraskuussa 2023.

1.4 Pankkivaltuuston kasittelemia asioita ja esittamia arvioita

Hallintoa ja johtokuntaa koskevat asiat
Kertomusvuoden paattyessa johtokunnan jasenilla oli mm. seuraavat viranhoitoon liittyvat jasenyydet:
Johtokunnan puheenjohtaja Olli Rehn

e  Euroopan keskuspankin neuvosto ja yleisneuvosto, jasen
e  Euroopan jarjestelméariskikomitean (ESRB) hallintoneuvosto, jasen
e Kansainvalisen valuuttarahaston (IMF) hallintoneuvosto, jasen

Johtokunnan varapuheenjohtaja Marja Nykénen

e  Euroopan unionin talous- ja rahoituskomitea (EFC), jasen
e Finanssivalvonnan johtokunta, puheenjohtaja

Johtokunnan jasen Tuomas Vélimaki

e Euroopan keskuspankin neuvosto ja yleisneuvosto, paajohtajan varajasen

Lisaksi johtokunnan jasenilld oli muita sivutoimia ja luottamustehtavia, jotka pankkivaltuusto on Suo-
men Pankista annetun lain (214/1998) 17 §:n nojalla hyvaksynyt.

Suomen Pankin tilinpaatés vuodelta 2020 ja tilintarkastus

Suomen Pankki noudattaa EKP:n neuvoston hyvéksymia talousperusteisia kirjanpitoperiaatteita ja tek-
niikoita, ja tilinpaatdkset laaditaan ndiden yhdenmukaistettujen periaatteiden mukaisesti. Pankkival-
tuusto vahvistaa Suomen Pankista annetun lain 11 §:n mukaisesti tilinpaatoksen perusteet johtokunnan
esityksen perusteella.

Suomen Pankin taseen loppusumma vuodelta 2020 on 156 121 073 361,29 euroa ja tilikauden tulos
142 022 505,45 euroa. Kertomusvuoden tilinpaatds on esitelty yksityiskohtaisesti (tase, tuloslaskelma,
tilinpaatoksen laatimisperiaatteet seka taseen ja tuloslaskelman liitetiedot) tdman kertomuksen liit-
teessa.

Suomen Pankin tilintarkastajat

Eduskunta toimitti 18. kesakuuta 2019 Suomen Pankin tilintarkastajien ja heidan varajasentensa vaalin
ja mydhemmin tdydennysvaalin. Vuonna 2020 tilintarkastajina ja heidan henkilékohtaisina varajaseni-
naan toimivat seuraavat henkilot:

Mika Kari, kansanedustaja
Jukka Kopra, kansanedustaja
varajasen Jukka Mékynen, kansanedustaja

Esko Kiviranta, kansanedustaja, 11.9.2020 saakka
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Katri Kulmuni, kansanedustaja, 15.9.2020 lukien
varajasen Raimo Piirainen, kansanedustaja
Lotta Kauppila, KHT
varajasenena Hannu Riippi, KHT
Timo Tuokko, KHT

varajasen Anna Lind, KHT

Eduskunta toimitti tdydennysvaalin 15.9.2020 ja valitsi kansanedustaja Esko Kivirannan tilalle tilintar-
kastajaksi kansanedustaja Katri Kulmunin. Tilintarkastajien puheenjohtajana toimi kansanedustaja
Mika Kari. Sihteerina toimi KTT, KHT Markku Koskela.

Kertomusvuotta edeltdneen vuoden 2019 tilintarkastus

Tilintarkastajat kansanedustaja Mika Kari, kansanedustaja Esko Kiviranta, kansanedustaja Jukka
Kopra, KHT Lotta Kauppila ja KHT Timo Tuokko suorittivat 3.—6. maaliskuuta 2020 Suomen Pankin
kirjanpidon ja tilinpaatdksen seka hallinnon tarkastuksen tilivuodelta 2019.

KHT-yhteis6 PricewaterhouseCoopers Oy suoritti Euroopan keskuspankkijarjestelman ja Euroopan
keskuspankin perussaannon 27 artiklan mukaisen pankin kirjanpidon ja tilinpaatéksen tarkastuksen,
josta laadittuun raporttiin tilintarkastajat perehtyivat.

Tilivuoden 2019 tilintarkastuksen yhteenvedossa todetaan, ettd tilintarkastajat pitdvat edelleen tar-
keana, ettd makrovakausvalineiden kehittdmista jatketaan niin, etta rahoitusmarkkinoiden kyky suojau-
tua vakavilta ja yllattavilta hairiiltd varmistetaan. Tilintarkastajat esittavat, etta kaikki luotonantajat saa-
tettaisiin saman saantelyn piiriin ja lainsdadantéa kehitettaisiin niin, ettd se mahdollistaa Finanssival-
vonnan riittavat ja tehokkaat valtuudet valvoa ja sanktioida korkeakorkoisten pienlainojen (ns. pika-
vippien) tarjoajien toimintaa. Tilintarkastajat pitdvat hyvana sita, ettd Suomen Pankki on ottanut veto-
vastuuta kansalaisten talousosaamisen lisdédmisesta.

Kertomusvuoden 2020 tilintarkastus

Tilintarkastajat kansanedustaja Mika Kari, kansanedustaja Katri Kulmuni, kansanedustaja Jukka Kopra,
KHT Lotta Kauppila ja KHT Timo Tuokko suorittivat 9.—12. maaliskuuta 2021 Suomen Pankin kirjanpi-
don ja tilinpaatéksen seka hallinnon tarkastuksen tilivuodelta 2020.

KHT-yhteis6 KPMG Oy Ab suoritti Euroopan keskuspankkijarjestelman ja Euroopan keskuspankin pe-
russaannon artiklan 27 mukaisen pankin kirjanpidon ja tilinpaatoksen tarkastuksen, josta laadittuun
raporttiin tilintarkastajat perehtyivat.

Tilivuoden 2020 tilintarkastuksen yhteenvedossa todetaan, ettd Suomen Pankki on osallistunut ko-
ronapandemiasta karsivien yritysten rahoituksen turvaamiseen mm. laskemalla liikkeeseen yritystodis-
tuksia. Pandemiaolosuhteet ovat kasvattaneet Suomen julkisen talouden kestavyysvajetta. Suomen
Pankin on omalta osaltaan pyrittava vaikuttamaan vajeen pienentamiseen. Lisdksi todetaan, ettd Suo-
men Pankki on tehnyt paljon henkildkunnan jaksamisen eteen koronapandemian aikana. Suomen Pan-
kin on myds varauduttava pitkittyviin poikkeusolosuhteisiin, jolloin henkildkunnan jaksaminen saattaa
vaarantua. Tilintarkastajat kiinnittdvat huomiota myds suomalaisten ylivelkaantumiseen ja samalla tu-
kevat positiivisen luottorekisterin kehittdmistd Suomessa. Yhteenvedossa todetaan Finanssivalvonnan
osalta, ettd Finanssivalvonnan strateginen tavoite vuosille 2020—-2022 on olla laadukas, tehokas seka
asiantunteva ja arvostettu toimintaymparistdon mukana muuttuva valvoja. Finanssivalvonta on arvioinut
toimintaansa naita tavoitteita vasten ja tunnistanut tavoitteen alittavaa suoriutumista tietyissa toimin-
noissa. Finanssivalvonnan on hyva kiinnittdd huomiota naiden toimintojen kehittdmiseen.
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Tuloksen ja taseen vahvistaminen ja voitonjakoehdotus

Suomen Pankista annetun lain 21 §:n mukaan Suomen Pankin voitosta kdytetaan puolet vararahaston
kartuttamiseen ja muu osa siirretdan kaytettavaksi valtion tarpeisiin. Lain mukaan pankkivaltuusto voi
kuitenkin paattdd voiton kayttadmisesta toisin, jos se pankin taloudellisen aseman tai vararahaston
suuruuden vuoksi on perusteltua.

Kertomusvuotta edeltdéneen vuoden 2019 tuloksen ja taseen vahvistaminen ja voitonjakoehdotus

Tilintarkastajien lausunnon mukaisesti pankkivaltuusto vahvisti kokouksessaan 20.3.2020 pankin tu-
loksen ja taseen vuodelta 2019.

Johtokunnan voitonjakoehdotus vuodelta 2019 perustui Suomen Pankista annetun lain (214/1998) ti-
linpaatosta, rahoitustuloa ja voitonjakoa koskevien sddnndsten lisdksi Suomen Pankin tasepolitiikan
linjauksiin ja pankin strategiaan. Niiden mukaan tavoitteina ovat riskienhallinnan ja kustannustehokkuu-
den mahdollistama vakaa ja omaan padomaan nahden kohtuullinen voitonjako sek& vakaan voitonjaon
tekeminen mahdolliseksi pankin vakavaraisuutta vaarantamatta.

Pankkivaltuusto paatti 20.3.2020, ettd Suomen Pankin kertomusvuoden 2019 voitto, 319 752 865,89
euroa, kaytetdan seuraavasti: voitosta 131 752 865,89 euroa kdytetddn Suomen Pankista annetun lain
(214/1998) 21 §:n 2 momentin perusteella vararahaston kartuttamiseen ja muu osa eli 188 000 000,00
euroa siirretdan valtion tarpeisiin.

Kertomusvuoden 2020 tuloksen ja taseen vahvistaminen ja voitonjakoehdotus

Pankkivaltuusto paatti 26.3.2021, ettd Suomen Pankin kertomusvuoden voitto, 142 022 505,45 euroa,
kaytetaan seuraavasti:

Voitosta 42 022 505,45 euroa kaytetddn Suomen Pankista annetun lain (214/1998) 21 §:n 2 momentin
perusteella vararahaston kartuttamiseen ja muu osa eli 100 000 000,00 euroa siirretdan kaytettavaksi
valtion tarpeisiin.

Suomen Pankin taloudellisten riskien seuranta

Rahapolitikan toteuttaminen seka rahoitusjarjestelman vakauden ja toimivuuden turvaaminen ovat
keskuspankin ydintehtavia. Tehtavan toteuttamiseen sisaltyy riskeja, joista voi aiheutua tappioita. Suo-
men Pankki on varautunut riskeihin huolehtimalla taseen vahvuudesta eli kartuttamalla varauksia ja
omia paaomia.

Vuoden 2020 lopussa Suomen Pankin rahoitusvarallisuus oli noin 10 mrd. euroa. Se koostui kulta- ja
valuuttavarannosta, euromaaraisista korkosijoituksista seka osake- ja kiinteistosijoituksista.

Rahoitusvarallisuutta merkittédvasti suurempi osa Suomen Pankin varallisuudesta on velkakirjoja, jotka
on ostettu rahapoliittisista syista, seka rahapolitikan toimeenpanossa syntyneitd lainasaatavia pan-
keilta.

Eurojarjestelman rahapoliittiset toimet toteutetaan hajautetusti eri jadsenmaiden ja EKP:n kesken, ja nii-
den riskit ja tuotot jaetaan suurelta osin kansallisten keskuspankkien kesken.

Rahapoliittisten saatavien riski vastaa lahtokohtaisesti ns. padoma-avaimen mukaista osuutta eurojar-
jestelman kansallisten keskuspankkien rahapolitiittisista kokonaissaatavista. Vuoden 2020 lopussa
Suomen Pankin osuus oli 1,837 %. Julkisen sektorin velkapapereiden osto-ohjelman valtionlainojen
seka pandemiaan liittyvan osto-ohjelman (PEPP, pandemic emergency purchase programme) valtion-
lainojen aiheuttamat riskit kansalliset keskuspankit kantavat kuitenkin itse.

Suomen Pankin osuus rahapoliittisista saatavista kasvoi noin 37 mrd. euroa ja oli vuoden lopussa noin

90 mrd. euroa. Rahapoliittisten saatavien kasvun vuoksi my&s niihin liittyvat riskit kasvoivat vuoden
aikana.
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Pankkivaltuusto kasitteli 11.12.2020 kokouksessaan tilinpaatoksen laatimisperusteita. Johtokunnan
esityksen perusteella pankkivaltuusto paatti kartuttaa valuuttakurssivarausta valuuttakurssivoittojen
maaralla (syyskuun lopun tilanteen mukaan 32 milj. euroa) ja arvopapereiden hintaerovarausta arvo-
papereiden hintaerojen maaralla (syyskuun lopun tilanteen mukaan 270 milj. euroa). Reaaliarvova-
rausta kartutetaan 2 prosentilla kanta- ja vararahaston yhteismaarasta eli 57 milj. eurolla pankin oman
paaoman reaaliarvon turvaamiseksi. Lisdksi yleisvarausta kartutetaan 100 milj. eurolla. Talla varaudu-
taan eurojarjestelman keskuspankkitoiminnasta aiheutuviin riskeihin ja varmistetaan pankin toiminta-
kyky eurojarjestelman keskuspankkitehtdvien hoitamiseksi kaikissa oloissa EU:n perussopimuksen
edellyttdmalla tavalla. Elédkerahaston tilikauden alijgdma katetaan 10 milj. euron eldkerahastomaksulla.
Loput alijadmasta katetaan elakevarauksesta.

Muita kasiteltyja asioita

Pankkivaltuuston keskeisista tydskentelytavoista yhden muodostavat Suomen Pankin johtokunnan
kanssa kaydyt kokouskeskustelut maailmantalouden, euroalueen ja Suomen taloudellisesta kehityk-
sestd, EKP:n rahapolitikasta, euroalueen rahoitusjarjestelmasta seka muista talous- ja rahapolitikkaa
ja rahoitussektoria koskevista ajankohtaisista asioista.

Kertomusvuonna pankkivaltuuston kokouksissa kuultiin Suomen Pankin edustajien selostuksia ja kay-
tiin keskusteluja monista eri teemoista. Kokouksissa kasiteltiin useaan otteeseen koronapandemian
vaikutuksia talouskehitykseen kansainvalisesti ja Suomessa. Samoin kasiteltin monipuolisesti ko-
ronakriisiin vastaavaa talouspolitiikka etenkin keskuspankkien toiminnan osalta.

Lisaksi kasiteltin Euroopan keskuspankin rahapolitikan strategia-arviota, Euroopan vahittdismak-

sustrategiaa, digitaalista keskuspankkirahaa koskevaa keskustelua, Suomen Pankin sijoitustoimintaa
sekd Suomen Pankissa tehtavaa tyota talousosaamisen kehittdmiseksi.

30



Osa 2. Finanssivalvonta kertomusvuonna

Tassa osassa kuvataan Finanssivalvonnan toimintaa ja EU:n finanssivalvontaa ja sen toteutusta ker-
tomusvuonna. Kuvauksen painopiste on pankkivaltuuston toiminnassa ja sen toiminnan kannalta kes-
keisissa asioissa. Yksityiskohtaisemmin Finanssivalvonnan toimintaa kertomusvuonna on kuvattu jul-
kaisuissa Toimintakertomus 2020 ja Johtokunnan kertomus pankkivaltuustolle Finanssivalvonnan toi-
minnasta 2020. Nama kertomukset on luettavissa Finanssivalvonnan verkkosivuilta.

2.1 Finanssivalvonnan tehtavat, pankkivaltuuston asema ja Finanssivalvonnan hallinto
Finanssivalvonnan tehtavat ja pankkivaltuuston asema

Finanssivalvonta toimii hallinnollisesti Suomen Pankin yhteydessa, mutta on paatéksenteossaan itse-
nainen. Finanssivalvonnan toiminnan tavoitteena on finanssimarkkinoiden vakauden edellyttdma
luotto-, vakuutus- ja eldkelaitosten ja muiden valvottaviksi sdadettyjen vakaa toiminta, vakuutettujen
etujen turvaaminen sekd yleinen luottamus finanssimarkkinoiden toimintaan. Lisaksi tehtaviin kuuluu
edistaa hyvien menettelytapojen noudattamista finanssimarkkinoilla ja yleison tietdmysta finanssimark-
kinoista.

Pankkivaltuusto vastaa Finanssivalvonnan toiminnan yleisen tarkoituksenmukaisuuden ja tehokkuuden
valvonnasta. Tarkoituksenmukaisuuden valvonnassa pankkivaltuusto arvioi, miten toiminnalle laissa
saadetty tavoite on toteutunut. Toiminnan yleisen tehokkuuden valvonnassa pankkivaltuusto seuraa
erityisesti henkilostomaaran ja talousarvion yleista kehitysta suhteessa tehtaviin seka lainsdadannon
tai markkinoiden kehityksesta johtuviin muutoksiin.

Pankkivaltuuston tehtavana on nimittda Finanssivalvonnan johtokunta ja johtokunnan esityksesta joh-
taja. Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 10 §:n mukaan Finanssivalvonnan johtokunta antaa
pankkivaltuustolle vahintdan kerran vuodessa kertomuksen Finanssivalvonnan toiminnalle asetetuista
tavoitteista ja niiden toteutumisesta. Tahan siséltyy arvio valvonnassa odotettavista muutoksista, niiden
vaikutuksesta valvontamaksukertyméaan seka odotettavissa olevien muutosten edellyttdmista toimen-
piteista.

Finanssivalvonnan hallinto

Finanssivalvonnan toimintaa ohjaa johtokunta. Johtokunta asettaa erityiset tavoitteet Finanssivalvon-
nan toiminnalle ja paattaa sen toimintalinjoista seké ohjaa ja valvoo néaiden tavoitteiden toteutumista ja
toimintalinjojen noudattamista. Liséksi johtokunta mm. késittelee Finanssivalvonnan vuotuisen talous-
arvion ja alistaa sen Suomen Pankin johtokunnan vahvistettavaksi.

Vuonna 2020 Finanssivalvonnan johtokunnan jasenina ja heidan henkilékohtaisina varajaseninaan toi-
mivat seuraavat henkil6t:
Puheenjohtaja

Marja Nykénen, Suomen Pankin johtokunnan varapuheenjohtaja

Varapuheenjohtaja
Martti Hetemaki, valtiosihteeri kansliapaallikkona, valtiovarainministerio, 8.4.2020 saakka
Janne Héyrynen, lainsdadanténeuvos, valtiovarainministerio, 12.6.2020 lukien

Muut jasenet

Outi Antila, ylijohtaja, sosiaali- ja terveysministerit, 13.2.2020 saakka
Hannu ljés, johtaja, sosiaali- ja terveysministerid, 14.2.2020-11.6.2020
Heli Backman, osastopaallikkd, ylijohtaja, sosiaali- ja terveysministerid, 12.6.2020 lukien

Lasse Heinid, filosofian kandidaatti, vakuutusmatemaatikko (SHV)
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Markku Pohjola, ekonomi
Vesa Vihriéld, taloustieteen tydelamaprofessori, Helsingin yliopisto
Varajasenet

Marja Nykasen varajasenena toimi osastopaallikké Katja Taipalus. Martti Hetemaen varajasenena
toimi lainsaadanténeuvos Janne Héyrynen 11.6.2020 saakka. Janne Hayrysen varajasenena
12.6.2020 lukien toimi finanssineuvos Markku Puumalainen. Outi Antilan varajadsenena toimi johtaja
Hannu ljds 13.2.2020 saakka. Hannu ljaksen varajasenena toimi 14.2.2020-11.6.2020 ylimate-
maatikko Tarja Taipalus ja Heli Backmanin varajasenena toimi johtaja Hannu ljas.

Finanssivalvonnan johtajana toimi varatuomari, ekonomi Anneli Tuominen.
Johtokunnan sihteerin toimi kertomusvuonna Finanssivalvonnan johtava lakimies Pirjo Kyyrénen.
2.2 Finanssivalvonnan toiminta kertomusvuonna

Finanssivalvonnan johtokunta on antanut kertomuksensa Finanssivalvonnan toiminnasta vuodelta
2020 pankkivaltuustolle. Kertomuksessa kuvataan finanssimarkkinoiden tilaa seké Finanssivalvonnan
strategiaa ja vuoden 2020 tavoitteiden toteutumista. Liséksi kerrotaan finanssimarkkinoilla toimivien
vuotuisesta kuulemisesta ja siita, kuinka Finanssivalvonta on toiminnassaan ottanut huomioon pankki-
valtuuston vuoden 2019 kertomuksessa esittamat kehotukset. Kertomuksen lopussa esitetdan arvio
valvonnan muutoksista ja valvontamaksuista vuonna 2021. Johtokunnan kertomus pankkivaltuustolle
on saatavissa kokonaisuudessaan Finanssivalvonnan verkkosivuilta.

Johtokunnan kertomuksessa todetaan, etta vuotta 2020 leimasi koronapandemia. Koronapandemian
mukaanaan tuoma talouden taantuma vaikutti toimintaymparistéon. Pankkisektorin vakavaraisuussuh-
teet heikkenivat hieman talouden taantuessa, mutta sailyivat edelleen vahvoina. Luottojen arvonalen-
tumiset ja jarjestamattomat luotot kasvoivat, vaikkakin maltillisesti taloustilanteeseen nahden.

Koronapandemia sai henkivakuutusasiakkaat varovaisiksi, eika sijoitusvakuutuksiin kertynyt uutta mak-
sutuloa vastaavissa maarin kuin aiemmin. Henkivakuutussektorin vakavaraisuussuhde sailyi hyvana,
vaikka heikkeni selvasti vuoden takaisesta.

Vahinkovakuutusyhtididen vakavaraisuus pysyi hyvana, vaikka sijoitusmarkkinoiden muutokset aiheut-
tivat suuria vaihteluita vakavaraisuussuhteisiin. Vakuutusliiketoiminnan kannattavuus parani, koska
tyétapaturma- ja ammattitautivakuutuksen seka ajoneuvovakuutusten korvauskulut pienenivat pitkitty-
neen pandemian vuoksi. Pandemian levidmisen estadmistoimenpiteet, jotka aiheuttivat mm. lomautuk-
sia, kaansivat tydtapaturma- ja ammattitautivakuutuksen maksutulon laskuun.

Tydelakesektorin osalta vuosi 2020 oli hyvin kaksijakoinen. Vuoden ensimmaisen neljanneksen aikana
ty6elakesektorin vakavaraisuus heikkeni merkittavasti, kun koronapandemian aiheuttamassa myynti-
aallossa sijoitusomaisuuden arvot laskivat. Finanssivalvonta teki maaliskuun puolivalissé ilmoituksen
sosiaali- ja terveysministeridlle poikkeuksellisista olosuhteista finanssimarkkinoilla, kun tydelékelaitos-
ten keskimaarainen vakavaraisuus uhkasi heikentya nopeasti ja merkittdvasti. Toisen neljanneksen ai-
kana ty6elakesektorin vakavaraisuus alkoi palautua, kun keskuspankit ja valtiot tukivat finanssimarkki-
noita massiivisilla elvytystoimilla. Tydeldkesektorin vakavaraisuus vahvistui vuositasolla. Marraskuussa
Finanssivalvonta totesi sosiaali- ja terveysministeriolle, ettad finanssimarkkinoilla ei vallitse poikkeus-
oloilmoitukseen johtaneita, saantelyn tarkoittamia tydelékelaitosten vakavaraisuuteen liittyviin riskeihin
vaikuttavia poikkeuksellisia oloja.

Finanssivalvonnan vuoden 2020 tavoitteet ja niiden toteutuminen
Finanssivalvonnan strategia vuosille 2020-2022 uudistettiin vuoden 2019 lopulla. Finanssivalvonnan

strategiset tavoitteet on jaoteltu kolmen teeman ympaérille: "toimintaympariston mukana muuttuva val-

vonta”, "laadukas ja tehokas” ja "asiantunteva ja arvostettu”.
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Toimintaymparistdn muuttuessa valvontaa kohdennetaan valvottavan riskipitoisuuden ja asian merkit-
tavyyden perusteella. Valvonnassa huomioidaan finanssialan digitaaliokehitys seka ilmastonmuutok-
sen ja ilmastopolitiikan vaikutukset finassisektorille. Toiminnassa korostuu myds rahanpesun estami-
nen. Lisaksi valvonnassa varaudutaan finanssisektorin ja sen palveluiden hairiétilanteisiin.

Strategisena tavoitteena laadukkuus ja tehokkuus korostaa standardisoituja ja tehokkaita prosesseja
seka EU-viranomaisten kanssa tehtavan yhteistyon ja EKP:n valvontakaytantdjen hyédyntamista. Li-
saksi tehokkuutta vahvistetaan nykyaikaisilla IT-jarjestelmilla. Valvonnan suuntaamisessa hyédynne-
tdan dataan perustuvaa analyysid, ja strategisia tavoitteita tuetaan viestinnalla.

Asiantunteva ja arvostettu -tavoitteessa korostuu henkildstdon osaaminen ja se hyédyntaminen yli orga-
nisaatiorajojen seka yhteistyd muiden viranomaisten ja sidosryhmien kanssa. Liséksi painotetaan muu-
toksen johtamiseen painottuvaa esimiesty6ta, joka tukee hyvaa tydilmapiiria ja on kannustavaa. Fi-
nanssivalvonnan tavoitteena on myds olla arvostettu finanssialan ammattilaisten tyénantaja.

Toimintaympdristén mukana muuttuva valvonta

Kertomusvuonna Finanssivalvonta priorisoi vuoden 2020 toimintasuunnitelman mukaisia tehtavia uu-
delleen koronapandemian aiheuttaman poikkeustilanteen takia. Tehtavakokonaisuudet ryhmiteltiin kol-
meen ryhmaan: 1) valvontatydn kannalta kriittiset tehtavat, 2) valvontatyon kannalta harkinnanvaraiset
tehtavat, jotka tarvittaessa vaistyvat, ja 3) tehtavat, jotka suunnitellaan uudestaan tai siirretdan vuodelle
2021. Valvontatydn kannalta kriittisia tehtavia olivat jatkuvan valvonnan riittdva turvaaminen tilanteen
edellyttdmalla tasolla (ml. hakemusasiat), koronapandemian aiheuttamasta tilanteesta johtuvat ja muut
kriittiset valvontatoimenpiteet, valvottavien merkittavien riskien analyysityd, vakavien laiminlydntien ja
rikkomusten sanktiointi sekd oman toiminnan kehittdminen poikkeustilan vaatimalla tavalla.

Finanssivalvonta keskeytti kevaalld 2020 suuren osan tarkastustoiminnasta. Téma mahdollisti valvot-
tavien ja Finanssivalvonnan keskittymisen koronapandemian finanssisektorille aiheuttamien muutosten
ja riskien analysointiin seka niihin liittyviin toimenpiteisiin. Osaa tarkastuksista kuitenkin jatkettiin etayh-
teyksin. Syksylla tarkastuksia tehtiin jalleen lahes normaalisti, mutta kaikki tarkastukset toteutettiin vir-
tuaalisesti.

Pankkisektori

Finanssivalvonta valvoi tehostetusti koronapandemian aiheuttaman taloussokin vaikutuksia pankkien
vakavaraisuus-, likviditeetti- ja operatiivisten riskien tilanteeseen seka jakoi tata tietoa muille viranomai-
sille. Valvoja analysoi pankkien yritysrahoituksen kehitysta tiivistetysti yhteistydssd Suomen Pankin ja
valtiovarainministerion kanssa.

EKP:n ja kansallisen valvojan yhteiset valvontatiimit tehostivat EKP:n suorassa valvonnassa olevien
pankkien (Sl-pankkien) riskitilanteen seurantaa. Finanssivalvonnan pankkivalvonta analysoi sen suo-
rassa valvonnassa olevien pankkien (LSI-pankkien) riskitilannetta ns. koronaprojekteissa, ja naiden
lopputuloksena tunnistettiin pankit, joiden vakavaraisuuteen tai likviditeettiin kohdistuvat riskit olivat
suurimmat. Pankkien likviditeettitilannetta on seurattu tehostetusti koronapandemian ajan. Valvoja ja
Suomen Pankki ovat yhteistydssa arvioineet pankkien luottotappioiden kehittymista.

Finanssivalvonta toteutti merkittavien Sl-luottolaitosten sekad merkittavimpien ulkomaisten sivuliikkei-
den valvojanarviot EKP:n ja kotivaltion valvojan aikataulun mukaisesti. Finanssivalvonta kdynnisti syk-
sylld myds kaksi sen suorassa valvonnassa olevien LSl-pankkien valvojanarviota, jotka valmistuvat
alkuvuodesta 2021. Kesélla toteutettiin osa pankkien sisaisten mallien arvioinneista, ja syksylla laa-
jempi tarkastustoiminta k&ynnistyi uudelleen.

EKP ja Euroopan pankkiviranomainen EBA ryhtyivat erityistoimiin pankkien luotonmydntdkyvyn yllapi-
tamiseksi poikkeustilanteessa, erityisesti koronapandemian alkuvaiheessa. EKP ja EBA ottivat kayt-
téon saantelyn mahdollistamia joustoja ja antoivat valvottaville suosituksia, joilla varmistettiin joustojen
kohdistuminen reaalitalouden tukemiseen. Finanssivalvonta osallistui tdhan valmisteluun ja sovelsi
vastaavia periaatteita omassa valvontatydssaan.
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Merkittava vireilla oleva kotimainen saantelyhanke on ns. pankkipaketti, jonka valmisteluun Finanssi-
valvonta osallistui valtiovarainministerion tyéryhmassa.

Finanssivalvonta julkaisi peruspankkipalvelujen hinnoittelua ja saatavuutta koskevan selvityksen joulu-
kuussa. Selvitykseen siséltyi kysely koronapandemian vaikutuksista peruspankkipalveluiden tarjontaan
ja asiakaskayttaytymiseen. Selvityksessa kartoitettiin myos pankkien digitaalisiin palveluihin tekemia
saavutettavuuden ja kaytettdvyyden parannuksia.

Hallitusohjelman mukaan pikaluotonmyoéntajien valvonta keskitetddn Finanssivalvontaan. Muutoksen
tarkka ajankohta on vield auki. Finanssivalvonta varautuu osaamis- ja resurssitarpeissaan siihen, etta
muutos on mahdollista toteuttaa vuoden 2022 alusta. Finanssivalvonta on lisaksi tehnyt yhteisty6ta
valtiovarainministerion kanssa, jotta lainsdadanté mahdollistaisi mahdollisimman tehokkaat tydkalut pi-
kaluotonmydntajien valvontaa varten. Osana kotitalouksien velkaantumisen hillintda Finanssivalvonta
on osallistunut myds oikeusministeridn vetdmaan positiivinen luottotietorekisteri -hankkeeseen. Positii-
visen luottotietorekisterin tavoitteena on mahdollistaa mahdollisimman oikea, kattava ja kaytettava kuva
yksilétason kokonaisuusvelkaantumisesta luoton mydntamis- ja kysyntatilanteita varten. Tyo- ja elin-
keinoministerion vetdma tyéryhma valmistelee Finnveran mahdollista valvontavastuun siirtoa Finans-
sivalvonnalle. Siirto tapahtuisi aikaisintaan vuodenvaihteessa 2021-2022. Finanssivalvonnan osaamis-
ja resurssitarpeet suunnitellaan siten, etta silld on valmius vastaanottaa valvontavastuu.

Vakuutussektori

Finanssivalvonta analysoi vakuutussektorin valvottavien, tydelake-, vahinko- ja henkivakuutustoimijoi-
den seka tyottdmyyskassojen vakavaraisuus- ja likviditeettitilannetta seka toimintavalmiutta tehoste-
tusti tiivistetyn raportoinnin avulla. Ansiopéivarahahakemusten maaran nopean kasvun myéta kevaalla
2020 tyottdmyyskassojen valvonnassa siirryttiin viikoittaiseen kasittelyaikojen ja muiden olennaisten
tietojen seurantaan niissa kassoissa, joissa toimintavalmiuteen liittyvat riskit arvioitiin suurimmiksi.

Euroopan vakuutus- ja lisdeldkeviranomaisen (European Insurance and Occupational Pensions Autho-
rity, EIOPA) ty6hon osallistuttiin aikaisempaa enemman pandemiaan liittyvien kysymysten vuoksi. Fi-
nanssivalvonta raportoi EIOPA:lle Suomen vakuutusmarkkinoiden tilanteesta. Valvoja osallistui
EIOPA:ssa saantelyn ja sen tulkintojen valmisteluun tavoitteenaan vastata poikkeustilanteen etenemi-
seen ja hillitd sen vaikutuksia. Loppuvuonna jatkettiin valvottavien tilanteen tiivistettya seurantaa ja sii-
hen perustuvia valvontatoimia.

Alkuvuonna keskeytetyt tarkastukset jatkuivat virtuaalisesti, mutta uusia tarkastuksia ei aloitettu. Comp-
liance-teema-arvio vietiin loppuun.

Vakuutusyhtididen ja kassojen toiminnan uudelleen jarjestelyd koskevien hakemusten maara kasvoi
vuoden aikana. Vakuutusyritysryhmat ovat jarjestelleet ja selkeyttdneet sisdisia omistusrakenteitaan.
Finanssivalvonta myénsi toimiluvan kahdelle uudelle vahinkovakuutusyhtiélle, Alands Férsakringar
Ab:lle ja Suomen keskinaiselle potilasvakuutusyhtidlle. Lisaksi suomalaiseen enemmistéomistukseen
hankittiin merkittdva vahinkovakuutusryhma, joka toimii Isossa-Britanniassa ja Gibraltarilla. Finanssi-
valvonta maarasi asiamiehen Keskinaiselle Tybdelakevakuutusyhtidlle Elolle joulukuussa.

Finanssivalvonta julkaisi vuoden aikana yli kolmekymmentéd valvottavatiedotetta, jotka koskivat mm.
vakavaraisuustilannetta ja sen seurantaa, voitonjakosuosituksia, raportointia, vakuutustoimialalle sal-
littua ulkoistamista ja vakuutusten tarjoamista seka yleisia valvonnan havaintoja.

Tyodelaketoimialan osaamisvaateisin ja vakuutustoimialan sanktiointimahdollisuuksiin liittyvia Finanssi-
valvonnan edellisind vuosina tekemia lainsdadantdaloitteita edistettiin poikkeustilanteeseen liittyneiden
hankkeiden rinnalla. Naiden merkitys valvonnan toteuttamisen tukena korostuu koronapandemian luo-
massa tilanteessa.

Makrovakausvalvonta

Finanssivalvonnan johtokunta paatti maaliskuussa keventaa pankkien rakenteellisia makrovakauspus-
kureita yhdella prosenttiyksikolla poistamalla jarjestelmariskipuskurin ja keventamallda OP Ryhman O-
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Sl (Other Systemically Important Institutions) -vaadetta. Lisaksi johtokunta palautti kesékuun lopussa
asuntolainojen lainakaton perustasolle 90 prosenttiin muille kuin ensiasunnonostajille.

Finanssivalvonnan johtokunnan rakenteellisia makrovakauspuskureita koskevien paatosten seka mui-
den maiden makrovakausvalvojien paatdsten arvioitiin lisddvan suomalaisten pankkien luotonantoka-
pasiteettia suomalaisille yrityksille ja kotitalouksille arviolta 30 mrd. eurolla. Rakenteelliset makrova-
kauspuskurit on asetettu ensi sijassa pankkisektorin vakavien ongelmien varalle kriisitilanteissa.

Enimmaisluototussuhteen palauttamisella tuettiin asuntomarkkinoiden toimintaa ja kansantaloutta
akuutissa kriisissa. Kotitalouksien suuren velkaantumisen ja pandemian luoman poikkeuksellisen epa-
varmuuden vuoksi Finanssivalvonnan johtokunta korosti lainanottajien maksukyvyn huolellisen arvioin-
nin tarkeytta.

Finanssivalvonta valmisteli myos uuteen luottolaitosdirektiiviin perustuvien, makrovakausvalineita kos-
kevien saannodsten taytantdonpanoa. Taman ns. pankkipaketin oli tarkoitus tulla voimaan alkuvuonna
2021. Finanssivalvonta oli mukana oikeusministerion vetamassa positiivinen luottotietorekisteri -hank-
keessa. Positiivisen luottotietorekisterin tavoitteena on mahdollistaa mahdollisimman oikea, kattava ja
kaytettdva kuva yksildtason kokonaisvelkaantumisesta luotonmyonté- ja -kysyntatilanteita varten. Vii-
meisimpien arvioiden mukaan positiivinen luottotietorekisteri olisi kaytossa kevaalla 2024.

Arvopaperisektori

Finanssivalvonta tiivisti yhteisty6ta ja tietojenvaihtoa Euroopan arvopaperiviranomaisen (European Se-
curities and Markets Authority, ESMA) ja kansallisten viranomaisten kanssa koronapandemian ja sen
aiheuttaman markkinoiden volatiliteetin vuoksi. Valvoja osallistui vuoden aikana my0s brexitiin liittyvien
tulkintakysymyksien ratkaisuun mm. palvelutarjonnan jatkumisen nakokulmasta. Erityisesti vastavuo-
roiseen tunnustamiseen ja yhteistydpdytékirjoihin liittyvat kysymykset ratkaistiin pdédosin vuoden lop-
puun mennessa.

Pandemian aiheuttamien voimakkaiden ja nopeiden markkinamuutosten vuoksi Finanssivalvonta
muutti markkinoiden valvonnan painopisteitd. Valvoja tehosti markkinoiden merkittavan infrastruktuurin,
porssin ja arvopaperikeskuksen, toiminnan valvontaa seka seurasi aikaisempaa tiheammin listayhti6i-
den tiedottamista ja tilinpaatésraportointia koronan vaikutuksista. Yritysten rahoituksen tarve nakyi mm.
merkintaetuoikeusantien maaran kasvuna; esitetarkastus painottui erityisesti koronan vaikutukset esit-
tavaan informaatioon. Finanssivalvonta arvioi tarvetta rajoittaa lyhyeksimyyntia, minka vuoksi rahoitus-
valineiden kurssimuutoksia ja lyhyeksimyyntipositioiden kehitystd seurattiin ja analysoitiin ensimmai-
selld vuosipuoliskolla tiivistetysti. Lisdksi valvoja seurasi tiivistetysti rahastojen likviditeetinhallintaa ja
likviditeetinhallintavalineiden kayttéd sekd arvonmaaritystad. Likviditeetinhallintavélineiden kaytosta
suomalaisissa avoimissa sijoitus- ja vaihtoehtorahastoissa raportoitiin viikkotasolla vuoden loppuun
saakka myos ESMA!lle.

Valvoja sai valmiiksi kaksi sijoituspalveluiden tarjontaa koskevaa teema-arviota: sijoituspalvelujen ja -
tuotteiden tuotehallintamenettely sekd asianmukaisuuden arviointi. Lisdksi ESMA-Iahtbisen, yhteiseu-
rooppalaisen ja sijoitusrahastojen likviditeetinhallintaa koskevan teema-arvion havainnot valmistuivat
aikataulussa. Rahastosektoriin kohdistuneiden markkinahairididen takia Finanssivalvonta toteutti myos
Euroopan jarjestelmariskikomitean ESRB:n suosituksen pohjalta toisen, ESMA-Iahtdisen valvonta-
hankkeen avointen korko- ja kiinteistdrahastojen likviditeetinhallinnasta ja arvonmaarityksesta. Myos
algoritmista kaupankayntia koskeva kartoitus valmistui vuoden lopussa. Finanssivalvonta julkisti sijoi-
tusmuotoisen joukkorahoituksen tiedonantovelvollisuutta koskevan teema-arvion havainnot tammikuun
2021 alussa. IFRS (International Financial Reporting Standards) -valvonnan teema-arvio muutettiin si-
salloltdan ja kohdentumiseltaan kokonaisvaltaisesti koronan takia siten, etta valvonnan kohteeksi valit-
tiin erityisesti heikossa taloudellisessa tilanteessa olevia yhtioita.

Digitalisaatiokehityksen valvonta
Finanssivalvonta kartoittaa kyselyn avulla valvottavien digitalisaation hyddyntamisen tasoa seka digi-

talisaatioon liittyvaa riskienhallintaa. Koska koronapandemian vuoksi tehtiin uudelleenpriorisointeja,
tama kysely siirtyi vuoden 2021 alkupuoliskolle.

35



Hairiétilanteisiin varautuminen

Hairi6tilanteisiin varautumisen projektissa oli kertomusvuonna tavoitteena nykytilan kartoitus, jonka
pohjalta olisi suunniteltu ohjeistuksen ja toimintamallien paivitys vuosina 2021-2022. Koronapande-
mian takia hairidtilanteisiin varautumisen suunnitelmien paivittdminen aloitettiin kuitenkin jo kertomus-
vuonna.

Pankkien kriisinratkaisua koskeva ohjeistus paivitettiin ja muokattiin koronapandemiasta johtuvaan ta-
louskriisiin sopivaksi. Vakuutussektorin valvottavien toimintaohjeita paivitettiin sdantelyn pohjalta mah-
dollisten vakavien vakavaraisuus-, likviditeetti- tai toimintavalmiusongelmien varalle. Arvopaperisektori
varautui valvottavien toiminnan mahdollisiin hairidihin paivittamalla sisaiset, toiminnan keskeytyksia
koskevat toimintaohjeet. Valvojalla on valmius toimiluvallisten maksulaitosten ongelmatilanteiden rat-
kaisemiseen sek& makrovakausvalineiden kayttdmiseen tarvittaessa.

llmastonmuutos ja valvonta

Projekti edistyi Iahes aikataulussa, ja sille asetetut keskeiset tavoitteet saavutettiin koronapandemiaan
liittyvista prioriteettimuutoksista huolimatta.

Eurooppalaiset valvontaviranomaiset jatkoivat rahoituspalvelusektorin kansainvalistéd lainsdadanto-
ty6tad koko vuoden. Toimialalla nousi esiin selkea tarve yhteiseurooppalaiselle sdantelyn tulkinnalle.
Finanssivalvonta osallistui listayhtididen ei-taloudellisen informaation EU-saantelyyn vaikuttamiseen ja
kyseisten tietojen valvonnan kehittamiseen ESMA:n kautta seka esitteli saantelya ja siihen liittyvia muu-
toksia useissa verkkoseminaareissa valvottaville ja muille sidosryhmille.

Tyo ilmastonmuutokseen liittyvien riskien sisallyttamiseksi eri valvontakehikoihin seka ei-taloudellisen
informaation valvonnan kaynnistaminen jatkuu vuoden 2021 aikana. limastonmuutoksesta ja kesta-
vasta rahoituksesta julkaistiin usean blogin sarja.

Rahanpesun estdmisen valvonta

Rahanpesun estdmisen valvonta organisoitiin omaksi toimistokseen vuonna 2019 ja nostettiin yhdeksi
Finanssivalvonnan strategiseksi painopistealueeksi vuonna 2020. Rahanpesun estamisen valvonta
eteni padosin suunnitelmien mukaisesti, vaikka tyd ei olekaan vield tavoitetilassaan.

Finanssivalvonta laati vuonna 2020 riskiarvion, jossa toimialat on luokiteltu riskiluokittain. Valvoja jul-
kaisi lisaksi maksupalveluntarjoajia ja henkivakuutussektoria koskevat toimialakohtaiset riskiarviot.

Koronavirustilanteen takia paikan paalla tapahtuvat tarkastukset keskeytettiin. Tarkastuksia jatkettiin
soveltuvin osin digitalisaation mahdollistamien etaratkaisujen avulla.

Jatkuvan valvonnan tapaamisia Pohjoismaiden ja Baltian valvontaviranomaisten kanssa pidettiin sdan-
néllisesti. Merkittdvien ylikansallisten luottolaitosten kaytanndén valvontatydn periaatteista ja vastuista
allekirjoitettiin ensimmaiset yhteistoimintasopimukset.

Rahanpesun estadmisen toimisto kehitti tarkastustoimintaa organisoimalla rahanpesun tarkastustiimin
uudelleen. Euroopan pankkiviranomainen (European Banking Authority, EBA) ja Euroopan neuvosto
tekivat loppuvuonna 2020 omat arvionsa Suomen rahanpesun torjunnan tilasta. EBA keskittyi arvios-
saan Finanssivalvonnan toimintaan rahanpesun estdmisen valvonnassa ja antoi suosituksia mm. riski-
perusteisen toimintatavan syventamisen, valvottavien ohjeistuksen seka Finanssivalvonnan sisaisen,
kansallisen ja kansainvélisen yhteistyon ja prosessien kehittdmiseksi. Euroopan neuvosto arvioi 4. ra-
hanpesun vastaisen direktiivin taytantdonpanoa Suomessa kokonaisuudessaan.

Laadukas ja tehokas
Finanssivalvonta edisti strategista tavoitetta "laadukas ja tehokas" kertomusvuonna erityisesti IT-inves-

toinneilla, signaali- ja analyysijarjestelmalla, sisaisten prosessien yhdenmukaistamisella, tehostetulla
viestinnalla seka hyddyntamalla poikkeustilavuoden kokemuksia toiminnan kehittdmisessa.
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Finanssivalvonnan valvontatehtavien kannalta priorisoidut IT-projektit edistyivat kohtuullisen hyvin val-
litsevasta poikkeustilasta huolimatta.

Finanssivalvonnan vastaanottamien markkinoiden vaarinkaytdsilmoitusten maara kasvoi edelleen.
Vaarinkaytdsepailyjen tutkinnassa Finanssivalvonnan markkinavalvojat hyédynsivat uutta Signaali- ja
analyysijarjestelmaa. Vuonna 2020 Finanssivalvonta tutki aiempaa suuremman maaran kaupankayn-
tiin ja listayhtididen tiedonantovelvollisuuteen liittyvia tapauksia. Markkinoiden vaarinkayttéepailyista
tehtiin viisi tutkintapyyntda poliisille ja annettiin yksi hallinnollinen seuraamus. Finanssivalvonta ohjasi
toimijoita my&s valvontakirjeilla seka muilla yhteydenotoilla. Lisaksi Markkinat-tiedotteessa korostettiin
tuoreen oikeustapauksen valossa markkinoiden manipuloinnin rangaistavuutta.

Finanssivalvonnan toimintaprosessien yhdenmukaistamista edistettiin kertomusvuoden aikana. Suuri
osa muusta oman toiminnan kehittamisesta on lykatty koronapandemiatilanteen takia. Poikkeustilan
myd6ta joidenkin osa-alueiden kehitys kuitenkin tapahtui suunniteltua nopeammin: valvontafokuksen ko-
rostuminen, riskiperusteisuus valvonnan pohjana, tyon digitalisointi (etdtyémahdollisuuksien lisdami-
nen, verkkotapaamiset ja sahkoisen allekirjoituksen suunniteltua aiempi kayttdonotto syksylla 2020) ja
hairiétilanteessa toimiminen.

Finanssivalvonta viesti tehostetusti koronapandemiaan liittyvistd paatoksistd normaalin paivittéisvies-
tinnan rinnalla, ja valvoja vahvistaa valmiutta tehostettuun viestintdan erityyppisissa poikkeustilan-
teissa.

Asiantunteva ja arvostettu

Finanssivalvonta reagoi koronapandemiaan nopeasti henkildston turvallisuutta ja hyvinvointia seka vi-
ranomaistoiminnan jatkuvuutta varmistavilla toimenpiteillda. Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan yh-
teinen kriisiorganisaatio seurasi koronapandemiatilannetta ja koordinoi sen vaatimia toimenpiteita.
Henkildsto siirtyi etatdihin ja kadyttdmaan sahkoisia tydvalineitad valvontatydssa maaliskuusta 2020 al-
kaen. Etatydhon siirtyminen ei tuonut merkittdvaa muutosta valvontatydhdn tarkastustoimintaa lukuun
ottamatta. Kokoukset ja valvottavatapaamiset jarjestettiin etdyhteyksin.

Finanssivalvonta painotti kertomusvuoden aikana osaamiskartoituksessa havaittuja koulutustarpeita,
jarjesti valvontatehtavaa tukevaa koulutusta ja kiinnitti erityistd huomiota korvausrekrytoinneissa osaa-
mistarpeiden tayttamiseen.

Tyo6hyvinvointikyselyn tulosten mukaan suurin osa henkil6stdsta koki, ettd tydskentely poikkeusoloissa
oli sujuvaa ja suoriutuminen kokonaisuutena oli ollut hyvalla tasolla. Noin 60 prosentilla tydmaara oli
lisdantynyt henkiléstén oman arvion mukaan.

Finanssivalvonta kaynnisti loppuvuodesta 2020 kehittdmisprojektin, jossa kartoitetaan keskeiset viran-
omaisyhteistydn verkostot. Tavoitteena on paitsi jakaa hyvia kaytantdjd myds vahvistaa synergiaetuja
tuovaa yhteisty6ta. Finanssivalvonnalle keskeisia yhteistyéviranomaisia ovat mm. sosiaali- ja terveys-
ministerid, valtiovarainministeri®, Vakuutus- ja rahoitusneuvonta, Kilpailu- ja kuluttajavirasto, Rahoitus-
vakausvirasto ja tietosuojavaltuuettu.

Arvio valvonnan muutoksista ja valvontamaksuista 2021
Johtokunnan kertomuksessa todetaan valvonnan muuttumisesta seuraavasti:

Finanssimarkkinaymparistén epavarmuudet ja riskit ovat poikkeuksellisen suuria koronapandemian ta-
kia. Koronapandemian aiheuttama talouskriisi ei ole toistaiseksi aiheuttanut finanssikriisia, ja valvotta-
vien vakavaraisuus ja maksuvalmius ovat sailyneet hyvina. Vuodelle 2021 ei ole nakyvissa merkittavia
valvonnan muutoksia, mikali taloustilanne pysyy kohtuullisena. Valvonnassa on varauduttu kuitenkin
koronapandemian luoman kriisin vakavampiin vaikutuksiin valvottaville. Valvottavien riskitilanteen te-
hostettua seurantaa ja analyysiad koronapandemian ja sen talousvaikutusten kehityksen vaatimalla ta-
valla jatketaan. Valvottavilta vaaditaan toimenpiteitd, jos vakavaraisuuden tai maksuvalmiuden tunnis-
tetaan vaarantuvan. Vallitsevassa poikkeustilanteessa valvonnassa korostuu valvottavien hallintojar-
jestelmien oikeasuhtaisuus ja asianmukaisuus.
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Valvontamaksuja keratdadn vuonna 2021 noin 35,6 milj. euroa, mikd on noin 6,9 % enemman kuin
vuonna 2020. Valvontamaksujen kasvu rahoitetaan nykyisten valvontamaksujen suhteessa maksuvel-
vollisilta. Nordean kotipaikan siirto Suomeen lisasi merkittavasti valvontamaksukertymaa. Nordea-ryh-
man maksuosuus vuotuisista valvontamaksuista on noin 35 %.

Valvottavien lukumaaraan ei odoteta merkittédvia muutoksia vuoden 2021 aikana. Vuoden 2021 jalkeen
lukumaaraan vaikuttaa valmisteilla oleva hallituksen esitys, jonka mukaan pikaluotonmydéntajien val-
vonta siirrettaisiin Finanssivalvonnan vastuulle, seka ty6- ja elinkeinoministerion tydoryhmassa valmis-
teltava Finnveran valvontavastuun mahdollinen siirto Finanssivalvonnalle.

Lakia Finanssivalvonnan valvontamaksusta on tarpeen tarkastella sen varmistamiseksi, etta kukin fi-
nanssisektorin toimija osallistuu yhtiomuodosta tai valitusta toimintamallista riippumatta tasapuolisella
tavalla niiden valvontakustannusten kattamiseen, joita sen toiminnan valvonta edellyttda. Finanssival-
vonta teki vuonna 2017 lainsdadantdaloitteen valvontamaksulain tarkistamiseksi ETA-vakuutusyhtioi-
den sivuliikkeiden osalta. Sen toteutus odottaa kasittelya.

2.3 Pankkivaltuuston kasittelemia asioita ja esittamia arvioita

Pankkivaltuuston arvio edellisestd kertomusvuodesta ja Finanssivalvonnan toimet sen johdosta

2.

Pankkivaltuusto arvioi vuotta 2019 koskeneessa kertomuksessaan Finanssivalvonnan toiminnan
yleista tarkoituksenmukaisuutta todeten, etta toiminnalle laissa sdadetty tavoite oli toteutunut. Pankki-
valtuusto piti Finanssivalvonnan itselleen asettamia strategisia tavoitteita ja valintoja tarkoituksenmu-
kaisina. Finanssivalvonnan toiminnan yleisen tehokkuuden nakékulmasta pankkivaltuusto arvioi, etta
Finanssivalvonta on hoitanut valvonnan jatkuvasti muuttuvaa tehtavakenttaa tehokkaasti ja kustannus-
kehityksen kannalta tarkoituksenmukaisesti. Pankkivaltuuston katsoi, ettd Finanssivalvonta on vastan-
nut rahoistussektorin rakennemuutoksiin tarkoituksenmukaisesti. Finanssivalvonta on esimerkiksi mu-
kauttanut toimintaansa perustellusti tavoilla, joita Nordean kotipaikan siirto Suomeen on edellyttanyt.

Vuotta 2019 koskevassa kertomuksessaan pankkivaltuusto kehotti Finanssivalvontaa kiinnittamaan
huomiota seuraaviin seikkoihin:

Varmistamaan osaltaan, ettd sen toiminta mukautuu vastaamaan pankki-, vakuutus- ja rahoitusmark-
kinoiden rakennemuutoksia ja ettd Finanssivalvonnalla on kaytettavissa uskottavan valvonnan edel-
lyttdmat voimavarat.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

e Finanssivalvonnan toimintaa on mukautettu vastaamaan toimintaympariston muutoksia mm.
toiminnan uudelleenorganisoinnilla ja resurssilisdyksilla. Viimeisten kolmen vuoden aikana or-
ganisaatiorakennetta on muokattu perustamalla omat osastot pankkivalvonnalle, vakuutusval-
vonnalle ja pddomamarkkinoiden valvonnalle. Rahanpesun estaminen on organisoitu omaksi
toimistokseen 1.3.2019 alkaen. Toimintaa suunnataan kansainvalisen rahanpesun vastaisen
toimintaryhman (FATF) suosituksiin perustuen.

e Finanssivalvonnan henkiléresursseja vahvistettiin vuosina 2018-2019 noin 25 %. Uutta hen-
kilostoa tuli Nordean ja rahanpesun estamisen valvontaan (2/3 resurssilisdyksista) sekad myos
valvonnan muille osa-alueille. Kertomusvuonna kohdistettiin lisdresursseja sanktioasioiden
kasittelyyn, luottolaitosten sisdisten mallien arviointeihin, tyéelakeyhtididen valvontaan, IT- ja
kyberriskien valvontaan seka pddomamarkkinoiden valvontaan.

Tukemaan makrovakauspaatoksillddn pankkien kykya valittda rahoitusta myos poikkeustilanteissa,
kuten pandemian vaikuttaessa varallisuusarvoihin ja yleiseen talouskehitykseen.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:
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Erityisesti koronapandemian alkuvaiheessa Euroopan keskuspankin ja Euroopan pankkiviran-
omaisen EBA:n tyGssa korostui pankkien luotonmyontdkyvyn yllapitdminen poikkeustilan-
teessa ottamalla kayttédn saéntelyn mahdollistamia joustoja ja toisaalta antamalla valvotta-
ville suosituksia, joilla edistettiin joustojen kohdistuminen reaalitalouden tukemiseen. Finans-
sivalvonta osallistui tdhan valmisteluun ja sovelsi vastaavia periaatteita omassa valvontatyds-
saan. Finanssivalvonnan johtokunta paatti keventaa pankkien rakenteellisia makrovakauspus-
kureita yhdelld prosenttiyksikolla poistamalla jarjestelmariskipuskurin ja keventamalla OP
Ryhman O-Sll-vaadetta. Lisaksi johtokunta palautti asuntolainojen lainakaton perustasolle 90
prosenttiin muille kuin ensiasunnonostajille.

3. Osallistumaan aktiivisesti kansainvaliseen valvontayhteystydhén rahanpesun estamiseksi.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

Pohjoismaiden ja Baltian valvojat sopivat toukokuussa 2019 rahanpesun estamisen valvon-
nan yhteistydn tiivistdmisesta. Sopimuksen mukaan valvontatietoja, hyvia kaytanteita ja kou-
lutusta kehitetdan alueella yhteistydssa. Joulukuussa 2020 aloitettiin Kansainvalisen valuutta-
rahaston IMF:n johdolla yhteinen analyysihanke, jonka tavoitteena on alueellisen rahanpesun
riskin kartoittaminen ja torjuntakeinojen kehittaminen.

Nordean ja OP Ryhman rahanpesun estédmisen valvontakollegio toimii Suomen johdolla. Jat-
kuvan valvonnan kollegiotapaamiset jarjestettiin koronatilanteen vuoksi puolivuosittain. Ta-
paamisissa on tarkasteltu mm. riskiarvioita, toimintaa korkean riskin asiakkaiden suhteen,
transaktiomonitorointia ja muita rahanpesun torjunnan kannalta olennaisia alueita. Tietojen
perusteella muodostetaan kuva riskitilanteesta ja rahanpesun torjunnan kehittdmistarpeista.
Osallistuminen ulkomaisten luottolaitosten valvontakollegioihin paatetaan riskiperusteisesti.

Merkittavien luottolaitosten kaytdnndén valvontatydn periaatteista ja vastuista sovitaan yhteis-
toimintasopimusten avulla.

EBA teki loppuvuonna 2020 arvion rahanpesun estdmisen valvonnasta Suomessa.

4. Kiinnittdmaan valvontatoiminnassaan erityistd huomiota kyberturvallisuusuhkiin.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

Finanssivalvonta jatkoi IT- ja tietoturvariskien (ml. kyberriskit) teemakartoituksia 2020 teke-
malla teema-arvion henki- ja vahinkovakuutusyhtididen seka toimiluvallisten maksulaitosten
IT- ja tietoturvariskien hallinnasta. Maksujarjestelmatarkastuksilla ja operatiivisten riskien tar-
kastuksilla kaytiin 1&pi myds tieto- ja kyberturvallisuuteen liittyvaa riskienhallintaa. Tarkastus-
suunnitelmaan vuodelle 2021 on otettu mukaan IT-riskeihin (ml. kyberriskit) liittyvia tarkastuk-
sia.

5. Seuraamaan kotitalouksien velkaantumisen kehitysta ja erityisesti enimmaisvelkasuhteen ylittavien
lainojen maaran kehitysta ennen kuin enimmaisvelkasuhdetta rajoittava lainsdadanté mahdollisesti
astuu voimaan ja arvioimaan enimmaisvelkasuhteen rajoittamisen vaikutuksia asuntomarkkinoiden
kehitykselle.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

Kotitalouksien velkaantumista seurattiin ja arvioitiin sdannéllisesti osana makrovakausproses-
sia. Asuntolaina-asiakkaiden kokonaisvelkojen ja tulojen keskimaarainen suhde kasvoi
vuonna 2020, mika johtui osin koronapandemiasta. Ty6ttdmyyden kasvu alensi kotitalouksien
tuloja, ja lyhennysvapaiden takia lainakanta lyhentyi tavanomaista hitaammin. Kotitalouksien
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lainankysynta palautui ripedsti koronapandemiasta, ja loppuvuoden aikana asuntoluottoja
nostettiin poikkeuksellisen paljon. On kuitenkin vield ennenaikaista arvioida, missé maarin lop-
puvuoden tilanteessa oli kyse palautumisesta ja missa maarin pysyvammasta muutoksesta.
Kotitalouksien velkaantuminen ja siina tapahtuvat muutokset ovat tarkan seurannan kohteena
myds vuonna 2021.

Euroopan jarjestelmariskikomitean ESRB:n suositusten mukaisesti Finanssivalvonnan johto-
kunta kehotti lainanantajia noudattamaan pidattyvaisyytta sellaisten lainojen mydntamisessa,
jotka ovat lainanhakijan tuloihin ndhden hyvin suuria tai enimmaistakaisinmaksuajaltaan ta-
vanomaisia pidempia.

6. Seuraamaan taloyhtitlainojen kehitysta ja harkitsemaan, miten taloyhtiélainoihin liittyvia riskeja voitai-
siin nykyisen lainsdadanndn puitteissa rajoittaa.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

Taloyhtidlainojen kehitysta seurattiin ja arvioitiin sdanndllisesti osana makrovakausprosessia.
Uudistuotannon taloyhtiélainojen kasvu hidastui rakentamisen kasvun hidastumisen myoéta,
mutta korkeiden yhtiélainaosuuksien merkitys uusien asuntojen kaupassa pysyi suurena. Yh-
tend muutosehdotuksena on esitetty yhtidlainojen padomavastikkeen verokohteluun talla het-
kella liittyvan ajallisen veroedun poistamista, mika voisi hillitd yhtidlainojen kayttéa asuntosi-
joittamisen rahoittamisessa.

Nykyisen lainsdadannon puitteissa yhtidlainojen riskeja voitaisiin Finanssivalvonnan antamien
suositusten lisaksi hillita edellyttdamalla pankkeja varaamaan enemman paaomia yhtiélainoista
koituvia tappioita vastaan. Tallaisten lisavaateiden tarkka kohdistaminen uudistuotannon talo-
yhtidlainoihin on kuitenkin vaikeasti toteutettavissa, ja sen vaikutukset kysyntdan voisivat
jaada vahaisiksi. Esimerkiksi vuosina 2018—2020 voimassa olleiden artiklan 458 mukaisten
asuntolainojen riskipainojen seké asuntolainojen korkotason ja kysynnan valilla oleva yhteys
ei ole suoraviivaisesti osoitettavissa. Yhtidlainojen riskipainojen ja siten vakavaraisuusvaati-
musten korotukset edellyttaisivat kuitenkin nykyista laajempaa ja sdannénmukaisempaa ra-
portointia yhtiélainojen riskipainoista ja vakavaraisuuskasittelysta. Taloyhtidlainojen riskien ra-
joittamisen osalta olisikin siksi tarkeda, ettd seka ns. Morttisen tydryhman tekeméat ehdotukset
uudistuotannon yhtidlainariskien rajoittamisesta etta hallitusohjelman kirjaus selvittdd mahdol-
lisuutta rajoittaa sijoittajien yhtidlainojen verovahennysoikeutta toteutuvat.

7. Varmistamaan osaltaan, etta erilaisten kotitalouksien tarvitsemien peruspankkipalveluiden saatavuus
ei vaarannu pankkisektorin rakennemuutosten ja teknologisen kehityksen myota.

Finanssivalvonnan havainnot ja toimet:

Finanssivalvonnan vuonna 2020 tekeman peruspankkipalveluselvityksen mukaan asiakkai-
den oikeus peruspankkipalveluihin suomalaisissa pankeissa toteutuu kokonaisuutena tarkas-
tellen asianmukaisesti. Finanssivalvonta seuraa jatkossakin pankkien neuvontaa ja tukipalve-
luita niille asiakasryhmille, joille digitaaliseen pankkiasiointiin siirtyminen on osoittautunut
haasteelliseksi. Finanssivalvonta seuraa myos pankkien konttoriverkoston toiminnan kehitysta
ja erityisesti sitd, onko pandemia-ajalla pysyvia vaikutuksia peruspankkipalveluiden saatavuu-
teen konttorikanavissa. Finanssivalvonta pitaa myds tarkeana, etta kateisen jakeluverkoston
maantieteellistd kattavuutta ja riittavyytté arvioidaan tulevaisuudessa. Osana kateisen saata-
vuuden turvaamista pankkien tulisi tutkia aktiivisesti mahdollisuuksia laajentaa kateisen jake-
luverkostoa esimerkiksi kauppiasyhteisty6ta tehostamalla. Finanssivalvonta kannustaa myés
pankkeja tiedottamaan asiakkailleen kaytdssa olevista kateisen jakelukanavista.
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Muita kasiteltyja asioita

Pankkivaltuusto keskusteli kertomusvuoden aikana Finanssivalvonnan toimialaa koskevien ajankoh-
taiskatsausten pohjalta mm. koronapandemian vaikutuksista finanssisektorille, EU:n pankkisaantely-
paketista, valvottavien taloudellisesta tilasta ja riskeistd sekd Euroopan pankkiviranomaisen EBA:n ja
Euroopan neuvoston maatarkastuksesta. Ajankohtaiskatsausten pohjalta keskusteltiin myés Wirecard
AG:n tapauksesta, makrovakauspuskureista ja taloyhtitlainoista. Lisdksi kaytiin keskustelua kulutus-
luottojen teema-arviosta, Kyproksen pankkien tilanteesta, pankkien yritysluottojen lyhennysvapaisiin
liittyvista saantelykysymyksista, koronapandemian vaikutuksista peruspankkipalveluiden saatavuuteen
seka loppuvuonna valmistuneesta peruspankkipalveluselvityksestad. Keskusteltin myds Finanssival-
vonnan toiminnasta, padomamarkkinoiden valvontaosaston tydsta ja uusista valvottavista.

Pankkivaltuuston arvio Finanssivalvonnan toiminnasta kertomusvuonna
Pankkivaltuusto toteaa, ettéd Finanssivalvonnalla on taloudellisten kriisien hoidossa tarkea rooli, johon
liittyy seka pankkien riittavan vakavaraisuuden varmistaminen ennen kriisin syntymista etta rahoituksen
vélityksen turvaaminen kriisin aikana.
Finanssivalvonnan johto on antanut pankkivaltuustolle johtokunnan kertomuksen Finanssivalvonnan
toiminnasta vuodelta 2020 seka julkaissut Finanssivalvonnan toimintakertomuksen. Naiden kertomuk-
sien, pankkivaltuuston kokouksissa kaytyjen keskusteluiden ja muiden saamiensa tietojen pohjalta
pankkivaltuusto arvioi seuraavaa:

Finanssivalvonnan toiminnan yleinen tarkoituksenmukaisuus

Finanssivalvonnan toiminnan yleisesta tarkoituksenmukaisuudesta pankkivaltuusto arvioi, ettéa Finans-
sivalvonnan toiminnalle laissa sdadetty tavoite on toteutunut.

Pankkivaltuusto pitaa Finanssivalvonnan itselleen asettamia strategisia tavoitteita ja valintoja tarkoituk-
senmukaisina.

Finanssivalvonnan toiminnan yleinen tehokkuus
Finanssivalvonnan toiminnan yleisesta tehokkuudesta pankkivaltuusto arvioi, ettd Finanssivalvonta on

hoitanut valvonnan jatkuvasti muuttuvaa tehtédvakenttaa tehokkaasti ja kustannuskehityksen kannalta
tarkoituksenmukaisesti.
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Kehotukset

Pankkivaltuusto kehottaa Finanssivalvontaa seuraaviin toimiin:

Arvioimaan varallisuushintojen voimakkaan kasvun ja mahdollisesti syntyvien kuplien ja nii-
den puhkeamisen riskeja ja seurauksia valvottavinaan oleville sektoreille.

Varmistamaan, etta silla on tarvittaessa kyky puuttua osakemarkkinoilla tapahtuviin kurssi-
manipulaatioyrityksiin volatiilissa markkinatilanteessa.

Varautumaan paluuseen koronaepidemian jalkeiseen aikaan mm. makrovakaussaannosten
osalta, mutta varmistamaan, ettd vaatimusten kiristdminen tapahtuu tavalla, joka ei tarpeet-
tomasti rajoita pankkien luotonantomahdollisuuksia.

Kiinnittamaan edelleen huomiota kotitalouksien velkaantumiskehitykseen ja erityisesti talou-
yhtiélainojen merkitykseen velkaantumisen kannalta.

Varautumaan pikaluoton mydntajien valvonnan keskittamiseen Finanssivalvontaan.
Kiinnittdmaan erityistd huomiota tytelakelaitosten vakavaraisuuden kehitykseen tilanteessa,
jossa sijoitustuottojen turvaamiseksi laitosten pitda ottaa aikaisempaa enemman riskia.
Varmistamaan peruspankkipalvelujen saatavuuden ja palvelujen toimivuuden kaikissa olo-
suhteissa seka kiinnittdmaan huomiota digitaalisia palveluita kdyttdmattdémien asiakkaiden
pankkipalveluiden toteutumiseen.
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Osa 3. Erityisteemat

* Kk ok ok

Teema 1: Rahapolitiikan osto-ohjelmien toteutus Suomen Pankissa

Laajamittaiset rahapoliittiset arvopaperiostot otettiin kayttdon 2015, kun eurojarjestelman ohjauskorkoa
ei enaa voitu merkittavasti laskea. Velkakirjojen osto-ohjelmat ovatkin nousseet yhdeksi merkittavim-
mista tavoista tehda rahapolitikkaa. Tassa artikkelissa kerrotaan, kuinka Suomen Pankki toteuttaa
omalta osaltaan eurojarjestelman rahapoliittisia osto-ohjelmia.

Osto-ohjelmia toteutetaan eurojarjestelmassa hajautetusti

Euroopan keskuspankki aloitti laajennetun omaisuuserien osto-ohjelman vuonna 2015 tavoitteenaan
edistda hintavakaustavoitteen saavuttamista ja estaa hitaan inflaation jaksoa pitkittymasta liikaa. Ke-
vaalla 2020 koronapandemia iski talouteen, ja Euroopan keskuspankki tarttui uusiin toimiin talouden ja
rahoitusmarkkinoiden vakauttamiseksi2. Suomen Pankki on mukana toteuttamassa eurojarjestelmén
rahapoliittisia osto-ohjelmia. Ostoja tehdaan eri ohjelmissa julkisen ja yksityisen sektorin velkakirjoihin.
Rahapoliittisista syista hankittuja arvopapereita oli Suomen Pankin taseessa 31.12.2020 yhteensé 65,6
mrd. euron arvosta.

Osto-ohjelmista paattéd Euroopan keskuspankin neuvosto, ja teknisid yksityiskohtia tarkennetaan eri
eurojarjestelman komiteoissa, joihin myés Suomen Pankki osallistuu. Koordinaatiovastuu ostojen to-
teutuksesta on Euroopan keskuspankilla. Naissa tehtavissa toimii myds suomenpankkilaisia Frankfur-
tissa. Osto-ohjelmat kuitenkin toteuttavat padasiassa kansalliset keskuspankit.

Suomen Pankissa ostot toteuttavat salkunhoitajat. Salkunhoidon liséksi Suomen Pankissa hoidetaan
ostettujen arvopaperien selvitys- ja maksutoiminnot seka tehdaian ennen ostoa liikkeeseenlaskijan ja
ostettavan velkakirjan kelpoisuusanalyysi. Nain varmistetaan, etta ostettava velkakirja tayttaa eurojar-
jestelman osto-ohjelman kriteerit. Liséksi Suomen Pankin taseeseen ostettuja velkakirjoja ja niiden liik-
keeseenlaskijoita seurataan riskien ennakoimiseksi.

Netto-ostot kdynnistettiin uudelleen inflaationdkymien heikennettya

Osto-ohjelmien kautta eurojarjestelma kasvattaa rahoitusjarjestelman likviditeettia ja alentaa korkoja
velkakirjamarkkinoilla. Tama keventaa yritysten, pankkien, valtioiden ja viime kadessa myds kotitalouk-
sien rahoituskustannuksia. Vuonna 2018 euroalueen inflaationakymat kehittyivat suotuisasti ja rahapo-
liittisen arvopaperisalkun kasvattaminen eli netto-ostot lopetettiin. Osto-ohjelmissa siirryttiin tuolloin jo
ostettujen velkakirjojen uudelleensijoitusvaiheeseen, jossa ostot kattoivat vain erdantyvien velkakirjo-
jen arvon. Kun talous hiipui syksylld 2019, netto-ostot kdynnistettiin uudelleen 20 mrd. euron kuukau-
sitahdilla.

Maaliskuussa 2020 koronapandemia heikensi olennaisesti taloutta ja kiristi rahoitusoloja. Kun inflaati-
onakymat heikkenivat edelleen, Euroopan keskuspankki paatti nostaa netto-ostojen maaraa 120 mrd.
eurolla vuoden loppuun mennessa. Kun kriisi syventyi maaliskuun lopulla, kdynnistettiin uusi pandemi-
aan liittyva osto-ohjelma (PEPP), jolle allokoitiin alkuun 750 mrd. euroa vuoden 2020 loppuun. My6-
hemmin kesdkuussa paéatettiin, ettd ohjelmaa jatketaan vuoden 2021 kesakuun loppuun, ja enim-
maisostojen maaraa nostettiin 600 mrd. eurolla yhteensa 1 350 mrd. euroon. Joulukuussa 2020 ohjel-
maa kasvatettiin 500 mrd. eurolla eli 1 850 mrd. euroon ja netto-ostojen odotettua paattymista siirrettiin
9 kuukautta eteenpain maaliskuun 2022 loppuun. Lisdksi paatettiin, ettd PEPP-ohjelman uudelleensi-
joituksia jatketaan ainakin vuoden 2023 loppuun saakka.

2 Euro & talous 1/2020 kuvaa Eurojarjestelman tekemié toimia koronapandemian alussa, http:/bit.ly/euroja-
talous2020-1.
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Suomen Pankin taseessa vuosien 2018-19 uudelleensijoitusvaihe nékyy kuviossa 1 siten, ettd arvo-
paperien tasearvo ei juurikaan kasvanut. Maaliskuun 2020 lopussa aloitetun PEPP-osto-ohjelman
netto-ostomaarat ovat olleet kuukausittain huomattavia, ja vuoden 2020 lopussa naitd omistuksia oli jo
12,8 mrd. euroa Suomen Pankin taseessa.?

Kuvio 1. Rahapolitiikan osto-ohjelmien tasearvon kehitys Suomen Pankissa 31.12.2020 saakka

Tasearvo, mrd. euroa

PEPP
CSPP
CBPP2
PSPP
CBPP2
~
CBPPl\ SMP
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
B Pandemian aikainen osto-ohjelma (PEPP) Yrityssektorin velkapapereiden osto-ohjelma (CSPP)
Kolmas katettujen joukkovelkakirjojen osto-ohjelma (CBPP3) Julkisen sektorin velkapapereiden osto-ohjelma (PSPP)
Toinen katettujen joukkovelkakirjojen osto-ohjelma (CBPP2) Arvopaperimarkkinoita koskeva ohjelma (SMP)

Ensimmainen katettujen joukkovelkakirjojen osto-ohjelma (CBPP1)

Lédhde: Suomen Pankki.

Suomen valtion velkakirjoja ostetaan paivittdin useilla kymmenilla miljoonilla euroilla

Suomen valtion velkakirjat kattavat padgosan Suomen Pankin julkisen sektorin osto-ohjelman (PSPP)
32,5 mrd. euron omistuksista ja myds merkittdvan osan koko PEPP-ohjelman 12.8 mrd. euron omis-
tuksista. Lisdksi Kuntarahoituksen, Finnveran ja Tyollisyysrahaston velkakirjat kuuluvat julkisen sekto-
rin osto-ohjelman piiriin.

Eurojarjestelma ei julkista, kuinka paljon kunkin valtion tai muun liikkeeseenlaskijan velkaa silla tai yk-
sittdisella keskuspankilla on hallussa. Julkisen sektorin osto-ohjelmassa kansalliset keskuspankit to-
teuttavat 80 % ja EKP 10 % eri maiden julkisen sektorin velan ostotavoitteesta, ja loput 10 % ostota-
voitteesta EU-tason liikkeeseenlaskijat, kuten EU, ESM ja EFSF. Siten EKP on ostanut myés Suomen
julkisen sektorin velkakirjoja, noin 10/80 eli 12,5 % Suomen Pankin ostamista maarista. Julkisen tiedon
perusteella Suomen Pankin osuus Suomen julkisen sektorin ohjelmaan kuuluvien liikkeeseenlaskijoi-
den velasta on vuoden 2021 alussa 25 prosentin tuntumassa.

Eurojarjestelman keskuspankit eivat saa rahoittaa suoraan julkista sektoria, joten kaikki ostot tehdaan
jalkimarkkinoilla. Myyijina toimivat padosin Valtiokonttorin liikkeeseen laskemien velkakirjojen paamark-
kinatakaajapankit, joita on 14. Vuonna 2020 ostoja tehtiin 25 pankin kanssa, joten myds muut pankit
ovat aktiivisia markkinoilla. Laaja vastapuolijoukko on tarkea parhaan hinnan saamiseksi ja markkinoi-
den likviditeetin seuraamiseksi.

3 Euro & talous 4/2020 kuvaa Suomen Pankin markkinaoperaatioiden osaston toimia pandemiakriisin ai-

kana, http://bit.ly/eurojatalous2020-4.
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Suomen Pankki pyrkii ostamaan Suomen julkisen sektorin velkakirjoja mahdollisimman neutraalisti pit-
kin korkokayraa, kuitenkin siten, ettd ostoja alle EKP:n yon yli -talletuskoron tehdaan vain tarpeen vaa-
tiessa. Neutraali, harkittu ja tasainen ostotapa edesauttaa markkinan toimintaa. Ostoja kohdennetaan
kulloinkin niihin velkakirjoihin, joissa on markkinoilla tarjontaa, ja valtetddn mahdollisuuksien mukaan
sellaisia velkakirjoja, joista on markkinoilla pulaa. Velkakirjamarkkinoiden sujuvaa toimintaa edistetaan
myds lainaamalla sijoittajille osto-ohjelmissa omistettuja velkakirjoja.

Pandemiakriisin takia Suomen valtion rahoitustarve on lisdantynyt. Nain on kaynyt myds muissa euro-
maissa, ja PEPP-osto-ohjelma on pitanyt rahoitusolot keveana lisatarjonnasta huolimatta. Koronakriisin
myota eurojarjestelma on myds keventanyt tdhan uuteen osto-ohjelmaan liittyvia rajoituksia, mika on
helpottanut osto-ohjelman toteuttamista ja antaa mahdollisuuden kohdistaa ostoja tarpeen mukaan si-
ten, etta kevyt rahapolitiikka valittyy tehokkaasti.

Pankit saavat edullista rahoitusta asuntolainavakuuksia vastaan

Pankkien liikkeeseen laskemista velkakirjoista rahapoliittiset ostot kohdistuvat katettuihin velkakirjoihin
(covered bond). Suomessa naiden vakuutena on tyypillisesti asuntolainoja. Eurojarjestelma ei myénna
luotto-operaatioissaan pankkisektorille rahoitusta ilman vakuutta, ja tdman takia pankkien vakuudetto-
mia velkakirjoja ei osteta. Suomen Pankin ostot kohdistuvat ainoastaan suomalaisten pankkien liikkee-
seen laskemiin katettuihin velkakirjoihin. Suurimmat asuntolainoittajat OP Ryhma ja Nordea kattavat
noin 70 % asuntolainarahoituksesta ja sen my&ta myos suuren osan ostetuista arvopapereista.

Suomen Pankki ostaa katettuja velkakirjoja my&s ensimarkkinoilta. Suomalaiset pankit tulevat markki-
noille keskimaarin 7 kertaa vuodessa laskemalla liikkeeseen katettuja velkakirjoja 250—1 000 milj. eu-
ron maarasta. Merkittdva osa katettujen velkakirjojen osto-ohjelman maaristd saadaan ensimarkki-
noilta.

EKP tarjoaa pankeille rahoitusta myds muilla operaatioilla, joista merkittavin talla hetkelld on TLTRO Il
-ohjelma. Edullisen keskuspankkirahoituksen tarjoaminen on vahentanyt pankkien kiinnostusta laskea
liikkeeseen katettuja velkakirjoja. Taman mya6ta likviditeetti on viime aikoina heikentynyt katettujen vel-
kakirjojen markkinoilla, ja uusia liikkeeseenlaskuja on tullut harvakseltaan.

Suomen Pankki on erikoistunut yritysten velkakirjojen ostoon

Suomen Pankki on yksi kuudesta eurojérjestelman kansallisesta keskuspankista, jotka toteuttavat yri-
tyssektorin rahapolitikan ostoja koko eurojarjestelman puolesta. Suomen Pankilla on pitkéd kokemus
yritysten velkakirjoista omassa sijoitustoiminnassaan, ja tatad asiantuntemusta on nyt hyédynnetty eu-
rojarjestelman tasolla. Suomen Pankki ostaa Suomen, Irlannin, ltavallan, Latvian, Liettuan ja Viron
markkinoiden yritysvelkakirjoja, ja Suomen Pankki tekee paljon yhteisty6ta naiden maiden keskuspank-
kien kanssa. Ostoja tehdaan seka ensi- etta jalkimarkkinoilla.

Suomen Pankin omistuksessa oli vuoden 2020 lopussa yrityssektorin osto-ohjelman kautta 43 yrityksen
velkakirjoja. Vuosittain Suomen Pankki on osallistunut noin 5-10 liikkeeseenlaskuun ensimarkkinoilla,
mutta toteuttanut kuitenkin ostotavoitteet paaosin paivittaisilla jalkimarkkinaostoilla.

Osto-ohjelmien omistuksiin liittyy riskeja, joista osa, kuten Suomen julkisen sektorin velkakirjoihin koh-
distuvat riskit, on kunkin kansallisen keskuspankin vastuulla. Yritysten ja katettujen joukkolainojen riskit
on kuitenkin jaettu eurojarjestelmassa. Esimerkiksi jos yksittdisesta yrityksesta kohdistuisi eurojarjes-
telmalle miljardin luottotappio, niin Suomen Pankki kirjaisi siitd pAdoma-avaimen mukaisesti 18 mil;j.
euron tappion. Riskien vastapainoksi myds omistusten tuotot jaetaan, paitsi julkisen sektorin omistus-
ten tuotot.

Eurojarjestelma on ostanut myos yritystodistuksia
Kevaalla 2020 koronapandemian takia rahoitusolot heikentyivat ja yritysten oli vaikea saada rahoitusta
markkinoilta. Laina-ajaltaan korkeintaan vuoden mittaiset yritystodistukset erdantyivat tihedan tahtiin,

ja niiden jalleen rahoitus nousi huolenaiheeksi. Eurojarjestelma aloitti maaliskuun lopussa pandemiaan
liittyvassa osto-ohjelmassa (PEPP) yritystodistusten oston, mika rauhoitti tilannetta.
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Rahapolitikan osto-ohjelmiin kelvatakseen yritystodistusten tulee tayttda eurojarjestelman vakuuskri-
teerit. Naistd merkittavia ovat riittdva luottokelpoisuus, porssilistaus ja arvo-osuusmuotoisuus. Suo-
messa on toimivat yritystodistusmarkkinat, jotka eivat kuitenkaan tayta naita kriteereja. Suomen Pankki
toimii nailld markkinoilla oman varallisuuden sijoitustoiminnan puitteissa.

EU:sta on tulossa merkittiva liikkeeseenlaskija euromarkkinoille

Euroopan unioni paasi vuonna 2020 sopuun 100 mrd. euron SURE (Support to mitigate Unemployment
Risks)- ja 750 mrd. euron NGEU (Next Generation EU) -ohjelmista, jotka rahoitetaan padomamarkki-
noilta. EU ehti jo vuoden 2020 lopulla laskea liikeeseen SURE-ohjelman alaista velkaa, ja kysynta lai-
noja kohtaan markkinoilla oli suurta. EU:n liikkeeseen laskema 10 vuoden laina on hinnoiteltu markki-
noilla likimain Suomen valtionlainan tasolle ja merkittavasti alle euroalueen BKT-painotetun valtionlai-
nakorkojen keskiarvon. Vuoden 2020 lopulla hankkeisiin saatiin siten useimpien maiden osalta edulli-
sempaa rahoitusta EU:n liikkeeseen laskemana kuin yksittaisten maiden erillisina lainoina.

Eurojarjestelma osallistuu jalkimarkkinoilla EU:n liikkeeseen laskemien lainojen ostoon. Vuonna 2021
EU nousee arvioiden mukaan Ranskan rinnalle suurimmaksi nettoliikkeeseenlaskijaksi noin 140 mrd.
euron nettolainanotollaan. Italian 116 mrd., Espanjan 89 mrd. ja Saksan 80 mrd. euroa nostavat nama
maat muiksi merkittaviksi euroalueen nettoliikkkeeseenlaskijoiksi vuonna 2021. Suomen valtion vuoden
2021 nettolainanotoksi arvioidaan 11,8 mrd. euroa.

Kuvio 2. Italian, euroalueen 10 vuoden BKT-painotettu, Suomen, EU:n ja Saksan valtionlaina-
korko
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Teema 2: Eurooppalaisten pankkien lahitulevaisuuden nadkymat

Euroopan pankkien riskiensietokyky on edellisia kriisejé parempi sééntelyuudistusten ja erilaisten ko-
ronapandemian aikaisten tukitoimien ansiosta. Pankkien taseiden ongelmaluotot ovat vdhentyneet
merkittévésti vuoden 2014 jélkeen. Koronapandemia on kuitenkin heikentényt vuoden 2020 aikana Eu-
roopan pankkien lyhyen aikavélin kannattavuusnékymid. Pankkien kannattavuustilannetta heikentéé
etenkin varautuminen mahdollisiin luottotappioihin ja jérjestdméttémien lainojen kasvuun heikentyneen
talouskehityksen vuoksi. Pandemian liséksi pankkien tulee tulevina vuosina vastata entistéd voimak-
kaammin isojen trendien, kuten digitalisaation ja ilmastonmuutoksen, tuomiin haasteisiin.

Jarjestamattomien lainojen maara vahentynyt pandemiasta huolimatta

Euroopan pankkien lyhyen aikavalin kannattavuusndkymat ovat olleet viimeisen vuoden ajan erityisen
haasteelliset. Pankkien toimintaymparistdon liittyvat riskit ovat kasvaneet kaikissa Euroopan maissa,
kun koronapandemia ja sen seurauksena toteutetut sulkutoimet ovat hidastaneet talouden kasvua.
Haastavasta toimintaymparistosta huolimatta Euroopan pankit ovat pystyneet vahvistamaan taseitaan.
Pankkien jarjestamattomien lainojen maara on supistunut merkittavasti vime vuosina, ja toistaiseksi
positiivinen kehitys on jatkunut myos koronapandemian aikana. Vuoden 2014 lopussa julkaistun katta-
van arvion* jalkeen pankit ovat ldhes puolittaneet ongelmalainojen maaran taseissaan®. Euroopan
pankkiviranomaisen EBA:n mukaan eurooppalaisilla pankeilla oli taseissaan vuoden 2020 kolmannella
neljannekselld noin 494 mrd. euron edesta jarjestamattdémia lainoja, keskimaarin enda noin 2,8 % eu-
rooppalaisten pankkien lainasaamisista®.

Pankkien ongelmasaamisia ja luottokannan laatua kuvaavat erilaiset taydentavat mittarit viestivat kui-
tenkin kotitalous- ja yritysluottoasiakkaiden maksuvaikeuksien lisdantymisesta. Alttiita luottoriskien tu-
levalle kasvulle ovat etenkin ne pankit, joissa jarjestamattdmien lainojen maara oli ennen koronapan-
demiaa suuri ja jotka toimivat maissa, joissa yksityisen sektorin toimijat ovat kaikkein haavoittuvimpia
talouskasvun heikentymiselle. Erityisesti pk-yritysten tila on koronapandemian takia heikentynyt oleel-
lisesti monessa maassa. Pankkien liiketoiminta on Euroopassa tyypillisesti hyvin kotimaakeskeista, ja
sen takia pankkien luottokanta ja sijoitussalkku ovat edelleen hyvin alttita kotimaan ongelmille.

4Vuoden 2014 kattavassa arvioinnissa oli mukana 130 pankkia euroalueelta. Arvioinnilla pyrittiin auttamaan
pankkeja varmistamaan, etta niilla on riittdvasti pAdomaa ja ettd ne kykenevat selviytymaan makrotalouden
ja rahoitusmarkkinoiden hairidtilanteista. EKP ja kansalliset valvontaviranomaiset toteuttivat arvioinnin mar-
raskuun 2013 ja lokakuun 2014 valisena aikana. Se oli merkittdva vaihe valmistautumisessa yhteisen val-
vontamekanismin toiminnan aloittamiseen.

5 Euroopan pankkien jarjestamattémien lainojen maara on vahentynyt n. 49 % ja 470 mrd. euroa.

8 Euroalueen velkakriisin huipussa jarjestamattémien lainojen maara oli noin 8 % pankkien lainakannasta.
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Kuvio 1. Euroalueen pankkien jarjestamattomien lainojen maara vahentynyt pandemiasta huo-
limatta

Jarjestamattomien lainojen maara eri euromaiden suurissa pankeissa.
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Lahde: SSM.

Politiikkatoimet hillitsivat luottoriskien kasvua

Koronapandemian negatiivisia vaikutuksia talouteen on vaimennettu monin rahapolitikan, pankkival-
vonnan ja -saantelyn sekd makrovakauspolitikan keinoin. Lisaksi laaja-alainen valtiontuki lainanottajille
erilaisten lainanhoitojoustojen ja valtion takausohjelmien kautta on hillinnyt jarjestdméattémien lainojen
kasvua lyhyella aikavalilla.

Euroopan pankkiviranomaisen EBA:n mukaan pankkien myéntamia lyhennysvapaita oli haettu vuoden
2020 syyskuun loppuun mennessa yli 550 mrd. euron edestd, mika oli noin 5,1 % koko yritys- ja kotita-
louslainoista. Lyhennysvapaalla olevien lainojen maara vaihtelee huomattavasti maittain. Lyhennysva-
paalla olevista lainoista yhteensa noin 3 % oli jarjestaméattémia saamisia, mutta ndiden luottojen tila on
jatkossa kysymysmerkki, kun erilaiset tukitoimet mahdollisesti loppuvat vuoden 2021 aikana.

Pankit ovat varautuneet luottoriskeihin kasvattamalla tappiopuskureita

Euroopan pankit ovat varautuneet heikompaan taloustilanteeseen kasvattamalla luottotappiopuskurei-
taan. Euroopan pankit kasvattivat luottotappiovarauksia merkittdvasti etenkin vuoden 2020 ensimmai-
sen puolen vuoden aikana. Markkinaennusteet arvioivat pankkien luottotappiovarausten kasvavan vuo-
den 2020 loppuun mennessa yli 100 mrd. euroon. Maaraltéan tdma olisi hieman enemman kuin mita
pankit kirjasivat varauksia ja arvonalentumisia euroalueen velkakriisin jalkeen vuosina 2015-2016.
Vuoden 2020 kolmannella neljdnnekselld Euroopan pankkien varausten maara jai kuitenkin selvasti
alkuvuotista pienemmaksi. Taustalla on talousndkymien valiaikainen parantuminen loppukesan 2020
aikana.
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Koronapandemiatilanteen karjistyminen loppuvuoden 2020 aikana ja pandemian vastaisten toimien ki-
ristyminen monissa Euroopan maissa alkuvuonna 2021 ovat kuitenkin heikentéaneet talousndkymia uu-
destaan. Luottoriskien tulevaan kehitykseen liittyy siten edelleen merkittdvaa epavarmuutta’, ja pank-
kien kirjaamien luottotappiovarausten maara vaihtelee merkittavasti pankista toiseen. Taman takia
EKP:n pankkivalvonta (SSM) on kehottanut pankkeja varmistamaan, etta luottoriskit arvioidaan, luoki-
tellaan ja mitataan asianmukaisesti niiden taseissa.®

Pankkien riskinsietokyky vahvistunut, stressitestit 2021

Euroopan pankkien riskiensietokyky on vahvistunut finanssikriisin jalkeen toteutettujen saantelyuudis-
tusten ansiosta. Pankit ovat vakavaraisuudeltaan vahvempia kohtaamaan mahdollisia laskusuhdan-
teita kuin edellisissa kriiseissa. Heikentyneista kannattavuusnakymistad huolimatta Euroopan pankkien
vakavaraisuus on kohentunut hieman myds vuoden 2020 aikana®. Viimeisten vuosien aikana vahvis-
tunut pankkien vakavaraisuus on osaltaan yllapitanyt pankkien kykya luotottaa yksityistd sektoria pa-
remmin kuin edellisissa kriiseissa. Markkinat odottavat koronapandemian vaikuttavan kuitenkin pank-
kien vakavaraisuussuhteisiin negatiivisesti heikentyneen kannattavuuden ja luottoriskien kasvun vuok-
si'0,

Euroopan pankkivalvontamekanismin (SSM) heindkuussa 2020 julkaiseman haavoittuvuusanalyysin
tulosten mukaan! euroalueen pankkisektori kestaisi koronapandemian aiheuttaman luottoriskien kas-
vun'2. Jos talouskehitys jaisi EKP:n kesdkuun ennusteen perusuraa heikommaksi, voisivat negatiiviset
paaomavaikutukset euroalueen pankkisektorille olla merkittavat's. Tassd perusennustetta heikom-
massa tilanteessa viranomaisten tulee EKP:n mukaan olla valmiita toteuttamaan lisatoimia pankkisek-
torilla, jotta rahoituksen hairiéton valittyminen pankkisektorilta reaalitalouteen voidaan turvata. Kuiten-
kin EKP:n mukaan my&s vakavassa skenaariossa pankkisektorin kokonaispadomavaje olisi rajattu ja
hallittavissa. Koronapandemiaan liittyva epavarmuus on kuitenkin edelleen suurta, ja sen talousvaiku-
tuksia on hyvin vaikea ennakoida. Pankkisektorin luottoriskikehityksen lopullinen toteuma riippuu pit-
kalti pandemian kehityksesta seké Euroopan maiden véestdn rokotustahdista. Viime aikoina talousen-
nusteita on kuitenkin muutettu kesan 2020 arvioista parempaan suuntaan.

Suurten pankkien taseiden riskeja ja riskinsietokykya mitataan uudelleen Euroopan pankkiviranomai-
sen vuonna 2021 toteutettavassa stressitestissa. Stressitestiharjoitus kaynnistyi tammikuun 2021 lo-
pussa, ja sen tulokset julkaistaan heindkuun 2021 lopussa. EKP:n mukaan naiden toimien lisdksi pank-
kisektorin riskinsietokyvyn vahvistamiseksi on myds tarkeaa viimeistelld EU:n pankkiunioni yhteisella
eurooppalaisella talletussuojajarjestelmalla sekd vahvistaa yhteistéd pankkien kriisinratkaisujarjestel-
maa's.

7 IFRS 9 -kirjanpitokehikon my6ta Euroopan pankit tekevat kirjanpidollisia varauksia arvonalentumisten ja
mahdollisten luottotappioiden varalta ennakoivasti. Pankkien luottoriskindkymiin liittyy pandemian vuoksi
kuitenkin merkittdvaa epavarmuutta.

8Ks. https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/letterstobanks/shared/pdf/2020/ssm.2020_letter cre-
dit_risk_identification_measurement~734f2a0b84.en.pdf?c839e6212e8a9bf18dc0d26ab0b1cd7f.

9 Euroopan keskuspankin mukaan euroalueen pankkien ydinvakavaraisuussuhde (CET1) oli vuoden 2020
kolmannella neljanneksella 15,1 %, kun se oli vuoden 2019 lopussa 15,0 %.

10 Taman vuoksi EKP suosittelee mm., ettd pankit noudattavat edelleen darimmaista varovaisuutta osinkojen
ja osakkeiden takaisinostojen suhteen.

11 Ks.https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2020/html/ssm.pr200728~7df9502348.en.html.
2 Analyysin perusskenaarion mukaan pankkien ydinvakavaraisuusaste (CET1 ratio) laskisi vuoden 2022
loppuun mennessa kumulatiivisesti 1,9 prosenttiyksikkda eli 12,6 prosenttiin.

13 EKP:n analyysin vakavamman skenaarion perusteella ydinvakavaraisuusaste laskisi vastaavasti 5,7 pro-
senttiyksikkoa ja olisi 8,8 % vuoden 2022 lopussa.

14Ks. https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/speeches/date/2021/html/ssm.sp210115~e00efc6968.en.html.
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Kuvio 2. Euroopan pankkien vakavaraisuus on kohentunut edellisista kriiseista

Euroopan pankkien Ydinvakavaraisuussuhde (CET 1)
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Lahde: EBA.

EKP:n rahapolitiikka tukenut rahoituksen vilittymista euroalueella

EKP:n jalleenrahoitusoperaatiot ja arvopaperiostot ovat tukeneet pankkien likviditeettitilannetta ja alen-
taneet rahoituksen kustannuksia. Euroalueen pankkien myontamien luottojen hinta on pysynyt vakaana
lapi koronapandemian, huolimatta rahoitusolojen valiaikaisesta hairiytymisestd maaliskuun 2020 ai-
kana. Eurooppalaiset pankit ovat jatkaneet etenkin lyhytaikaisen markkinarahoituksen vahentéamista
varainhankinnassaan. Markkinarahoituksen maturiteetin pidentyminen suojaa osaltaan pankkeja jal-
leenrahoitusriskilta. Lisédksi markkinarahoitusta on korvattu edelleen seka vahittais- ettd tukkumarkki-
natalletuksilla, joiden osuus varainhankinnasta on kasvanut viime vuosina voimakkaasti. Toisin kuin
edellisissa kriiseissa pankit nahtiin pandemian aikana talletusten turvasatamana. Yritysten ja sijoittajien
tukkutalletukset ovat kasvaneet pankeissa pandemian aikana, vaikka pankit ovat siirtdneet osan alhais-
ten/negatiivisten korkojen kustannuksista erityisesti tukkumarkkina-asiakkaille.

Rakenteelliset haasteet korostuvat pandemian vuoksi

Euroopan pankkeja vaivaavat edelleen monet pitkan aikavalin rakenteelliset ongelmat ja haasteet, joita
koronapandemia on korostanut. Pitkdan jatkunut haastava toimintaympéristd on syonyt erityisesti pank-
kien korkokatetta. P&ddosa pankkien liiketoiminnan tuotoista syntyy edelleen luotoannosta, jonka kas-
vun odotetaan hidastuvan heikentyvien talousnakymien myéta.

Eurooppalaiset pankit toimivat edelleen hyvin paikallisesti, mik& rajoittaa pankkien kykya laajentaa tu-
lolahteita ™. Erdissa maissa pankkeja on edelleen paljon ja kilpailu asiakkaista on kyselytutkimuksien

5 Rajat ylittava pankkitoiminta Euroopassa on finanssikriisin jalkeen vahentynyt, ja Euroopan pankit ovat
vahentaneet toimintojaan myods globaalilla tasolla.
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mukaan koventunut. Samalla palkkio- ja komissiotuottoihin nojautuvat toimintamallit, kuten investointi-
pankkitoiminta, ovat pitkdan karsineet haastavasta toimintaymparistdsta ja Euroopan hajanaisista paa-
omamarkkinoista.

Kilpailu pankkisektorin ulkopuolelta voimistuu

Pankkien kannalta haaste on my6s kasvava kilpailu sektorin ulkopuolelta. Euroopan pankkeja haasta-
vat etenkin yhdysvaltalaiset investointipankit ja globaalit perinteiset varainhoitotalot sekd mahdollisesti
myds ns. big tech -toimijat, joilla on potentiaalisesti mahdollisuus kaapata suuriakin markkinaosuuksia
hyvin nopeasti digitalisoituvasta pankkitoiminnasta. Digitalisaatio ja sen my6ta laajeneva toimijakentta
uhkaa syoda perinteisten pankkien tuottoja etenkin avopaperikaupassa, varainhoidossa ja maksuliike-
toiminnassa. Markkinaehtoisen rahoituksen valityksen kasvu ja pAdomamarkkinoiden kehittyminen Eu-
roopassa luovat kuitenkin myds uusia liiketoimintamahdollisuuksia eurooppalaisille pankeille. Pankkien
kyky toimia laaja-alaisesti kaikilla rahoitusmarkkinoiden osa-alueilla seka vahvat asiakassuhteet ja
osaaminen ovat edelleen keskeinen kilpailuvaltti sektorin ulkopuolisia toimijoita vastaan.

Koronapandemia korostaa kevyemman kulurakenteen merkitysta

Useilla Euroopan keskeisten maiden pankeilla on ollut nykyisessa toimintaymparistéssé vaikeuksia
tuottaa tarpeeksi tuottoja kattaakseen liiketoiminnasta syntyneet kustannukset. Pankeilla on edelleen
paikoitellen laaja ja raskas konttoriverkosto, jota on viime vuosina voimakkailla saneerausohjelmilla
lahdetty keventamaan'. Osassa Euroopan maita pankkien kulurakenne on kustannusleikkauksista
huolimatta pysynyt raskaana. Sen sijaan kevyella kulurakenteella toimivat pankit ovat pystyneet sopeu-
tumaan paremmin myés haastaviin markkinaolosuhteisiin. Koronapandemian vuoksi pankkien saasto-
ja tehostusohjelmien loppuun vieminen on entisté tarkedmpaa. Euroopan pankkien kulut—tuotot-suhde
parani hieman vuoden 2020 kolmannella neljdnnekselld, mutta pysyy edelleen historiaansa ndhden
heikkona.

Pankit odottavat "digiloikalta” paljon

Tehostustarvetta korostaa se, etta tulevina vuosina pankkien tulee vastata entistd voimakkaammin iso-
jen trendien, kuten digitalisaation ja ilmastonmuutoksen, tuomiin haasteisiin. Nama investoinnit rasitta-
vat pankkien kannattavuutta lyhyelld aikavalilla. Monin paikoin Eurooppaa néitd investointeja on vasta
alettu toteuttaa, joskin koronapandemia on todenndkoisesti vauhdittanut pankkien digitalisaatiohank-
keita. Pankkien toiveissa on, etta investoinnit tuovat merkittavia kustannussaastoja ja tulovirtoja tule-
vaisuudessa.

Uusien digitalisaatioon liittyvien toimintamallien kokonaisvaikutusten arviointi on kuitenkin edelleen vai-
keaa, silld markkinat, asiakkaiden preferenssit, kilpailuasetelmat ja uudet liikketoimintamallit ovat edel-
leen vahvassa muutostilassa. On vieléd epaselvaa, miten pankkien digitalisaatioinvestoinneille asetetut
kustannus- ja tuottotavoitteet saavutetaan esimerkiksi sektorin ulkopuolisen kilpailun tai asiakkaiden
muuttuvan kayttaytymisen vuoksi. Kannattavuudeltaan heikot pankit eivat pysty valttamatta tekemaan
tarvittavia uudistuksia toimintamalleihinsa, mika heikentaa niiden kannattavuuskehitysta pitkalla aika-
valilla. Varsinkin suurilla pankeilla on mahdollisuus ostaa lupaavia pientoimijoita markkinoilta. Liséksi
monet Euroopan pankit pyrkivat aktiivisesti muuttamaan toimintamallejaan joustavammaksi ja etsivat
siksi myds esimerkiksi finanssiteknologiayritysten ja teknologiajattien kanssa uusia yhteistydmalleja.
YhteistyOhankkeille on asetettu paljon odotuksia, jotka onnistuessaan muuttavat nykyisia markkina-
osuuksia merkittavasti. Liséksi digitaalisessa liiketoiminnassa skaalaedut ovat niin merkittavia, etta

16 Euroopan pankkien konttoriverkosto ja henkildstdméaara ovat finanssikriisin jalkeen vahentyneet selvasti,
mutta kehityksen odotetaan edelleen kiihtyvan. Konttorien lukumaara on vahentynyt 30 % ja henkildston
18 % vuosina 2008-2019.
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tdma voimistaa konsolidaatiotarvetta, mika saattaa lisata pitkalla aikavalilla yksittaisten pankkien hin-
noitteluvoimaa ja siten parantaa koko sektorin kannattavuutta.
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Teema 3: Digitaalinen euro

Digitaalinen keskuspankkiraha on noussut tutkijoiden ja keskuspankkiirien puheisiin viime vuosien ai-
kana. Suomen Pankki osallistuu eurojarjestelman digitaalista keskuspankkirahaa koskevaan tyéhon,
joka alkoi vuoden 2020 alussa.

Sahkoisestd maksamisesta ja digitaalisesta rahasta alettiin puhua jo yli 30 vuotta sitten, kun internet
yleistyi. Niihin liittyvia palveluja on tullut markkinoille runsaasti, ja toimiala on kasvanut voimakkaasti.
Kyse on kuitenkin ollut Iahinna kaupallisten palveluntarjoajien tuottamista palveluista.

Keskuspankki ei ole tdhan mennessa missaan pain maailmaa tarjonnut yleista digitaalista maksuvali-
nettd, lukuun ottamatta joitakin lyhytaikaisia kokeiluja. Yhdeksi tallaiseksi kokeiluksi voidaan laskea
Suomen Pankin 1990-luvulla kehittdméa Avant-korttiraha. Avant-korttia pystyi kayttdmaan puhelinkios-
keissa, mutta parhaimmillaan se toimi myos julkisissa liikennevélineissa, kioskeissa, kaupoissa ja jopa
verkkokaupoissa. Suomen Pankki myi Avant-liketoiminnan liikepankeille, jonka jélkeen se sulautui
osaksi pankkien normaalia tarjontaa.

Teknologia on kehittynyt huimasti, mutta Avantin ja digitaalisen euron perusidea on kaytanndssa sama.
Avant suunniteltiin maailmaan, jossa kateisen kayttd vahenee ja jossa kauppaa kdydaan yha enemman
digitaalisissa ymparistdissa. Kun kateisrahan kayttd on vahentynyt, on alettu uudestaan pohtimaan,
pitaisikd myos keskuspankin alkaa tarjota omaa digitaalista maksuvalinetta, englanniksi Central Bank
Digital Currencya eli CBDC:ta. Vaikka CBDC:n suora kaannds viittaa digitaaliseen valuuttaan, digitaa-
lisessa eurossa ei olisi kyse uudesta valuutasta, vaan euron digitaalisesta ilmenemismuodosta.

Digitaalinen euro olisi keskuspankkirahan kolmas muoto

Keskuspankkirahalla tarkoitetaan rahaa, joka on keskuspankin liikkeeseen laskemaa ja joka kirjataan
keskuspankin taseeseen vastattavaksi. Esimerkiksi seteli on keskuspankkirahaa, mutta asiakkaan tal-
letus liikepankissa ei ole.

Kateisrahalle on edelleenkin laajaa kysyntaa. Tilastoista paatelleen setelit ovat talla hetkella jopa en-
tistd halutumpia, mutta paivittdisessa maksamisessa niiden rinnalle on tullut uusia, vahemman konk-
reettisia maksamisen muotoja. Korttimaksut ovat talla hetkelld suosituin tapa maksaa paivittaisostok-
set.

Pankkien talletukset keskuspankissa ovat jo pitkdan olleet erdanlaista digitaalista keskuspankkirahaa,
silld ndma talletukset ovat olemassa vain tietojarjestelmiin tehtyind kirjanpitomerkintdina. Digitaalista
keskuspankkirahaa on siis jo olemassa, mutta se on ollut tarjolla vain liikepankeille ja muille yhteiséille,
joilla on keskuspankissa tili. Nyt kaytéava keskustelu liittyy siihen, ettd digitaalista keskuspankkirahaa
olisi tarjolla myds yksityishenkilGille ja mahdollisesti yrityksille.

Euroalueen digitaalisesta keskuspankkirahasta kaytetdan nimea digitaalinen euro. Suomeksi voidaan
puhua myds digitaalisesta eurokateisesta, silld digitaalisen euron on tarkoitus tdydentda nimenomaan
euroseteleitd ja -kolikoita.

Digitaalisella eurolla ei ole mitdan tekemista virtuaalivaluuttojen kanssa — ei teknisesti tai muutenkaan.
Mita uutta digitaalisessa eurossa olisi?

Suomi on ollut euroalueen karkimaita maksamisen murroksessa: taalla inmiset maksavat enaa harvoin
kateisella. Sama kehitys eli kateisen kayton vdheneminen maksamisessa siirtaa vahittdismaksamista
koko Euroopassa yha enemman kaupallisten toimijoiden hoidettavaksi. Se ei valttamatta ole ongelma
— ainakaan normaaliaikoina.

Eurojarjestelman taytyy kuitenkin varmistaa, ettd maksujarjestelmat toimivat myds poikkeuksellisissa
olosuhteissa. Jos keskuspankki tarjoaa oman vahittdismaksamisen jarjestelman nykyisten jarjestel-
mien rinnalle, se kasvattaa talousjarjestelman hairionsietokykya. Jos yksi maksujarjestelma pettaa, va-
ralla olisi toinen, jonka turvin talouden toiminta voisi jatkua.
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Taman skenaarion paino on noussut etenkin nyt pandemian aikana. Maksujarjestelmisséa patevat suur-
tuotannon edut ja verkostotalouden periaatteet — ne ovat luonnollisia monopoleja, joilla on taipumus
keskittya. Talldin vaarana on koko talousjarjestelman riippuvuus yhdesta kriittisesta jarjestelmasta. Tal-
laisia riskeja kutsutaan systeemisiksi riskeiksi. Digitaalinen euro voisi olla tapa vahentaa talouden sys-
teemisia riskeja.

Uutta digitaalisessa eurossa olisi my0s se, ettd keskuspankkirahalla voitaisiin maksaa sahkoisesti muu-
takin kuin pankkien valisia maksuja. Digitaalista maksutapaa tarjoaisi nimenomaan keskuspankki itse.
Nain sahkoisessd maksamisessa ei oltaisi pelkastaan kaupallisten toimijoiden varassa. Tahan asti eu-
rojarjestelma on tarjonnut keskuspankkirahaa kahdessa eri muodossa: kateisena kaikille ja talletus-
mahdollisuutena pankeille. Digitaalinen euro olisi néin ollen euron kolmas muoto, joka yhdistaisi nyky-
muotojen ominaisuuksia. Se muistuttaisi keskuspankkitalletuksia siind mielessa, etta se olisi aineeton.
Toisaalta se muistuttaisi kateista, koska se olisi kaikkien saatavilla.

Eurojarjestelma ei mydskaan halua sulkea pois sitd mahdollisuutta, etta digitaalinen euro valjastettaisiin
rahapolitikan valineeksi — onhan hintavakauden saéilyttdminen eurojarjestelman ensisijainen tehtava.
Kun negatiivisia korkoja on sovellettu keskuspankkirahan tukkuhinnoitteluun jo pidemman aikaa, voisi
olla perusteltua huomioida tallainen mahdollisuus myds vahittdismaksamisen puolella, jos kateisen di-
gitalisoituminen toteutuu laajasti. Digitaalinen euro saattaisi siten tarjota uudenlaisen kanavan korkojen
ohjaukseen.

Digitaaliseen euroon liittyy vield paljon avoimia kysymyksia

Digitaalinen euro on toistaiseksi olemassa vain ajatuksena. Tulevina vuosina eurojarjestelma, ja Suo-
men Pankki sen osana, selvittdd hankkeen kannalta keskeisia avoimia kysymyksia. Osana tata tyota
kaynnistetdan myds digitaaliseen euroon liittyvid kokeiluja. Aihetta tutkitaan perinpohjaisesti ennen kuin
paatoksia digitaalisen euron tarjoamisesta harkitaan.

Kyseessa on huomattavan laaja kokonaisuus. Merkittdvimmat kysymykset liittyvat rahoitusvakauteen,
digitaalisen euron vaikutuksiin pankkien ja keskuspankin taseisiin seka rahapolitiikan valittymiseen.
Keskeinen epavarmuus liittyy siihen, ettd on vaikea arvioida, kuinka suureksi digitaalisen euron kysynta
saattaisi kasvaa. Jos rahaa siirtyy suurissa maarin liikepankeissa pidetyista talletuksista digitaaliseen
euroon, pankkien rahoitustilanne muuttuu huomattavasti. Tama puolestaan voisi heikentaa niiden va-
kavaraisuutta. Rahan siirtymiseen liikepankeista keskuspankkiin vaikuttaisivat néiden kohteiden riskit
ja tuotot. On myds epaselvaa, miten digitaalinen euro ja talletussuoja ovat yhteen sovitettavissa. Pankit
voisivat myos yrittdd houkutella talletuksia nostamalla talletuskorkoja, mika toisi asiaan suoran rahapo-
liittisen ulottuvuuden.

Asia on jossain mielessa paradoksaalinen. On selkeita riskeja, jotka liittyvat siihen, etta digitaalisesta
eurosta tulisi hyvin suosittu. Toisaalta, jos sen kysynta jaisi kovin pieneksi, voi herata kysymys, kannat-
taako digitaalista euroa ylipaataan toteuttaa.

Avoimia kysymyksid on myos juridisella puolella. On toistaiseksi epaselvaa, miten digitaalinen euro
asettuisi nykyiseen lainsdadantdon tai minkalaisia lainsdadantdmuutoksia se mahdollisesti vaatisi.

Lisaksi yksityisyydensuojaan liittyvat kysymykset on harkittava tarkkaan. Olisi tarkoituksenmukaista,
ettei digitaalinen euro helpottaisi rahapesua. Samalla kansalaisten yksityisyydensuojaa on perusteltua
vaalia. Yksityisyydensuoja ja maksuvalineen turvallisuus ovat kuitenkin asioita, joita suurin osa tavalli-
sista kayttdjista ei ajattele paivittdin. Kayton helppous ja kustannukset ratkaisevat monesti sen, minka
valineen tavallinen kayttaja valitsee. Nain saattaa olla my6s digitaalisen euron suhteen.

Eurojarjestelma haluaa olla muutoksen edelldakavija
Edelld mainitut esimerkit osoittavat, ettéd digitaalinen euro on ensisijaisesti muuta kuin teknologinen

kysymys. Nain on siitédkin huolimatta, etta digitaalisesti eurosta keskustellaan juuri teknologisen kehi-
tyksen ja digitalisaation vuoksi.
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Digitaalinen euro kehitettaisiin uusimpien teknisten menetelmien ja parhaiden kaytantdjen pohjalta. Ne
voivat hyvinkin olla samoja, jotka ovat jo laajasti kaytdssa kaupallisissa maksusovelluksissa.

Talla hetkella digitaalinen euro ei viela ole ajankohtainen. Eurojarjestelma on kuitenkin esittanyt joitakin
tulevaisuuden skenaarioita, joissa digitaaliselle eurolle voisi olla perusteita:

o Kateisen kaytto koko euroalueella vahenee merkittavasti.

e  Euroalueen ulkopuolelta tuleva ei-euromaarainen maksupalvelu yleistyy euroalueella merkitta-
vasti.

o Eurojarjestelma katsoo, ettd digitaalinen euro tarvitaan rahapolitikan tehokkaaseen toimeenpa-
noon.

o Varajarjestelmana esimerkiksi kyberuhkien varalta

Sahkoinen maksaminen on oleellinen osa nykypaivaa, ja sen osuus tulee edelleen kasvamaan. Jos ja
kun maksamisen halutaan jatkossakin tapahtuvan keskuspankkirahalla, eurojarjestelman tulee olla
muutoksessa mukana, ellei jopa sen tekija. Vuonna 2020 tehdylld valmistelutydlla on luotu pohjaa sille,
etta digitaalisen euron mahdollisen kayttdédnoton vaatimaa siirtymaaikaa saadaan lyhennettyd merkit-
tavasti. Nain pyritdan varmistamaan, etta eurojarjestelma on muutokseen valmis sitten, kun sen aika
on kasilla.
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Teema 4: Vastuullinen sijoittaminen

Keskuspankin ydintoiminnot ja keskuspankkivelvoitteiden tayttaminen muodostavat perustan 11 mrd.
euron rahoitusvarallisuuden hallinnalle. Suomen Pankin sijoitustoiminnan tavoitteet ovat turvallisuus,
likvidiys ja tuotto. Vastuullisuuden merkitys on kasvanut ajan my6ta ja sijoitustoiminnan laajennuttua
perinteisistd korkosijoituksista uusiin omaisuusluokkiin. Vastuullisella sijoittamisella tarkoitetaan ylei-
sesti ymparistdon, sosiaaliseen vastuuseen ja hyvaan hallintotapaan liittyvien asioiden huomioimista
sijoitustoiminnassa. Kukin sijoittaja maarittelee mita tekijoita ja miten vastuullisuusteemoja sisallytetdan
osaksi sijoitusprosesseja. On siis olemassa runsaasti erilaisia tapoja tehda vastuullista sijoittamista.

Suomen Pankissa vastuullista sijoittamista toteutetaan kansainvalisesti tunnettujen vastuullisuuskehi-
koiden ja pankin sijoitusstrategiaan soveltuvia lahestymistapoja noudattaen. Allekirjoitettuaan vuonna
2019 ensimmaisten keskuspankkien joukossa YK:n tukemat vastuullisen sijoittamisen periaatteet (PRI)
Suomen Pankki sitoutui raportoimaan vastuullisen sijoittamisen kaytannon tyosta ja edistamaan seka
kehittdmaan vastuullisen sijoittamisen toteutumista. Vastuullisuusnakdkohtien huomioinnin uskotaan
vahentavan salkun luottoriskia pitkalla aikavalilla esimerkiksi ilmastonmuutokseen liittyvien riskien pie-
nentdmisen kautta. Vastuullinen sijoittaminen ei heikennd pankin tekemien sijoitusten tuotto-riskisuh-
detta.

Suomen Pankin vastuullisen sijoittamisen periaatteet

Suomen Pankin johtokunta hyvaksyi uudet vastuullisen sijoittamisen periaatteet joulukuussa 2020. Pe-
riaatteet koskevat omaa sijoitusvarallisuutta, jonka periaatteista pankki paattéda itse. Ne eivat siten
koske esimerkiksi EKP:n osto-ohjelmia, jotka ovat osa rahapolitiikkaa.

Periaatteissa tuodaan esille Suomen Pankille tarkeimmat vastuullisen sijoittamisen lahestymistavat
(ESG-integrointi, normipohjainen tarkastelu ja teemasijoittaminen) sijoituspaatosten teossa.

ESG-integrointi tarkoittaa sitd, ettd Suomen Pankin salkunhoitajat ottavat ESG-tekijoéitd huomioon olen-
naisena osana normaalia salkunhoitoa ja sijoituspaatdksentekoa. ESG (environment, social, gover-
nance) tarkoittaa ympéaristdon, sosiaaliseen vastuuseen ja hyvaan hallintotapaan liittyvia tekijoita. Naita
ovat esimerkiksi ihmisoikeudet, luonnon monimuotoisuus ja palkitsemistavat. Sijoituspaatoksissa tulee
huomioida olennaisimmat ESG-tekijat, silla niilld on my6s taloudellista merkitystd. ESG-integroinnissa
salkunhoitajat seuraavat naita olennaisia tekijéitd rinnakkain taloudellisen tiedon kanssa. Vastuulli-
suutta ei ESG-integroinnissa ole ulkoistettu pelkastaan palveluntarjoajille ja/tai datatuottajille. ESG-in-
tegrointi vastuullisen sijoittamisen I&8hestymistapana antaa laajemman kuvan salkunhoitajalle kuin pel-
kan taloudellisen datan seuraaminen. ESG-asioiden huomioimisella on siis sijoitustoimintaa edistéavaa
vaikutusta.

Normipohjaisessa tarkastelussa sijoituskohteita arvioidaan kansainvalisten normien perusteella. N&ita
kansainvalisia normeja ovat mm. YK:n Global Compact, ILO:n tydelaman peruskonventiot ja OECD:n
ohjeet monikansallisille yrityksille. Normit siséltavat vaatimuksia esimerkiksi ihmisoikeuksien ja ympa-
ristdn huomioimisesta seka korruption ja rahanpesun estadmisestd. Suomen Pankin vahimmaiskritee-
rina suorille sijoituksille on naiden edelld mainittujen normien noudattaminen. Pankki ei myoskaan tee
suoria sijoituksia yhti6ihin, jotka valmistavat kansainvalisissé sopimuksissa kiellettyja aseita. Paatokset
liikkeeseenlaskijan poissulkemiseksi tekee pankin sisdinen vastuullisen sijoittamisen tyéryhma. Tyo-
ryhma raportoi johtokunnalle sdanndllisesti sijoitussalkun vastuullisuudesta ja poissuljetuista liikkee-
seenlaskijoista. Kansainvalisiin normeihin perustuvassa tarkastelussa poissuljettujen liikkeeseenlaski-
joiden maara on rajallinen eikd vaikuta merkittavasti sijoitussalkun hajautukseen. Normipohjaista tar-
kastelua kaytetdan poissulkemisten lisdksi myds sijoituskohteiden, varainhoitajien ja oman sijoitusva-
rallisuuden vastapuolien toimintaan liittyvien riskien tunnistamiseen. Normipohjainen tarkastelu on siten
yksi olennainen osa vastuullisen sijoittamisen kokonaisuutta Suomen Pankissa.
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Kuva 1. Suomen Pankin vastuullisen sijoittamisen lahestymistavat

Lahestymistavat vastuulliseen sijoittamiseen
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Teemasijoituksilla salkun allokaatiossa painotetaan etukateen valittua vastuullisuusteemaa. Sijoittajan
nakokulmasta ilmastonmuutos ja talouksien siirtyminen kohti hiilineutraaliutta lisaavat riskia tietyilla toi-
mialoilla. Sijoitusten kohdentaminen vahaisten paastojen kohteisiin laskee salkun riskitasoa. Suomen
Pankin vastuullisuusteemaksi onkin valittu kestava kehitys: sijoituksia vihreisiin, yhteiskunnallisiin ja
kestavan kehityksen joukkovelkakirjalainoihin lisdtddn markkinaolosuhteet huomioiden. Jotta sijoitus
voidaan laskea osaksi kestavan kehityksen teemasijoituksia, on silla oltava ulkopuolisen tahon antama
varmennus. Kestavan kehityksen joukkovelkakirjalainoihin kuuluvat esimerkiksi vihreat joukkolainat eli
ns. green bondit'”.

Vastuullisuus varainhoitajien valinnassa ja seurannassa
Vastuullisuusarviointi on my&s olennainen osa ulkoisten varainhoitajien valintaa ja seurantaa. Suomen

Pankki valitsee ainoastaan sellaisia toimijoita, jotka ovat vahvasti sitoutuneet vastuullisuuteen. Suomen
Pankki myds odottaa rahastoyhtididen olevan aktiivisia omistajia ja vaikuttavan sijoittamiinsa yrityksiin

7 Green bondit ovat joukkovelkakirjalainoja, joista saatava rahoitus on kaytettava esimerkiksi energiatehok-
kuuden parantamiseen, ymparistomyonteisten teknologioiden kehittdmiseen tai muuhun vihredan kohtee-
seen. Markkinoilla on olemassa useampi standardi, joiden avulla sijoittaja voi varmistua rahoituksen mene-
misesta kestavan kehityksen periaatteiden mukaisiin hankkeisiin.
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niin, ettd vastuullisuusnakékohdat otetaan niissa huomioon. Varainhoitajille tehtadvassa vastuullisuus-
kyselyssa selvitetddn mm. varainhoitajan vastuullisen sijoittamisen periaatteita, lahestymistapojen na-
kymista salkunhoitajan tydssa sekd muita kaytdnnon toimia vastuullisuuden huomioimisessa, kuten
omistajaoikeuksien kayttda ja vastuullisuusarviointeja. Potentiaalisille uusille varainhoitajille lahetetaan
laajempi vastuullisuuskysely. Olemassa olevien varainhoitajien vuosiseurannassa kaytetaan kevyem-
paa versiota. Lisaksi normipohjaisesta tarkastelusta saatavaa tietoa on laajennettu vuoden 2020 aikana
koskemaan my®&s ulkoisia varainhoitotaloja ja pankin oman sijoitustoiminnan arvopaperikaupan vasta-
puolia. Kyselyiden ja normipohjaisen tarkastelun tuloksia esitellddn vastuullisen sijoittamisen tyéryh-
malle osana vastuullisuusseurantaa.

limastolaskennat ja -tavoitteet osaksi vastuullisuustyo6ta

Ulkoiset vaatimukset vastuullisuuden huomioimiseksi sijoitustoiminnassa ja raportoinnissa kasvavat
jatkuvasti. Yhtena merkittdvana teemana on ilmastonmuutos siihen liittyvine riskeineen ja mahdolli-
suuksineen. Suomen Pankki on tehnyt ensimmaisia hiili-intensiteettilaskentoja ja skenaarioanalyyseja
osake- ja korkosalkusta. Laskennan ja skenaarioiden avulla pankki on voinut tunnistaa aiempaa pa-
remmin ilmastoon liittyvia riskeja ja mahdollisuuksia. Analyysi on auttanut pankkia tiedostamaan suu-
rimmat paastolahteet suorissa sijoituksissaan seka vertailemaan suoria sijoituksia ulkoisten varainhoi-
tajien salkkuihin juuri ilmastonakdkulmasta. Vuoden 2020 aikana tehdyn tyén avulla on voitu aloittaa
pankin uusien sijoitustoimintaa koskevien ilmastotavoitteiden kehitystyd. Tavoitteena on saada uudet
ilmastotavoitteet osaksi vastuullisen sijoittamisen periaatteita vuoden 2021 aikana.

Kotimainen ja kansainvilinen yhteisty6

Suomen Pankki on toiminut vuoden 2020 aikana aktiivisesti eri foorumeilla vastuullisuuden edista-
miseksi seka kotimaassa ettd ulkomailla. Pankin asiantuntijat ovat tuoneet esille iimastonmuutokseen
liittyvien riskien ja mahdollisuuksien huomiointia ja raportointia rahapolitiikan ulkopuolisissa salkuissa
EKP:n tydryhmissa. Taman liséksi asiantuntijat ovat pitdneet puheenvuoroja verkkoseminaareissa. Pu-
heenvuoroissa on tuotu esille Suomen Pankin vastuullisuusty6ta ja kannustettu muita keskuspankkeja
ja sijoittajia huomioimaan vastuullisuus, rakentamaan vastuullisen sijoittamisen strategiaa ja kaytta-
maan olemassa olevia kansainvalisia aloitteita, suosituksia ja jasenyyksia apuna vastuullisuusty6n ke-
hittimisessa. Suomen Pankin kokemuksista PRI-allekirjoittamisesta kirjoitettiin NGFS:n '8 vuosiraport-
tiin. Liséksi Suomen Pankki liittyi jaseneksi kotimaiseen Finsifiin'® syksyllad 2020. Sekd NGFS:n etta
Finsifin tavoitteena on edistaa vastuullista sijoittamista ja vastuullisuusteemojen huomioon ottamista.

* Kk K

8 NGFS (Network of Central Banks and Supervisors for Greening the Financial System) on kansainvélinen
keskuspankkien ja valvojien yhteistydverkosto ilmastoasioissa.
19 Finsif (Finland’s Sustainable Investment Forum) on kotimainen vastuullisen sijoittamisen yhdistys.
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Liite 1. Suomen Pankin tilinpaatos vuodelta 2020

Pankkivaltuusto paatti 26.3.2021, ettd Suomen Pankin kertomusvuoden voitto, 142 022 505,45 euroa,
kaytetdan seuraavasti:

Voitosta 42 022 505,45 euroa kdytetddn Suomen Pankista annetun lain (214/1998) 21 §:n 2 momentin
perusteella vararahaston kartuttamiseen ja muu osa eli 100 000 000,00 euroa siirretaan kaytettavaksi

valtion tarpeisiin.
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Tilinpaatos

31.12.2020

Suomen Pankin tilintarkastettu tulos tilikaudelta 2020 on 142 milj. euroa. Suomen Pankista
annetun lain mukaan voitosta kadytetdan puolet vararahaston kartuttamiseen ja muu osa
siirretaan kaytettaviksi valtion tarpeisiin. Lain mukaan voitonjaosta voidaan piaittia toisin,

jos se on pankin taloudellisen aseman tai vararahaston suuruuden vuoksi perusteltua.

Pankkivaltuusto on vahvistanut Suomen Pankin tilinpdatoksen ja paattinyt Suomen Pankin
johtokunnan esityksesta, ettd pankki tulouttaa valtiolle 100 milj. euroa.

Suomen Pankin tuotot koostuvat pddasiassa seteliston ja eurojirjestelmin rahapolitiikan erien
korkotuotoista, valuuttavarannon ja muun oman rahoitusvarallisuuden sijoitustuotoista seka
voitto-osuudesta, jonka Euroopan keskuspankki tulouttaa euroalueen keskuspankeille.
Vuoden 2020 korkokate on 731 milj. euroa (2019: 755 milj. euroa). Korkokatteen
pieneneminen johtui padasiassa kohdennettuihin rahapolitiikan operaatioihin (TLTRO III)
liittyvista kuluista keskuspankille. Kohdennettuja rahapolitiikan operaatioita on tehty
keveiden rahoitusolojen yllapitimiseksi koronapandemian aikana. Operaatioiden korko on
alempi kuin EKP:n talletuskorko. Kohdennetuissa operaatioissa pankeille maksettujen
korkojen vuoksi Suomen Pankin osuus eurojérjestelman rahoitustulosta pieneni 79 milj.

euroon (2019: 206 milj. euroa), mika heikensi tilikauden tulosta.

Suomen Pankki kattaa tuotoillaan toimintansa kulut ja varaukset. Toimintakulut vuonna 2020

ilman setelihankintoja ja elikerahastomaksua ovat 99 milj. euroa (2019: 99 milj. euroa).

TILINPAATOS
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Tase

31.12.2020
Milj. euroa 3112.2020 3112.2019
VASTAAVAA
1 Kulta ja kultasaamiset 2434 2135
2 Valuuttamaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 8 461 7 932
Saamiset Kansainvaliselta valuuttarahastolta (IMF) 1973 1961
Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja muut valuuttamaaraiset
- 6 488 5971
3 Valuuttamaaraiset saamiset euroalueelta 295 325
4 Euromaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta - 227
5 Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat euromaaraiset luotot euroalueen 21779 4648
luottolaitoksille
6 Muut euromaaraiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta 0 1
7 Euromaaraiset arvopaperit euroalueelta 65 657 47 789
Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat arvopaperit 65 477 45 946
Muut arvopaperit 180 1843

TILINPAATOS



Milj. euroa 3112.2020 3112.2019
VASTAAVAA
8 Eurojarjestelman sisdiset saamiset 56 871 62 604
Osuudet EKP:ssa 165 159
Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset 741 736
Euroseteleiden kohdistamiseen eurojarjestelman sisalla liittyvat
nettosaamiset 6872 4908
Muut saamiset eurojarjestelman sisalla (netto) 49 093 56 800
9 Muut saamiset 625 591
Euroalueen metallirahat 45 58
Aineellinen ja aineeton kayttdomaisuus 101 m
Muu vaihto-omaisuus 5 36
Muut 445 a1
Yhteensa 156 121 126 250
Pyéristysten vuoksi yhteenlaskut eivdt vdlttdmdttd tdsmdd.
Milj. euroa 3112.2020 3112.2019
VASTATTAVAA
1 Liikkeessa olevat setelit 24 243 21712
Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat euromaaraiset velat euroalueen
luottolaitoksille 10 864 90403
Sekkitilit (ml. vahimmaisvarantotalletukset) 89190 65 127
Yon yli -talletukset (talletusmahdollisuus) 21674 25276
3 Muut euromaaraiset velat euroalueen luottolaitoksille - 1
4 Euromaaraiset velat muille euroalueella oleville 5608 158
5 Euromaaraiset velat euroalueen ulkopuolelle 2743 1376
6 Valuuttamaardiset velat euroalueelle - -

TILINPAATOS



Milj. euroa 3112.2020 3112.2019

VASTATTAVAA
7 Valuuttamaaraiset velat euroalueen ulkopuolelle - -
8 IMF:n myontamien erityisten nosto-oikeuksien vastaera 1402 1468
9 Eurojarjestelman sisaiset velat - -
10 Muut velat 133 47
" Arvonmuutostilit 2 876 3268
12 Varaukset 5237 4757
13 Oma paaoma ja rahastot 2873 274
Kantarahasto 841 841
Vararahasto 2032 1900
14 Tilikauden voitto 142 320
Yhteensa 156 121 126 250

TILINPAATOS
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Tuloslaskelma
31.12.2020

Milj. euroa 11.-3112.2020 11.-3112.2019
1 Korkotuotot 857 797
2 Korkokulut -126 -41
3 KORKOKATE 731 755
4 Valuuttakurssierot 36 3
5 Arvopapereiden hintaerot 3N 26
6 Valuuttojen ja arvopapereiden arvostustappiot -16 -3
7 Valuuttakurssi- ja hintaerovarauksen muutos -331 -24
RAHOITUSKATE 731 757
8 Tuotot ja kulut palkkioista ja maksuista -4 -4
9 Rahoitustulon netto-osuus -397 -292
10 Osuus EKP:n voitosta 17 7
il Tuotot muista kantaosakkeista ja voitto-osuuksista 23 29
KESKUSPANKKIERIEN KATE 37 497
12 Muut tuotot 46 42
Toimintakulut -8 -114

TILINPAATOS



Milj. euroa

11.-3112.2020

11.-3112.2019

13 Henkilostokulut -57 -54
14 Elakerahastomaksu -10 -10
15 Hallinnolliset kulut -33 -35
16 Poistot kayttoomaisuudesta -9 -9
17 Setelien hankintakulut -9 -6
18 Muut kulut -0 -0

TOIMINNALLINEN TULOS 299 425

Elakerahaston tulos - -
19 Elakerahaston tuotot 31 30
20 Elakerahaston kulut -31 -30
21 Varausten muutos -157 -105
22 TILIKAUDEN TULOS 142 320

TILINPAATOS
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Johtokunnan esitys voitonjaosta

22.2.2021

Johtokunta esittda pankkivaltuustolle, ettd Suomen Pankin voitto, 142 022 505,45 euroa,
kdytetddn seuraavasti: Voitosta 42 022 505,45 euroa kaytetdaan LSP 21 §:n 2 momentin
perusteella vararahaston kartuttamiseen ja muu osa eli 100 000 000,00 euroa siirretdan
kaytettaviksi valtion tarpeisiin.

Helsingissd 22. helmikuuta 2021

SUOMEN PANKIN JOHTOKUNTA
Olli Rehn, johtokunnan puheenjohtaja
Marja Nykinen, johtokunnan varapuheenjohtaja

Tuomas Valimaki, johtokunnan jasen

TILINPAATOS
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Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

31.12.2020

1. Yleiset laatimisperiaatteet

Suomen Pankki noudattaa EKP:n neuvoston hyviksymia talousperusteisia
kirjanpitoperiaatteita ja tekniikoita, ja tilinpaatokset laaditaan ndiden yhdenmukaistettujen
periaatteiden mukaisesti. Pankkivaltuusto vahvistaa Suomen Pankista annetun lain 11.
pykaldn mukaisesti pankin tilinpddtoksen perusteet johtokunnan esityksen perusteella.

Suomen Pankin tuloslaskelma sisiltia myos Suomen Pankin elikerahaston ja Finanssi-
valvonnan tuotot ja kulut. EKPJ:n suuntaviivat yhdenmukaistetusta kirjanpidosta eivit saitele
elakerahaston kirjanpitoa.

2. Valuutta- ja kultamaaraisten erien arvostaminen

Valuutta- ja kultaméaraiset erdt on tilinpaatoksessd muunnettu euroiksi kdyttien
tilinpaatospaivan kursseja. Erit on arvostettu valuuttakohtaisesti. Valuuttakursseista johtuva
arvostusero kasitelldan erillaan arvopapereiden hintojen muutoksesta johtuvasta erosta.
Realisoitumattomat voitot kirjataan taseen arvonmuutostileille. Realisoitumattomat tappiot
kirjataan tuloslaskelmaan, jos ne ovat suuremmat kuin aikaisemmin taseen
arvonmuutostileille kirjatut vastaavat realisoitumattomat arvostusvoitot. Tuloslaskelmaan
kirjattuja realisoitumattomia tappioita ei peruuteta seuraavina tilikausina. Kullan
hinnanmuutos- ja kurssimuutoserot kasitelldan yhtend erdna. Tilikauden aikana
realisoituneiden valuuttakurssivoittojen ja -tappioiden laskemisessa on kaytetty paivittdisen
nettokeskihinnan menetelmaa. Tilinpaatoksessd kaytetyt kurssit kdyvat ilmi oheisesta
taulukosta.

TILINPAATOS



Valuutta 3112.2020 3112.2019

Yhdysvaltain dollari 1,2271 11234
Japanin jeni 126,4900 121,9400
Ruotsin kruunu 10,0343 10,4468
Sveitsin frangi 1,0802 1,0854
Englannin punta 0,8990 0,8508
Kanadan dollari 1,5633 1,4598
Erityiset nosto-oikeudet (SDR) 0,8485 0,8104
Kulta 1543,8840 13541040

3. Arvopapereiden arvostus- ja jaksotusperiaatteet

Tuotot ja kulut kirjataan suoriteperusteisesti. Realisoituneet tuotot ja kulut kirjataan
tuloslaskelmaan. Joukkovelkakirjalainojen hankintahinnan ja nimellisarvon erotus jaksotetaan
niiden juoksuajalle. Joukkovelkakirjalainojen hintaeroista johtuvien voittojen ja tappioiden
laskemisessa on kaytetty arvopapereiden keskihinnan menetelmaa.

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

Arvopapereiden takaisinmyyntisitoumukset eli kddnteiset reposopimukset kirjataan taseeseen
vakuudellisina talletuksina vastaavaa-puolelle. Arvopapereiden takaisinostositoumukset eli
reposopimukset kirjataan taseeseen vakuudellisina luottoina vastattavaa-puolelle. Repo-

sopimuksilla myydyt arvopaperit jadvit Suomen Pankin taseeseen.

Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat arvopaperit

Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavit joukkovelkakirjalainat arvostetaan

jaksotettuun hankintamenoon vahennettyna mahdollisella arvonalentumisella.




Muut kuin rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat
arvopaperit

Jalkimarkkinakelpoiset arvopaperit ja vastaavat saamiset arvostetaan arvopaperikohtaisesti
joko tilinpaatospdivan markkinoiden keskihinnan tai tilinpaatospdivan tuottokdyran
perusteella. Vuoden 2020 arvostuksessa on kaytetty markkinoiden keskihintaa 31.12.2020.

Jalkimarkkinakelpoiset sijoitusrahastot arvostetaan markkinahintaan nettoperusteisesti
(rahastokohtaisesti) eika niiden sisdltimien omaisuuserien perusteella, mutta edellytetddn, ettd
ne tayttavat tietyt ennalta maaritetyt kriteerit, jotka liittyvat lahinnd Suomen Pankin
vaikutusvaltaan rahaston pdivittdisessd toiminnassa, rahaston oikeudelliseen asemaan ja
sijoituksen kehityksen arviointiin. Eri jalkimarkkinakelpoisten sijoitusrahastojen

arvostustuloksia ei nettouteta keskenain.

Kiinteistorahastot arvostetaan viimeisimman saatavilla olevan hinnan mukaan ja hinnan
oikeellisuutta tarkastellaan vield tilinpaatoksen jalkeen tammikuussa, jolloin rahastot

toimittavat tilinpdatospdivan hinnat.

4. EKPJ:n sisaisia saamisia ja velkoja koskevat

kirjanpitoperiaatteet

Eurojirjestelmin sisdisid saamisia ja velkoja aiheutuu paiasiassa EU-maasta toiseen
suoritettavista euromairaisistd maksuista, joiden katteensiirto suoritetaan
keskuspankkirahassa. Maksujen alullepanijat ovat pddasiassa yksityisen sektorin toimijoita.

Katteensiirto suoritetaan TARGET2-jirjestelmissd. . Maksuista syntyy kahdenvilisii
saamisia ja velkoja EU:n keskuspankkien toisilleen pitimilli TARGET2-tileilli. Nama
kahdenviliset saamiset ja velat nettoutetaan pdivittdin niin, ettd EKP asettuu tapahtumassa
kummankin osapuolen vastapuoleksi. Taman jilkeen kullekin kansalliselle keskuspankille jad
vain nettopositio EKP:hen ndhden.

TARGET2-jirjestelmain liittyvat EKP:hen kohdistuvat Suomen Pankin saamiset ja velat seka
muut eurojirjestelmin sisdiset euromaardiset saamiset ja velat (kuten ennakkovoitonjako
kansallisille keskuspankeille ja rahoitustulon netto-osuus) esitetddn Suomen Pankin taseessa
yhtend nettomdairdisend saamisena tai velkana erdssd ”Muut saamiset eurojdrjestelman sisilla
(netto)” tai ”Muut velat eurojirjestelmin sisalld (netto)”. EKPJ:n sisdiset euroalueen
ulkopuolisten EU-maiden kansallisten keskuspankkien saamiset ja velat, jotka eivit liity
TARGET2-jirjestelmidin, esitetiddn erdssd “Euromadiriiset saamiset euroalueen ulkopuolelta™

tai "Euromadardiset velat euroalueen ulkopuolelle”.




Eurojirjestelman sisdiset saamiset, jotka liittyvat Suomen Pankin osuuteen EKP:n padomasta,
esitetdan erdssd ”Osuudet EKP:ssa”. Tdhan tase-erddn sisiltyvit i) kansallisten
keskuspankkien maksamat osuudet EKP:n merkitystd padomasta, ii) nettomaarit, jotka
kansalliset keskuspankit ovat maksaneet, koska niiden osuudet EKP:n oman pidoman

arvostaZl ovat suurentuneet kaikkien EKP:n pidoman jakoperusteen aiempien tarkistusten

vuoksi, ja iii) EKPJ:n perussaannon artiklan 48.2 mukaiset osuudet sellaisten jasenvaltioiden
keskuspankeilta, joita koskeva poikkeus on kumottu.

Eurojirjestelmain liittymisen yhteydessd Suomen Pankki siirsi valuuttavarantoja EKP:lle.
Siirrosta syntyneet eurojirjestelméin sisdiset saamiset ovat euromdadardisid, ja ne esitetddn erissa

”Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset.”

Nettosaaminen, joka syntyy euroseteleiden kohdistamisesta eurojirjestelmin sisilld, esitetddn
yhtend omaisuuserdni erdssd ”Euroseteleiden kohdistamiseen eurojirjestelmin sisilla liittyvit
nettosaamiset” (ks. tilinpadtoksen laatimisperiaatteiden kohta Liikkeessd olevat setelit”).

5. Kayttoomaisuutta koskevat arvostusperiaatteet

Kayttoomaisuus on arvostettu hankintahintaan poistoilla vihennettyna. Poistot lasketaan
tasapoistomenetelmalld. Tasapoistot tehdddn kayttbomaisuuden odotettuna taloudellisena
kdyttoaikana siten, ettd ne aloitetaan pddasiassa hankintaa seuraavan kalenterikuukauden

alusta.

Vuonna 1999 taseeseen markkinahintaisina aktivoitujen rakennusten ja maa-alueiden vastaerd
on arvonmuutostili. Ndiden rakennusten poistot on kirjattu arvonmuutostilia purkamalla

siten, ettei niilld ole tulosvaikutusta.

Taloudelliset kdyttoajat ovat seuraavat:

— tietokoneet, niihin liittyvét laitteet ja ohjelmistot sekd autot: 4 vuotta
—  koneet ja kalusto: 10 vuotta

— rakennukset: 25 vuotta.

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




6. Liikkeessa olevat setelit

EKP ja euroalueen kansalliset keskuspankit, jotka yhdessd muodostavat eurojarjestelman,

laskevat liikkeeseen euroseteleiti. 2! Liikkeessi olevien eurosetelien kokonaisarvo kohdistetaan
keskuspankeille kunkin kuukauden viimeisena pankkipdivina setelien jakoperusteen

mukaisesti. # EKP:lle on merkitty 8 prosentin osuus litkkeessi olevien eurosetelien
kokonaisarvosta, ja loput 92 % on merkitty kansallisille keskuspankeille setelien
jakoperusteen mukaisesti. Osuus ilmoitetaan taseen vastattavaa-puolella erdssa ”Liikkeessd
olevat setelit”. Kullekin kansalliselle keskuspankille setelien jakoperusteen mukaisesti
kohdistetun eurosetelien osuuden arvon ja kyseisen keskuspankin tosiasiallisesti liikkeeseen

laskemien eurosetelien arvon erotuksesta aiheutuu myos eurojirjestelman sisdisid saamisia tai

velkoja, joille maksetaan korkoa. Nimi korolliset* saamiset tai velat ilmoitetaan alaerissi
”Eurojarjestelmin sisdiset saamiset/velat: Eurosetelien kohdistamiseen eurojirjestelman sisalla
liittyvat nettosaamiset/-velat”. Suomen Pankin taseessa erd on vastaavaa-puolella. Naista
eristd kertyvit korkotuotot ja -kulut selvitetdin EKP:n tilien kautta, ja ne ovat osa
korkokatetta.

7. EKP:n ennakkovoitonjako

EKP:n neuvosto on paittanyt, ettd EKP:n euroseteleistd saama tulo, joka kertyy sen 8
prosentin osuudesta liikkeessad olevien eurosetelien kokonaisarvosta sekd EKP:n saama
nettotulo a) arvopaperimarkkinoita koskevan ohjelman (SMP), b) kolmannen katettujen
joukkolainojen osto-ohjelman (CBPP3), ¢) omaisuusvakuudellisten arvopapereiden osto-
ohjelman (ABSPP), d) julkisen sektorin velkapapereiden osto-ohjelman (PSPP) ja e)
pandemiaan liittyvian osto-ohjelman (PEPP) mukaisesti ostetuista arvopapereista jaetaan

tilikautta seuraavan vuoden tammikuussa ennakkovoitonjakona, ellei EKP:n neuvosto muuta

padti. ® Tulo jaetaan kokonaisuudessaan, mikili se ei ylitdi EKP:n nettovoittoa kyseiseltd
vuodelta tai EKP:n neuvosto ei paati, ettd tulo siirretdian kokonaan tai osittain taloudellisten

riskien varalta tehtiviian varaukseen.

EKP:n neuvosto voi my0Os paattdd, ettd euroseteleiden liikkeeseenlaskuun ja kasittelyyn
liittyvat kulut vihennetddn liikkeessa olevista euroseteleistd saaduista tuotoista, jotka jaetaan
tammikuussa ennakkovoitonjakona. Kansallisille keskuspankeille jaettu miiri ilmoitetaan

tuloslaskelman erdssd ”Tuotot muista kantaosakkeista ja voitto-osuuksista™.

8. Elakerahasto

Suomen Pankin elidkerahaston varat sisdltyvit Suomen Pankin taseeseen ja sille laaditaan

erillinen vuosikertomus.




Elikerahaston kiinteistot ovat taseessa siirtohetken mukaisessa arvossaan vuosipoistot
vahennettyind. Siltd osin kuin rakennusten tasearvo on katettu arvonkorotuksella, vastaavat
poistot kirjataan arvonkorotusta purkamalla siten, ettd poistoilla ei ole tulosvaikutusta.

9. Varausten kirjaamisen periaatteet

Tilinpaatoksessd voidaan tehdid varauksia, jos se pankin rahastojen reaaliarvon turvaamiseksi
taikka valuuttakurssien tai arvopaperien markkinahintojen muutoksista aiheutuvien tuloksen
vaihtelujen tasaamiseksi on tarpeen. Tilinpaidtoksessd voidaan tehdd my6s pankin elike-

vastuun kattamiseksi tarpeellisia varauksia.

10. Taseen ulkopuoliset vastuut

Taseen ulkopuolisista eristd aiheutuvat voitot ja tappiot kisitelldan samalla tavalla kuin
taseessa olevista eristd aiheutuneet voitot ja tappiot. Valuuttatermiinit otetaan huomioon
laskettaessa valuuttaposition nettokeskihintaa.

11. Muutokset tilinpaatoksen laatimisperiaatteissa

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet eivit ole muuttuneet tilikauden 2020 aikana.

1) Euroopan laajuinen automatisoitu reaaliaikainen bruttomaksujarjestelma (Trans-European
Automated Real-time Gross settlement Express Transfer).

2) Oman pdadoman arvolla tarkoitetaan EKP:n vararahastojen, arvonmuutostilien seka

vararahastoja vastaavien varausten kokonaismaarii, josta vihennetiin mahdolliset edellisilti
tilikausilta siirretyt tappiot. Jos padoman jakoperustetta tarkistetaan tilikauden aikana, oman
pddoman arvoon sisiltyy my0s tarkistukseen mennessa kertynyt EKP:n nettovoitto tai -tappio.

3) Euroopan keskuspankin pditos, annettu 13. pdivdand joulukuuta 2010, euroseteleiden
liikkeeseenlaskusta (EKP/2010/29), EUVL L 35, 9.2.2011, s. 26, sellaisena kuin se on
muutettuna.

4) Setelien jakoperusteella tarkoitetaan prosenttiosuuksia, jotka saadaan, kun otetaan
huomioon EKP:n osuus liikkeeseen laskettujen euroseteleiden kokonaismaarista ja sovelletaan
merkityn pddoman jakoperustetta kansallisten keskuspankkien osuuteen tistd
kokonaismaarasta.

5) Euroopan keskuspankin pditos, annettu 3. paivani marraskuuta 2016, niiden
jasenvaltioiden kansallisten keskuspankkien, joiden rahayksikko on euro, rahoitustulon
jakamisesta (uudelleenlaadittu) (EKP/2016/36), EUVL L 347, 20.12.2016, s. 26.

6) EKP:n pddtos, annettu 15. padiviana joulukuuta 2014, EKP:n tulon viliaikaisesta jakamisesta
(uudelleenlaadittu) (EKP/2014/57), EUVL L 53, 25.2.2015, s. 24, sellaisena kuin se on
muutettuna.
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Taseen liitetiedot

31.12.2020

Vastaavaa

1. Kulta ja kultasaamiset

Suomen Pankilla on 1 576 487 troyunssia kultaa (1 troyunssi = 31,103 g), joka on
tilinpaatoksessd arvostettu markkinahintaan. Vuoden 1999 alussa Suomen Pankki, kuten

muutkin eurojirjestelmin kansalliset keskuspankit, siirsi noin 20 % kullastaan EKP:lle.

Kulta 3112.2020 3112.2019
Maara (milj. troyunssia) 1,6 1,6
Hinta troyunssilta (EUR) 1543,9 1354
Arvo markkinahintaan (milj. EUR) 24339 21347
Markkina-arvon muutos (milj. EUR) 299,2 3675
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2. Valuuttamaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta

Tase-eridssd ovat valuuttavarantoon luettavat valuuttasaamiset euroalueen ulkopuolelta seki
SDR-maiiriiset saamiset Kansainvaliselta valuuttarahastolta (IMF).

2.1 Saamiset kansainvaliselta valuuttarahastolta (IMF)

Saamiset Kansainvaliseltd valuuttarahastolta (IMF)

. - 3112.2020 3112.2019
eriteltyina
Milj. Milj. Milj. Milj.
EUR SDR EUR SDR
Varanto-osuus IMF:ssa 576,0 488,7 4945 400,7
Erityiset nosto-oikeudet 1326,5 1125,5 13875 1124,5
Muut saamiset IMF:Ita 70,7 60,0 79,0 64,3

Yhteensa

Euron ja SDR:n vilisen kurssin kehitys tilikausina 2019 ja 2020 2020 2019
Maaliskuun loppu 0,8025 0,8092
Kesakuun loppu 0,8143 0,8186
Syyskuun loppu 0,8318 0,7996
Joulukuun loppu 0,8485 0,8104

Suomen jasenosuuden kokonaismaara valuuttarahastossa on 2 410,6 milj. SDR. Varanto-
osuus on se osuus Suomen Pankin jasenosuudesta, joka on maksettu IMF:lle valuuttana.
Toinen osa jasenosuudesta on maksettu aikoinaan markkoina. Tamin osan valuuttarahasto on
lainannut takaisin Suomen Pankille. Markkoina maksetun jisenosuuden nettovaikutus
Suomen Pankin taseessa on nolla, silli edelld mainittu saaminen ja velka ovat samassa tase-

erassa.

Suomen Pankin erityisten nosto-oikeuksien (Special Drawing Rights, SDR) mairi on

1 326,5 milj. euroa. Erityiset nosto-oikeudet ovat IMF:n luomaa valuuttavarantoa, jonka
rahasto on jakanut jdsenmailleen. Erityisid nosto-oikeuksia kiytetidn valuuttakaupoissa
normaalien valuuttojen tapaan. Erdn arvo muuttuu valuuttarahaston jasenmaiden vilisten
valuuttakauppojen seurauksena. Lisdksi erdn suuruuteen vaikuttavat saadut ja maksetut korot
sekd voitto-osuus IMF:ssa.
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Yhteensd Suomen Pankin saamiset Kansainvaliseltd valuuttarahastolta ovat 1 973,3 milj.

euroa.
2.2 Pankkitalletukset, arvopaperisijoitukset ja muut valuuttamaaraiset
saamiset

Tase-erd sisdltdd valuuttamaaraiset talletukset, arvopaperisijoitukset ja muut

valuuttamairiiset saamiset euroalueen ulkopuolelta.

Valuuttamaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta eriteltyina 3112.2020 3112.2019 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Talletukset 41,8 101,5 -597
Kuponkipaperit 45794 49544 -375,0
Diskonttopaperit - 2,9 -2,9
Rahastosijoitukset 1134,6 - 1134,6
Muut saamiset 732,0 9,8 -179,8
Yhteensa 6 487,9 5 970,6 517,3

Euroalueen ulkopuolisten valuuttamaaraisten arvopapereiden valuuttajakauma

3112.2020 31.12.2019
Valuutta Milj. EUR % Milj. EUR %
Englannin punta 432,5 9,4 490,11 9,9
Yhdysvaltain dollari 3896,0 85,1 42799 86,3
Japanin jeni 250,9 5,5 1872 3,8
Yhteensa 4 579,4 100,0 4 9573 100,0
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Euroalueen ulkopuolisten valuuttamaaraisten arvopapereiden jéljelld oleva juoksuaika

3112.2020 3112.2019
Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1 vuosi 889,9 19,4 759,0 15,3
Yli 1 vuosi 36895 80,6 4198,3 847
Yhteensa 4 579,4 100,0 4 957,3 100,0

3. Valuuttamaaraiset saamiset euroalueelta

Tase-erdssd ovat valuuttamaariiset talletukset ja arvopaperit sekd muut valuuttamaaraiset
saamiset euroalueelta.

Euroalueen sisdiset valuuttamaaraiset saamiset eriteltyina 3112.2020 3112.2019 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Talletukset 32,2 - 32,2
Kuponkipaperit 270,9 332,8 -62,0
Muut saamiset -8,4 -81 -0,3
Yhteensa 2947 3247 -30,0

Euroalueen sisdisten valuuttamaaraisten arvopapereiden valuuttajakauma

3112.2020 31.12.2019
Valuutta Milj. EUR % Milj. EUR %
Englannin punta 182,4 673 185,8 55,8
Yhdysvaltain dollari 88,5 327 147,0 44,2

Yhteensa
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Euroalueen sisdisten valuuttamaaraisten arvopapereiden jéljella oleva juoksuaika

3112.2020 31.12.2019
Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1 vuosi 96,9 35,8 124,6 374
Yli 1 vuosi 174,0 64,2 208,2 62,6
Yhteensa 270,9 100,0 332,8 100,0

4. Euromaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta

Suomen Pankilla ei ollut 31.12.2020 euromaardisid saamisia euroalueen ulkopuolelta. Vuonna
2019 tase-erdssi oli euroalueen ulkopuolella liikkeeseen laskettuja arvopapereita.

Euromaéardiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 3112.2020 3112.2019 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Talletukset - - -
Kuponkipaperit - 226,8 -226,8

Muut saamiset — - -

Yhteensa - 226,8 -226,8

Euroalueen ulkopuolisten euromaéaraisten arvopapereiden jaljelld oleva juoksuaika

3112.2020 3112.2019
Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1 vuosi - - 47,0 20,7
Yli 1 vuosi - - 179,8 79,3
Yhteensa - - 226,8 100,0
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5. Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat euromaaraiset
luotot euroalueen luottolaitoksille

Tase-erd sisaltdd rahapolitiikassa kaytettavit instrumentit, joiden avulla Suomen Pankki
toteuttaa rahapolitiikkaa osana eurojirjestelmda. Erda muodostuu korkoa sisaltavista luotoista
suomalaisille luottolaitoksille, ja sen suuruus maardytyy suomalaisten luottolaitosten

likviditeetintarpeen perusteella.

Koko eurojirjestelmin saamiset rahapoliittisista operaatioista ovat 1 793 194 milj. euroa,
josta Suomen Pankin taseessa on 21 779,0 milj. euroa. Perussdannon artiklan 32.4 mukaisesti
eurojirjestelmin kansalliset keskuspankit jakavat rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat riskit,
mikali ne toteutuvat, tiysimaariisesti ja suhteessa osuuksiinsa EKP:n merkityn piidoman
jakoperusteesta. Tappioita voi syntyd ainoastaan, jos vastapuoli menee vararikkoon eika
kyseisen vastapuolen toimittamien vakuuksien realisointi tuota riittdvésti varoja. Riskeja,
jotka aiheutuvat mahdollisista kansallisten keskuspankkien harkinnanvaraisesti hyviaksymista
erityisvakuuksista, ei EKP:n neuvoston pditoksen nojalla jaeta.

Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat euromaaraiset luotot 3112.2020 3112.2019 Muutos
euroalueen luottolaitoksille Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR

Perusrahoitusoperaatiot - — _

Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 21779,0 4 648,3 17 130,7

Kaanteiset hienosaatooperaatiot - - -

Kaanteiset rakenteelliset operaatiot - - -

Maksuvalmiusluotot — — _

Vakuuksien muutospyyntdihin liittyvat luotot - - -

21779,0 4 648,3 17 130,7

5.1 Perusrahoitusoperaatiot

Perusrahoitusoperaatiot ovat viikoittain toteutettavia likviditeettia lisdavia
kddnteisoperaatioita, joiden maturiteetti on yksi viikko. Ne toteutetaan kiintedkorkoisina
huutokauppoina. Perusrahoitusoperaatiot ovat keskeisessa osassa pyrittdessa vaikuttamaan
korkoihin ja hallitsemaan markkinoiden likviditeettitilannetta seka viestittiessa rahapolitiikan

mitoituksesta.
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5.2 Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Niissd operaatioissa vastapuolille tarjotaan pitempiaikaista rahoitusta. Vuonna 2020
pitempiaikaisia rahoitusoperaatioita toteutettiin yhden pitoajanjakson mittaisina sekid 3—48
kuukauden mittaisina. Operaatiot toteutettiin kiintedkorkoisina huutokauppoina, joissa
tehdyt tarjoukset hyvaksyttiin tdysimaaraisesti.

EKP:n neuvosto paitti vuonna 2016 toisesta kohdennettujen pitempiaikaisten
rahoitusoperaatioiden sarjasta (TLTRO II), johon sisiltyi nelja operaatiota. Operaatioiden
maturiteetti on nelja vuotta, ja rahoitusta oli mahdollista alkaa maksaa takaisin kahden
vuoden jdlkeen. Lisdksi EKP:n neuvosto pdatti vuonna 2019 kolmannesta kohdennettujen

pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden sarjasta (TLTRO III), johon sisiltyy seitsemin .

neljinnesvuosittain toteutettavaa operaatiota. Niiden maturiteetti on kolme vuotta, ja
rahoitusta on mahdollista alkaa maksaa takaisin kahden vuoden jilkeen. Syyskuusta 2021
alkaen rahoitusta on mahdollista alkaa maksaa takaisin vuoden kuluttua kunkin operaation
suorituspaivastd. EKP:n neuvoston alkuperdisten paatosten mukaan kolmannen sarjan
rahoitusoperaatioihin sovellettava lopullinen korko voisi olla alimmillaan kunkin operaation
voimassaoloajalta laskettu keskimaariinen talletuskorko. Lisiksi EKP:n neuvosto vastasi
vuonna 2020 koronaviruspandemian aiheuttamaan sokkiin paiattamalla, etta

24.6.2020-23.6.2021 eli erityisellii korkojaksolla?) korko voi olla alimmillaan samalta
ajanjaksolta laskettu keskimaarainen talletuskorko vihennettyna 50 peruspisteelld mutta ei
kuitenkaan alle -1 %. Koska todelliset korot selvidvit vasta kunkin operaation
erddntymispdivana eivitka ole luotettavasti arvioitavissa ennen sitd, TUTRO III -operaatioiden
korko erityiseltd korkojaksolta on laskettu varovaisuusperiaatteen mukaisesti vihentimalla
talletuskorosta 50 peruspistettd (alimmillaan korko on kuitenkin -1 %) ja TLTRO III
-operaatioiden jaljelld olevan voimassaoloajan koron laskennassa kaytetdan
talletusmahdollisuuden korkoa.

Lisdksi EKP:n neuvosto paitti 30.4.2020 pandemiaan liittyvistd uudesta pitempiaikaisten
rahoitusoperaatioiden sarjasta (pandemic emergency longer-term refinancing operations,
PELTRO). Siind toteutetaan seitseman operaatiota, jotka erdantyvit vuoden 2021 kolmannella
neljannekselld. Operaatioilla tuetaan euroalueen rahoitusjarjestelman likviditeettia ja
yllipidetddn rahamarkkinoiden sujuvaa toimintaa varautumisjirjestelyn avulla maaliskuusta
2020 alkaen toteutettujen ylimaardisten pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden (LTRO)
paittymisen jilkeen. PELTRO-operaatiot toteutetaan kiintedkorkoisina huutokauppoina,
joissa tehdyt tarjoukset hyviksytdan tdysimaardisesti. Niiden korkona on kunkin operaation
voimassaoloajalta laskettu eurojarjestelmin perusrahoitusoperaatioiden keskikorko

vihennettyni 25 peruspisteelld. 2/

5.3 Kdanteiset hienosdatooperaatiot

Kadnteisilld hienosddtooperaatioilla pyritddn hallitsemaan markkinoiden likviditeettitilannetta
ja vaikuttamaan korkoihin. Niiden tarkoituksena on erityisesti tasoittaa markkinoiden
odottamattomien heilahtelujen vaikutusta korkoihin. Niitd operaatioita toteutetaan

tarvittaessa.




5.4 Kaanteiset rakenteelliset operaatiot

Kiinteiset rakenteelliset operaatiot ovat vakiohuutokauppoina toteutettavia kdinteisia
avomarkkinaoperaatiota, joiden avulla eurojirjestelma voi sdddelld rakenteellista likviditeetti-

asemaansa rahoitussektoriin nihden.

5.5 Maksuvalmiusluotot

Maksuvalmiusluoton avulla vastapuolet voivat saada kansallisilta keskuspankeilta yon yli

-likviditeettid ennalta maaratylld korolla hyviksyttyja vakuuksia vastaan.

5.6 Vakuuksien muutospyyntéihin liittyvat luotot

Era sisiltda vastapuolille suoritetut kdteismaksut tilanteissa, joissa vastapuolen toimittamien
vakuuksien markkina-arvo ylittdd madritetyn kynnysarvon eli avoinna olevista

rahapoliittisista operaatioista aiheutuvan tarpeen.

6. Muut euromaaraiset saamiset euroalueen
luottolaitoksilta

Tase-erissa ovat eurotalletukset seki tilit euroalueen luottolaitoksissa.

Muut euromaardiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta 3112.2020 3112.2019 Muutos
Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Sekkitilit 0,0 0,6 -0,5

Takaisinmyyntisopimukset - — _

Hatarahoituksena annettu maksuvalmiusapu - - -

Muut saamiset - — -

Yhteensa (0 X0} 0,6 -0,5

EKP:n neuvosto paitti 17.5.2017 julkistaa hitirahoitusta koskevan sopimuksen EKP:n
verkkosivuilla avoimuuden lisiamiseksi. Sopimus korvaa verkkosivuilla hitirahoitusta
koskevan menettelykuvauksen, joka julkistettiin lokakuussa 2013. Sopimuksen julkistamisesta
kertova lehdistotiedote on luettavissa osoitteessa http://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2017/
html/ecb.pr170619.en.html.
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7. Euromaaraiset arvopaperit euroalueelta

71 Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat arvopaperit

31.12.2020 erdan sisdltyivit arvopaperit, jotka Suomen Pankki on hankkinut osana kolmea
katettujen joukkolainojen osto-ohjelmaa #., arvopaperimarkkinoita koskevaa ohjelmaa
(SMP) 3 julkisen sektorin velkapapereiden osto-ohjelmaa (PSPP) ¢, yrityssektorin

velkapapereiden osto-ohjelmaa (CSPP)Z ja pandemiaan liittyvii osto-ohjelmaa (PEPP).

Alkamispdaiva Paattymispaiva EKP:n paatos Ostetut arvopaperit !
Paattyneet ohjelmat
Ensimmainen katettujen Heindkuu Kesakuu 2010 EKP/2009/16 Katettuja joukkolainoja
joukkolainojen osto- 2009 euroalueelta
ohjelma (CBPP1)
Toinen katettujen Marraskuu Lokakuu 2012 EKP/2011/17 Katettuja joukkolainoja
joukkolainojen osto- 20M euroalueelta
ohjelma (CBPP2)
Arvopaperi-markkinoita Toukokuu Syyskuu 2012 EKP/2010/5 Euroalueella
koskeva ohjelma (SMP) 2010 liikkeeseen

laskettuja yksityisen ja
julkisen sektorin
velkapapereita

1) Liscitietoa eri osto-ohjelmissa sovellettavista kelpoisuusehdoista on EKP:n neuvoston pddtéksissd.




Alkamispaiva

Paattymispaiva

EKP:n paatos

Ostetut arvopaperit !

Omaisuuserien osto-ohjelma (APP)

Kolmas Lokakuu kdynnissa EKP/2020/8 Katettuja joukkolainoja
katettujen 2014 (uudelleen- euroalueelta
joukkolainojen laadittu)
osto-ohjelma
(CBPP3)
Omaisuus- Marraskuu kaynnissa EKP/2014/45 Ylimpéaan etuoikeusluokkaan
vakuudellisten 2014 sellaisena kuuluvia ja taattuja mezzanine-
arvopaperien kuin se on luokan omaisuusvakuudellisia
osto-ohjelma muutettuna arvopapereita euroalueelta
(ABSPP)
Julkisen sektorin Maaliskuu kaynnissa EKP/2020/9 Euroalueen keskus-, alue-
velkapapereiden 2015 (uudelleen- tai paikallishallinnon,
osto-ohjelma laadittu) tunnustettujen valtiosidonnaisten
(PSPP) laitosten taikka euroalueella
sijaitsevien kansainvalisten
organisaatioiden tai
kansainvalisten kehityspankkien
liikkeeseen laskemia
joukkolainoja
Yrityssektorin Kesakuu kaynnissa EKP/2016/16 Euroalueelle sijoittautuneiden,
velkapapereiden 2016 sellaisena pankkisektorin ulkopuolisten
osto-ohjelma kuin se on yritysten liikkkeeseen laskemia
(CSPP) muutettuna joukkolainoja
Pandemiaan liittyva osto-ohjelma (PEPP)
Pandemiaan Maaliskuu kdynnissa EKP/2020/17 Kaikki APP-ohjelmassa 2
littyva osto- 2020 hyvaksyttavat omaisuuslajit

ohjelma (PEPP)

1) Liscéitietoa eri osto-ohjelmissa sovellettavista kelpoisuusehdoista on EKP:n neuvoston pdctéksissd.

2) Ohjelmassa ostetaan poikkeuksellisesti my6s Kreikan valtion liikkeeseen laskemia velkapapereita




Vuonna 2020 eurojirjestelmi jatkoi omaisuuserien osto-ohjelmassa (APP) & arvopaperien
nettomadriisid ostoja keskimairin 20 mrd. eurolla kuukaudessa. Maaliskuussa 2020
nettomadrdisid omaisuuserdostoja pdatettiin lisdtd mairaaikaisesti 120 mrd. eurolla vuoden
loppuun asti. EKP:n neuvosto odottaa ostojen jatkuvan niin kauan kuin on tarpeen
ohjauskorkojen elvyttivian vaikutuksen vahvistamiseksi ja paittyvan hieman ennen kuin
ohjauskorkoja aletaan nostaa. Myos piadoman uudelleensijoituksia aiotaan jatkaa
tdysimadraisesti vield pidemmain aikaa sen jalkeen, kun EKP:n neuvosto alkaa nostaa EKP:n
ohjauskorkoja, ja joka tapauksessa niin kauan kuin on tarpeen suotuisan likviditeettitilanteen

ja vahvasti kasvua tukevan rahapolitiikan yllapitamiseksi.

Maaliskuussa 2020 eurojarjestelmd kdynnisti pandemiaan liittyvan tilapdisen osto-ohjelman

(pandemic emergency purchase programme, PEPP) % | johon varattiin 750 mrd. euroa.
Ohjelman avulla kevennetdan rahapolitiikan linjaa ja puututaan koronaviruspandemiasta
aiheutuviin vakaviin riskeihin. Erityisesti halutaan suojata rahapolitiikan
vilittymismekanismin toimintaa ja euroalueen talousnikymia. Ohjelmassa ostetaan kaikkia
APP-ohjelmaan hyviksyttyja omaisuuslajeja, ja ostojen oli alun perin maira padttya vuoden
2020 lopussa. Kesdkuussa 2020 EKP:n neuvosto kuitenkin laajensi PEPP-ohjelmaa 600 mrd.
eurolla ja joulukuussa 2020 vield 500 mrd. eurolla eli yhteensd 1 850 mrd. euroon. Netto-
ostoja pédtettiin jatkaa vield ainakin maaliskuun 2022 loppuun ja joka tapauksessa niin
kauan, kunnes EKP:n neuvosto katsoo koronaviruspandemian kriisivaiheen padttyneen.
Lisdksi EKP:n neuvosto aikoo sijoittaa PEPP-ohjelmassa hankittujen omaisuuserien
erddntyessa takaisin maksettavan padoman uudelleen ainakin vuoden 2023 loppuun saakka.
Eraantyvistd arvopapereista luovutaan vihin erin niin, etti rahapolitiikka pysyy

asianmukaisesti mitoitettuna.

Osto-ohjelmissa hankitut arvopaperit arvostetaan jaksotetun hankintahinnan perusteella ja
vahennettyna mahdollisella arvon alentumisella (ks. tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden kohta
” Arvopapereiden arvostus- ja jaksotusperiaatteet”). Seuraavassa on esitetty Suomen Pankin

hallussa olevien arvopaperien jaksotettu hankintahinta sekd vertailun vuoksi my6s niiden

markkina-arvo, jota ei kirjata taseeseen eiki tuloslaskelmaan. 1%




Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat arvopaperit (milj. EUR)

3112.2020 3112.2019 Muutos
Tasearvo Markkina- Tasearvo Markkina- Tasearvo Markkina-
arvo arvo arvo
CBPP2 10,0 10,4 15,0 16,2 -5,0 -5,8
SMP 413,2 4384 617,4 668,5 -204,2 -230/1
CBPP3 9 668,7 9915,2 7 409,2 7 563,2 2 259,6 2352,0
PSPP - julkisen
) ) 298225 31793,8 28 629,7 30038,8 1192,8 1755,0
sektorin velkapaperit
PSPP -
monikansallisten 2 664, 29174 30170 3176,6 -352,9 -259,2
laitosten velkapaperit
CSPP 10151,4 10 5874 6 2579 6 4915 38935 4 095,9
PEPP - katetut
. ) 95,3 96,9 - - 95,3 96,9
joukkolainat
PEPP - julkisen
10 784,7 10 926,4 - - 10 784,7 10 926,4
sektorin velkapaperit
PEPP - yrityssektorin
1866,8 1991,0 - - 1866,8 1991,0

velkapaperit

Yhteensa 65 476,7 68 676,8 45 946,2 47 954,8 19 530,5 20 722,0

EKP:n neuvosto arvioi osto-ohjelmissa hankittuihin arvopapereihin liittyvit taloudelliset riskit
sddnnollisesti. Vuosittaiset arvonalentumistestit tehddin vuoden lopun tietojen perusteella, ja
ne hyviksyy EKP:n neuvosto. Testeissd arvioidaan ohjelmakohtaisesti tapahtumia, jotka voivat

johtaa arvopaperien arvon alentumiseen.

SMP-, CBPP3- ja CSPP-ohjelmissa, PSPP-ohjelman ostoissa monikansallisilta laitoksilta (ns.
supra) sekd PEPP-ohjelman katettujen joukkolainojen ja yrityssektorin velkapapereiden
ostoissa hankituista arvopapereista mahdollisesti aiheutuvat tappiot jaetaan toteutuessaan
EKPJ:n perussdannon artiklan 32.4 mukaisesti kokonaan eurojirjestelman keskuspankkien
kesken suhteessa niiden maksamiin osuuksiin EKP:n paaomasta.

Edelld mainituissa osto-ohjelmissa hankituille rahapolitiikan arvopapereille 31.12.2020
tilanteesta tehtyjen arvonalentumistestien perusteella EKP:n neuvosto pditti, ettd
arvopapereista odotetaan saatavan kaikki niihin liittyvit tulevat kassavirrat. Seuraavassa
taulukossa esitetdan ohjelmakohtaisesti eurojarjestelman kansallisten keskuspankkien hallussa
oleva ostettujen arvopaperien maira ja niistd Suomen Pankin taseessa oleva osuus.
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Rahapolitiikan harjoittamista varten Eurojarjestelméan

pidettavat kansallisten Suomen Pankin taseessa
arvopaperit (milj. EUR) keskuspankkien hallussa

3112.2020 31.12.2019 3112.2020 3112.2019
SMP 26 334,6 44 215,8 413,2 617,4
CBPP3 263535,9 241933,8 96687 7 409,2
PSPP - monikansallisten laitosten velkapaperit 249 316,6 225169,2 2664/ 30170
CSPP 250 403,2 184 505,4 10 151,4 6 2579
PEPP - katetut joukkolainat 2 814,7 - 95,3 -
PEPP - monikansallisten laitosten velkapaperit 47 7961 - - -
PEPP - yrityssektorin velkapaperit 43153,6 - 1866,8 -
Yhteensa 883 354,6 695 824,2 24 859,6 17 301,5

7.2 Muut arvopaperit

Tase-era sisdltdd rahasto-osuuksia euroalueelta. Lisdksi erdan sisaltyvat kotimaiset
yritystodistukset, joita Suomen Pankki osti koronapandemian negatiivisten talousvaikutusten
lieventdmiseksi. Vuonna 2019 tase-erdssd oli myos euroalueella liikkkeeseen laskettuja kuponki-
ja diskonttopapereita.

Muut euroalueen sisdiset euromadaraiset arvopaperit eriteltyind

(milj. EUR) 3112.2020 31.12.2019 Muutos
Kuponkipaperit - 528,7 -528,7
Diskonttopaperit 60,9 110,0 -49/1
Rahastosijoitukset 19,5 1204,0 -1084,5

Yhteensa

TILINPAATOS



Muiden euroalueen sisdisten euromadardisten arvopapereiden

jéljella oleva juoksuaika 3112.2020 3112.2019

Maturiteetti Milj. EUR % Milj. EUR %
Alle 1vuosi 60,9 100,0 233,2 36,5
Yli 1 vuosi - - 405,4 63,5
Yhteensa 60,9 100,0 6387 100,0

Suomen Pankki luopui vuonna 2020 euromaardisestd sijoitusvarallisuudestaan, mistd johtuen

tase-erd pieneni huomattavasti tilikauden aikana.

8. Eurojarjestelman sisdiset saamiset

8.1 Osuudet EKP:ssa

EKPJ:n perussdannon artiklan 28 nojalla ainoastaan EKPJ:n kansalliset keskuspankit voivat
merkitd EKP:n padomaa. Merkinnissa sovellettavat osuudet maaritetian EKPJ:n
perussdannon artiklan 29 mukaisesti, ja ne tarkistetaan joka viides vuosi tai aina, kun EKPJ:n

kokoonpano muuttuu.

Suomen Pankin taseessa tdhin erdin sisdltyvit i) kansallisten keskuspankkien maksamat
osuudet EKP:n merkitystd pidomasta, ii) nettomaarit, jotka Suomen Pankki on maksanut,
koska sen osuus EKP:n oman paidoman arvosta on suurentunut kaikkien EKP:n piioman
jakoperusteen aiempien tarkistusten seurauksena, ja iii) EKPJ:n perussidannon artiklan 48.2

mukaiset osuudet.
Padoma-avaimeen tehdyt muutokset

Ison-Britannian erottua Euroopan unionista 31.1.2020 Englannin pankki ei ole endd osa
EKPJ:t4, joten kansallisten keskuspankkien osuudet EKP:n pddoman jakoperusteessa
muuttuivat. Muutokset on esitetty jdljempana olevassa taulukossa, ja ne tulivat voimaan
1.2.2020. Suomen Pankin osuus EKP:n pidomasta kasvoi 1,2708 prosentista 1,4939
prosenttiin ja tase-erd 8.1 ”Osuudet EKP:ssd” kasvoi 159,1 milj. eurosta 165,3 milj. euroon.

TILINPAATOS



EKP:n pddomaan sovellettava jakoperuste

31.1.2020 asti, %

1.2.2020 alkaen, %

Belgian keskuspankki 2,5280 2,9630
Saksan keskuspankki 18,3670 21,4394
Viron keskuspankki 01968 0,2291
Irlannin keskuspankki 11754 1,3772
Kreikan keskuspankki 1,7292 2,017
Espanjan keskuspankki 8,3391 9,6981
Ranskan keskuspankki 14,2061 16,6108
Italian keskuspankki 11,8023 13,8165
Kyproksen keskuspankki 0,503 01750
Latvian keskuspankki 0,2731 0,3169
Liettuan keskuspankki 0,4059 0,4707
Luxemburgin keskuspankki 0,2270 0,2679
Maltan keskuspankki 0,0732 0,0853
Alankomaiden keskuspankki 4,0677 47662
Itavallan keskuspankki 2,0325 2,3804
Portugalin keskuspankki 1,6367 1,9035
Slovenian keskuspankki 0,3361 0,3916
Slovakian keskuspankki 0,8004 0,9314
Suomen Pankki 1,2708 1,4939
Eurojarjestelma yhteensa 69,6176 81,3286
Bulgarian keskuspankki 0,851 0,9832
TSekin keskuspankki 1,6172 1,8794
Tanskan keskuspankki 1,4986 1,7591
Kroatian keskuspankki 0,5673 0,6595
Unkarin keskuspankki 1,3348 1,5488
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EKP:n pddomaan sovellettava jakoperuste 311.2020 asti, % 1.2.2020 alkaen, %

Puolan keskuspankki 5,2068 6,0335
Romanian keskuspankki 2,4470 2,8289
Ruotsin keskuspankki 2,5222 2,9790
Englannin Pankki 14,3374 -
Euroalueeseen kuulumattomat kansalliset keskuspankit yhteensa 30,3824 18,6714
Yhteensa 100,0000 100,0000

EKP:n oma padoma

EKP:n merkitty padoma on 10 825 milj. euroa. Merkityn pidoman miidra ei muuttunut
Englannin pankin lihdettyd EKPJ:std. Englannin pankin 14,3 prosentin merkintiosuus EKP:n

pddomasta on jaettu euroalueen ja sen ulkopuolisten kansallisten keskuspankkien kesken.

EKP:n maksetun pddoman mééra ei sekddn muuttunut vuonna 2020 vaan oli edelleen

7 659 milj. euroa, silla kansalliset keskuspankit velvoitettiin kattamaan Englannin pankin
aiemmin maksama paioma (58 milj. euroa). Suomen Pankki maksoi 3.2.2020 EKP:lle

1,7 milj. euroa. Euroalueen kansallisten keskuspankkien merkintiosuudet EKP:n piaiomasta

kasvoivat Englannin Pankin lihdettyd EKPJ:std. Ne maksavat osuutensa kokonaisuudessaan

kahdessa vuosierissd. ') Suomen Pankin siirtosummat EKP:lle ovat 11,2 milj. euroa vuosina
2021 ja 2022.

8.2 Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset

Valuuttavarantojen siirtoja vastaavat saamiset -era sisialtid Suomen Pankin EKP:lle siirtiman
valuuttavaranto-osuuden. Siirto tehtiin eurojirjestelmain siirtymisen yhteydessd. EKPJ:n
perussddnnon artiklan 30.2 nojalla valuuttavaranto-osuudet vahvistetaan suhteessa
keskuspankin osuuksiin EKP:n merkitystd padomasta. Saamisille maksetaan viimeisimpaan
kadytettavissd olevaan eurojirjestelmdn perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorkoon
perustuvaa korkoa, joka lasketaan paivittdin, lukuun ottamatta korotonta kultavarantoa.

Suomen Pankin siirtimii valuuttavarantoja vastaavat saamiset muuttuivat hieman, kun a)
euroalueen kansallisten keskuspankkien (jotka ovat siirtineet valuuttavarantoja EKP:lle) osuus
EKP:n merkitystd pidomasta kasvoi Englannin keskuspankin lahdettyd EKPJ:stad ja b) EKP:n
neuvosto paatti supistaa ndiden keskuspankkien siirrettaviksi tulevaa maaraa suhteessa
pddomaosuuteen niin, ettd siirrettyjen valuuttavarantojen kokonaismaara jad ennalleen.
Suomen Pankin saaminen siis kasvoi hieman, 736,4 milj. eurosta 741,1 milj. euroon, ja ero
maksettiin EKP:lle 3.2.2020.
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8.3 Euroseteleiden kohdistamiseen eurojarjestelman sisalla liittyvat
nettosaamiset

Tase-era sisiltdd saamisen, joka syntyy, kun Suomen Pankin seteliston mairi oikaistaan
pddoma-avaimen mukaiseksi, ja velan, joka liittyy EKP:lle kohdistettuun 8 prosentin osuuteen
setelistostd. Sekd saamisen ettd velan vastakirjaukset ovat taseen vastattavaa-puolen erdssa

»Liikkeessd olevat setelit”. 12/

Tase-erdn koko oli tilikauden lopussa 6 871,6 milj. euroa (4 908,0 milj. euroa vuonna 2019).
Erdn kasvu johtui siitd, ettd Suomen Pankin litkkeeseen laskemien setelien maira kasvoi 3,4 %
lilkkeessa olleiden eurosetelien kokonaismairin kasvaessa 11,7 % vuodesta 2019. Niille
saamisille kertyy paivitasolla laskettavaa, viimeisimpaan kaytettdvissd olevaan

eurojirjestelmin perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorkoon perustuvaa korkoa.

8.4 Muut saamiset eurojarjestelman sisalla (netto) tai vastattavaa-puolen
era muut velat eurojarjestelman sisalla (netto)

Muut saamiset/velat eurojérjestelman sisilla (netto) 3112.2020 3112.2019 MULIIVIt:'S
181 Milj. EUR Milj. EUR y-
EUR
TARGET2-jarjestelmaan liittyvat velat EKP:lle / saamiset EKP:Ita
(ml. eurojarjestelmassa pidettavien kirjeenvaihtajapankkitilien 49 4677 57 0671 -7 599,4
saldot)
Rahoitustulon netto-osuus -398,3 -292,9 -105,4
EKP:n ennakkovoitonjakoon liittyvat saamiset EKP:Ita 23] 26,1 -3,0

Muut saamiset/velat eurojarjestelman sisélla yhteensa (netto) 49 092,6 56 800,3 -7 7077

Erdn suuruus oli 49 092,6 milj. euroa 31.12.2020, ja se koostui kolmesta tekijasta: 1) EKP:n
ja EKP]J:n kansallisten keskuspankkien TARGET2-jirjestelmin kautta toimittamiin ja
vastaanottamiin maksuihin liittyvit Suomen Pankin saamiset EKP:hen nihden seka
eurojirjestelmin keskuspankeissa pidettavien kirjeenvaihtajapankkitilien saldot, 2)
rahoitustulon yhteenlaskennasta ja jakamisesta eurojirjestelmassa aiheutuvat saamiset/velat
EKP:hen nihden seki 3) ne Suomen Pankin saamiset EKP:hen nidhden, jotka johtuvat EKP:n
ennakkovoitonjaosta ja mahdollisista muista saamisista tai palautettavista maarista.

TARGET2-jirjestelmdn kautta toimitettuihin nettomaaraisiin maksuihin liittyva
nettosaaminen vuoden lopussa oli 49 467,7 milj. euroa. Erille kertyva korko perustuu
viimeisimpaan saatavilla olevaan eurojirjestelman perusrahoitusoperaation
marginaalikorkoon, ja se lasketaan pdivittdin.
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Vuotuisesta rahoitustulon yhteenlaskennasta ja jakamisesta eurojarjestelman kansallisten
keskuspankkien kesken aiheutui vuoden lopussa =398,3 milj. euron velka EKP:lle (ks.
tuloslaskelman liitetietojen kohta ”Rahoitustulon netto-osuus”).

EKP:n neuvoston paitokselld EKP jakoi euroalueen kansallisille keskuspankeille
ennakkovoitonjakona 1 260 milj. euroa vuodelta 2020 (ks. tilinpdatoksen
laatimisperiaatteiden kohta ”EKP:n ennakkovoitonjako”). Suomen Pankin osuus jaettavasta
summasta oli 23,1 milj. euroa 31.12.2020 (ks. tuloslaskelman erd ”Tuotot muista

kantaosakkeista ja voitto-osuuksista™).

9. Muut saamiset

Tase-erd sisdltdd Suomen Pankin hallussa olevat eurokolikot, kdyttbomaisuuden ja
sijoitusomaisuuden (osakkeet ja osuudet). Tase-erddn sisdltyvit taseen ulkopuolisten erien
arvostuksesta johtuvat erit, siirtosaamiset ja muut saamiset seka elikerahaston omaisuuserit,
jotka koostuvat kokonaisuudessaan kiinteistoista.

Aineellinen kdyttéomaisuus

Kirjanpitoarvo 3112.2020 3112.2019 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Maa-alueet 7,2 8,5 -1,3
Rakennukset 75,2 83,9 -8,7
Koneet ja kalusto 10,9 11 -0,3
Taide- ja numismaattinen kokoelma 0,6 0,6 -
Yhteensa 93,8 104,0 -10,2

Aineeton kadyttomaisuus

Kirjanpitoarvo 3112.2020 3112.2019 Muutos

Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Tietojarjestelmat 6,8 7,0 -0,2
Yhteensa 6,8 7,0 -0,2
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Muu omaisuus ja saamiset (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019 Muutos

Euroalueen metalliraha 445 334 11
Osakkeet ja osuudet 22,6 2277 -0,0
Eldkerahaston kiinteistot 121 12,8 -0,8
Siirtosaamiset 4256 379,6 46,0
Taseen ulkopuolisten erien arvostuksesta johtuvat erat 18,0 28,9 -10,9
Muut saamiset 11 23 -11
Yhteensa 524,0 479,7 443
Vastattavaa

1. Liikkeessa olevat setelit

Tase-erd sisiltdd pidoma-avaimen mukaisen, EKP:n osuudella oikaistun Suomen Pankin

osuuden liikkeessi olevien euroseteleiden kokonaismaarasta.

Vuonna 2020 liikkeessa olleiden eurosetelien yhteenlaskettu arvo kasvoi 11,7 %.
Jakoperusteen mukaan Suomen Pankin osuus liikkeessa olevista euroseteleista oli vuoden
2020 lopussa arvoltaan 24 243,3 milj. euroa (vuoden 2019 lopussa 21 711,6 milj. euroa).
Suomen Pankin liikkeeseen laskemien eurosetelien kokonaisarvo kasvoi 3,4 % eli 17 371,6
milj. euroon vuonna 2020 (edellisvuonna 16 803,6 milj. euroa). Miiri oli pienempi kuin
jakoperusteen mukaan kohdistetun osuuden kokonaisarvo ja erotus eli 6 871,6 milj. euroa
(4 908,0 milj. euroa vuonna 2019) on kirjattu vastaavaa-puolen alaerddn ”Euroseteleiden
kohdistamiseen eurojarjestelman sisalla liittyvit nettosaamiset”.

TILINPAATOS



Liikkeessa olevat setelit (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019

5 euroa 74,9 779
10 euroa -101,9 -941
20 euroa 32811 32636
50 euroa 12 285,6 116613
100 euroa -1163,0 -1117,2
200 euroa 738,3 654,5
500 euroa 2256,6 23575
Eurosetelit yhteensa 17 371,6 16 803,6
ECB issue -luku -2108,0 -1887,8
CSM-luku 8 979,6 6795,9

Padoma-avaimen mukainen liikkeessa olevat setelisto 24 2433

2. Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat euromaaraiset velat
euroalueen luottolaitoksille

Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvdt euromaaraiset velat 3112.2020 3112.2019 Muutos
euroalueen luottolaitoksille Milj. EUR Milj. EUR Milj. EUR
Sekkitilit (ml. vahimmaisvarantotalletukset) 89190,3 65 126,6 24 063,7
Yon yli -talletukset (talletusmahdollisuus) 21673,8 25276/ -3602,3

Maaraaikaistalletukset — - _

Kaanteiset hienosaatdoperaatiot - - -

Vakuuksien muutospyyntdihin liittyvat talletukset - - -

Yhteensa 110 8641 90 402,7 20 461,4
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241 Sekkitilit (ml. vahimmaisvarantotalletukset)

Sekkitileilla ovat vihimmaisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantotalletuksista
koostuvat saamiset. Vihimmaiisvarantotalletuksille on 1.1.1999 lihtien maksettu kulloiseenkin
eurojdrjestelmin perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorkoon perustuvaa korkoa.
Kesidkuusta 2014 ldhtien vihimmaisvarantovelvoitteen ylittdville pankkien varantotalletuksille
on maksettu joko nollakorkoa tai talletusmahdollisuuden korkoa sen mukaan, kumpi néista
on matalampi.

EKP:n neuvosto padtti 30.10.2019, etta varannoille maksettava korko on kaksiportainen.
Pidtoksen mukaan osa luottolaitosten ylimaaraisestd likviditeetistd — eli
viahimmaisvarantovelvoitteen ylittdvistd varantotalletuksista — jatetddan
talletusmahdollisuuteen sovellettavan negatiivisen koron soveltamisalan ulkopuolelle. Talle
osalle maksettava vuosikorko on 0 %. Negatiivisesta talletuskorosta vapautettujen

vihimmaisvarantovelvoitteen ylittavien talletusten maara vuoden lopussa — eli vapautettava

osa — laskettiin kertomalla pankin vihimmaisvarantovelvoitteet kertoimella 6. 13
Vapauttamattoman osan korko on edelleen joko nollakorko tai EKP:n talletuskorko sen
mukaan, kumpi niistd on matalampi.

2.2 Yon yli -talletukset (talletusmahdollisuus)
Talletusmahdollisuus on eurojarjestelmian maksuvalmiusjirjestelman likviditeettid vihentiva
osa, johon pankit voivat tehdd yon yli -talletuksia ennalta maaratylld korolla.

2.3 Maaraaikaistalletukset
Yksi tapa toteuttaa likviditeettid vihentdvid hienosddtéoperaatioita on kerita
madradaikaistalletuksia.
2.4 Kaanteiset hienosaatéoperaatiot

Kiianteisilld hienosddtooperaatioilla pyritidn tasaamaan suuria likviditeetin yli- tai alimaaria.

2.5 Vakuuksien muutospyyntoihin liittyvat talletukset

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

3. Muut euromaaraiset velat euroalueen luottolaitoksille

Suomen Pankilla ei ollut 31.12.2020 euromaiiriisid velkoja euroalueen luottolaitoksille.




4. Euromaaraiset velat muille euroalueella oleville

Tase-erdssd ovat euromadriiset velat julkiselle sektorille (5 600,0 milj. euroa) ja muille kuin
vahimmaisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille (8,0 milj. euroa).

5. Euromaaraiset velat euroalueen ulkopuolelle

Tase-erdssd ovat kansainvilisten organisaatioiden ja euroalueen ulkopuolella sijaitsevien
pankkien tilien saldot Suomen Pankissa (2 523,4 milj. euroa) sekd repoluottoja (219,9 mil;.

euroa).

6. Valuuttamaaraiset velat euroalueelle

Suomen Pankilla ei ollut 31.12.2020 valuuttamaariisid velkoja euroalueelle.

7. Valuuttamaaraiset velat euroalueen ulkopuolelle

Suomen Pankilla ei ollut 31.12.2020 valuuttamaaraisia velkoja euroalueen ulkopuolelle.

8. IMF:n myontamien erityisten nosto-oikeuksien vastaera

Tase-erd on erityisten nosto-oikeuksien (vrt. vastaavaa-puolen eri) vastaerd. Alun perin
erityiset nosto-oikeudet ja niiden vastaera olivat yhtd suuret. SDR-mairdisen kaupankaynnin
seurauksena Suomen Pankin erityisiin nosto-oikeuksiin liittyvit saamiset olivat vuoden 2020
lopussa pienemmat kuin niiden vastaerd taseen velkapuolella. Velkapuolen vastaerdn suuruus
on 1 189,5 milj. SDR, joka pysyy muuttumattomana. Taseessa erd esitetidn euromadrdisend ja
arvostettuna 31.12.2020 kurssiin (1 402,0 milj. euroa).

9. Eurojarjestelman sisaiset velat

Eurojirjestelmin sisdiset velat ja saamiset on eritelty taseen vastaavaa-puolen erdn

”Eurojirjestelmin sisdiset saamiset” liitetiedoissa.

10. Muut velat

Tase-era muodostuu siirtoveloista, ostoveloista ja muista veloista. Siirtovelkoihin lasketaan
mm. tilinpaitoksen yhteydessi kirjattavia siirtyvia erid sekd repoluottojen ja pitkdaikaisten
rahoitusoperaatioiden korkovelkoja. Muissa veloissa on mm. arvonlisiverotilityksiin ja

ennakonpidatyksiin liittyvid velkoja sekd maksuun menossa olevia palkkoja ja eldkkeita.




Muut velat (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019 Muutos

Siirtovelat 1327 476 851
Ostovelat 0,0 13 -1,3
Muut velat 0,3 -1,8 2]
Yhteensa 133,0 471 85,9

11. Arvonmuutostilit

Tase-erdssd ovat valuuttamadariisten erien ja arvopapereiden markkinahinta-arvostuksesta
syntyneet realisoitumattomat arvostusvoitot. Lisiksi tase-eri sisiltid maa-alueiden ja
rakennusten arvonkorotukset sekd vuoden 1999 kirjanpitokdytinnon muutoksesta johtuvat

muut arvostuserot.

Arvonmuutostilit (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019 Muutos
Kulta 20449 17457 299,2
Valuutat:
usD 335,9 865,7 -5297
GBP 17,9 59,9 -42,0
JPY 95,5 123,6 -28,2
SDR = 12,4 12,4
Muut valuutat 0,2 0,2 0,0
Arvopaperit 130,9 811 49,8
Rahastosijoitukset 109,6 229,2 -119,6
Muut arvonkorotukset 141,2 1501 -8,8

Yhteensa 28761 32679
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12. Varaukset

Suomen Pankista annetun lain 20 pykildn mukaan tilinpddtoksessd voidaan tehda varauksia,
jos se pankin rahastojen reaaliarvon turvaamiseksi taikka valuuttakurssien tai arvopapereiden
markkinahintojen muutoksista aiheutuvien tuloksen vaihteluiden tasaamiseksi on tarpeen.
Vuoden 2020 lopussa varausten yhteismaara on 5 236,5 milj. euroa. Varaukset koostuvat
yleisvarauksesta, reaaliarvovarauksesta, elikevarauksesta seka valuuttakurssi- ja

hintaerovarauksesta.

Kaikkien osallistuvien jdsenvaltioiden kansalliset keskuspankit tekivdt vauonna 2018
rahapoliittisiin operaatioihin sisdltyvien luottoriskien varalta varaukset, joita muutettiin
vuonna 2019. Varauksista kdytettiin 64 milj. euroa kattamaan tappioita sen jalkeen, kun
vuonna 2020 oli myyty erdan eurojirjestelmin kansallisen keskuspankin hallussa olleet,
yrityssektorin velkapapereiden osto-ohjelmassa (CSPP) hankitut arvoltaan alentuneet
arvopaperit. Tdstd summasta 1,1 milj. euroa katettiin Suomen Pankin vuonna 2019 tekemastd
varauksesta.

Kansallisten keskuspankkien tekemistd varauksista jai realisoituneen tappion kattamisen
jalkeen kayttimaittd yhteensd 26 milj. euroa. Summa on kirjattu keskuspankkien
tuloslaskelmiin suhteessa niiden merkitsemiin osuuksiin EKP:n piiomasta vuonna 2018
(vuosi, jolloin ensimmdinen arvonalentuminen tapahtui). Suomen Pankin osuus summasta oli

0,5 milj. euroa.

Elikevaraus on tehty elikevastuun kattamiseksi. Suomen Pankin elikevastuun kokonaismaira
on 556,0 milj. euroa, ja tistd on katettu 104,7 % eli 582,4 milj. euroa. Elikevarauksen
muutos tilikauden aikana koostuu tehdystd arvonkorotusrahaston purusta, —0,4 milj. euroa, ja
elikerahaston tappiosta, —=6,4 milj. euroa, joka katettiin elikevarausta purkamalla. Vuoden
2020 lopussa elikevarauksen katteeksi oli korvamerkitty kiinteistoja 12,1 milj. euron arvosta
(ks. taseen liitetietojen kohta ”Muut saamiset”). Elikevarauksen muun osan katteeksi

(570,3 milj. euroa) ei ole korvamerkitty maarittyja varoja, vaan niitd hallinnoidaan osana

pankin rahoitusvarallisuutta.




Varaukset (Milj. EUR) Varaukset Varausten Varaukset Varausten Varaukset

yhteensa muutos yhteensa muutos yhteensa
3112.2018 2019 3112.2019 2020 3112.2020
Valuuttakurssi- ja hintaerovaraus 809 24 833 331 1164
Yleisvaraus 1795 50 1845 100 1945
Reaaliarvovaraus 1433 55 1488 57 1545
Elakevaraus 596 -7 589 -7 582
Varaus rahapoliittisista
operaatioista johtuvien tappioiden 3 -1 2 -2 -
varalta
Yhteensa 4 636 120 4757 480 iy
13. Oma paaoma ja rahastot
Tase-eridssd ovat kantarahasto ja vararahasto. Suomen Pankista annetun lain 21 pykalian
mukaan tappio on katettava vararahastosta, jos pankin tilinpaatos on tappiollinen. Silta osin
kuin vararahasto ei riitd, tappio voidaan jattdd kattamatta toistaiseksi. Seuraavien vuosien
voitto on ensisijaisesti kaytettiva kattamatta jaaneiden tappioiden kattamiseen.
Oma padoma (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019 Muutos
Kantarahasto 840,9 840,9 -
Vararahasto 20318 1900,0 131,8

Yhteensa

14. Tilikauden voitto

Tilikauden 2020 voitto oli 142,0 milj. euroa.

TILINPAATOS



Tilikauden tulos (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019 Muutos
Voitonjako valtiolle 100,0 188,0 -88,0
Suomen Pankin osuus voitosta (siirretaan vararahastoon) 42,0 131,8 -89,7
Yhteensa 142,0 319,8 -177,7
Taseen ulkopuoliset vastuut
Taseen ulkopuoliset vastuut (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019
Futuurisopimukset
Ostosopimusten nimellisarvo - 69,4
Myyntisopimusten nimellisarvo - -
FX-swap-sopimusten markkina-arvo -0,0 3,8
Kiinteistorahastoihin tehdyt sijoitussopimukset 50,0 50,0
Arvopaperilainaus 744,6 37,0

Suomen Pankki lainaa EKP:n neuvoston paatosten mukaisesti osto-ohjelmaomistuksiaan.
Lainattavissa ovat Suomen Pankin omistukset katetuissa velkakirjoissa seka yrityssektorin ja
julkisen sektorin velkakirjoissa. Lisaksi Suomen Pankki lainaa myos omaan

sijoitusvarallisuuteensa kuuluvia arvopapereita. Arvopaperilainaustapahtumat, joissa ei ole

kiteisvakuuksia, kirjataan vuoden lopussa taseen ulkopuolisille tileille. # Tallaisia
lainaustapahtumia oli avoinna 745 milj. euron arvosta 31.12.2020 (37 milj. euroa
31.12.2019).
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1) EKP:n neuvosto lisdsi 10.12.2020 kolmanteen sarjaan kolme uutta operaatiota, jotka
toteutetaan vuoden 2021 kesa- ja joulukuun vilisend aikana.

2) EKP:n neuvosto paatti 30.4.2020, ettd erityinen korkojakso alkaa 24.6.2020 ja paattyy
23.6.2021. EKP:n neuvosto paatti 10.12.2020 pidentid titd jaksoa 12 kuukaudella eli
23.6.2022 saakka.

3) EKP:n neuvosto pdatti 10.12.2020 myos lisdtd pandemiaan liittyvdan pitempiaikaisten
rahoitusoperaatioiden sarjaan nelja uutta operaatiota vuonna 2021.

4) Paatos EKP/2009/16, annettu 2. pdiviana helmikuuta 2009, katettujen
joukkovelkakirjalainojen osto-ohjelman toteutuksesta (EUVL L 175, 4.7.2009, s. 18); pddtos
EKP/2011/17, annettu 3. pdivand marraskuuta 2011, katettujen joukkovelkakirjalainojen
toisen osto-ohjelman toteutuksesta (EUVL L 297, 16.11.2011, s. 70) seka pdatos EKP/2014/
40, annettu 15. pdivdana lokakuuta 2014, katettujen joukkovelkakirjalainojen kolmannen
osto-ohjelman toteutuksesta (EUVL L 335, 22.11.2014, s. 22), sellaisena kuin se on
muutettuna.

5) Paatos EKP/2010/5, annettu 14. paivand toukokuuta 2010, arvopaperimarkkinoita
koskevan ohjelman perustamisesta (EUVL L 124, 20.5.2010, s. 8).

6) Paatos EKP/2015/10, annettu 4. pdivand maaliskuuta 20135, julkisen sektorin omaisuuserien
osto-ohjelmasta jalkimarkkinoilla (EUVL L 121, 14.5.20135, s. 20), sellaisena kuin se on
muutettuna.

7) Paatos EKP/2016/16, annettu 1. pdivand kesdkuuta 2016, yrityssektorin osto-ohjelman
toteutuksesta (EUVL L 157, 15.6.2016, s. 28), sellaisena kuin se on muutettuna.

8) Omaisuuserien osto-ohjelman muodostavat kolmas katettujen joukkolainojen osto-ohjelma
(CBPP3), omaisuusvakuudellisten arvopaperien osto-ohjelma (ABSPP), julkisen sektorin
velkapapereiden osto-ohjelma (PSPP) seki yrityssektorin velkapapereiden osto-ohjelma
(CSPP). Osto-ohjelmista kerrotaan tarkemmin EKP:n verkkosivuilla
(https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html).

9) PEPP-ohjelmasta kerrotaan tarkemmin EKP:n verkkosivuilla (https://www.ecb.europa.eu/
mopo/implement/pepp/html/index.en.html).

10) Markkina-arvot ovat suuntaa-antavia ja perustuvat markkinahintoihin. Jos
markkinahintaa ei ole saatavilla, markkina-arvo on arvioitu eurojirjestelman sisdisia malleja
kdyttien.

11) EKP:n maksettu piadoma kasvaa ndin ollen 7 659 milj. eurosta ensin 8 270 milj. euroon
vuonna 2021 ja sitten 8 880 milj. euroon vuonna 2022.

12) Euroseteleiden liikkeeseenlaskua koskevien eurojirjestelman tilinpaatoskaytantojen
mukaan liikkeessa olevien eurosetelien kokonaisarvosta kohdistetaan kuukausittain EKP:lle

8 %. Jaljelle jaava 92 prosentin osuus kohdistetaan kansallisille keskuspankeille niin ikddn
kuukausittain siten, ettd kukin keskuspankki esittda taseessaan liikkeeseen lasketuista
euroseteleistd osuuden, joka vastaa pankin maksamaa osuutta EKP:n padomasta. Kansalliselle
keskuspankille timan kidytinnon mukaisesti kohdistettujen euroseteleiden arvon ja liikkeeseen
laskettujen euroseteleiden arvon vilinen erotus kirjataan erdan ”Eurosetelien kohdistamiseen
eurojirjestelmin sisalld liittyvit nettosaamiset/nettovelat”.

13) EKP:n neuvosto voi muuttaa kerrointa ylimaaraisen likviditeetin madardn muuttuessa.

14) Arvopaperilainaustapahtumissa saadut kiteisvakuudet kirjataan tasetileille (ks. taseen
vastattavaa puolen liitetietojen kohta 3, ”Muut euromairiiset velat euroalueen
luottolaitoksille”, ja kohta 5, ”Euromaariiset velat euroalueen ulkopuolelle”). Tillaisia
lainoja ei ollut 31.12.2020.
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Tuloslaskelman liitetiedot

31.12.2020

1. Korkotuotot

Korkotuotot euroalueen ulkopuolelta ja euroalueelta olivat yhteensa 856,8 milj. euroa. Niista
124,2 milj. euroa oli valuuttamairiisia korkotuottoja ja 732,6 milj. euroa euromairaisia

korkotuottoja.

Yon yli -talletusten korko on ollut koko vuoden negatiivinen, eli keskuspankkitalletuksista on
peritty korkoa. Tita ns. negatiivista korkoa kertyi yon yli -talletusten lisaksi
vihimmaisvarantotalletuksista siltd osin kuin ne ylittdvat vihimmaisvarantovaateen.

EKP]J-erille eli valuuttavarantojen siirtoja vastaavalle saamiselle EKP:1td, EKP:n
seteliosuudesta, pddoma-avainten soveltamisesta ja porrastuksesta aiheutuvalle saamiselle ja
velalle sekda TARGET2-saldolle maksetaan perusrahoitusoperaatioiden korkoa. Vuonna 2020
ndistd eristd ei kertynyt korkotuottoja, koska perusrahoitusoperaatioiden korko oli koko

vuoden ajan nolla prosenttia.
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Valuuttamaaraiset korkotuotot euroalueen ulkopuolelta (milj. EUR) 2020 2019 Muutos

Korkotuotot kuponkipapereista 91,2 14,2 -23,0
Tuotot diskonttopapereista 0,1 0,2 -0
Korkotuotot talletuksista 0,3 2,2 -1,9
Osingot 20,5 - 20,5
Muut korkotuotot 43 19,9 -15,6
Yhteensa 116,3 136,5 -20,2
Euromaéraiset korkotuotot euroalueen ulkopuolelta (milj. EUR) 2020 2019 Muutos
Korkotuotot kuponkipapereista 0,0 0,5 -0,5
Korkotuotot talletuksista 0,0 0,0 0,0
Muut korkotuotot 6,4 74 -1,0
Yhteensa 6,4 yA) -1,5
Valuuttamaaraiset korkotuotot euroalueelta (milj. EUR) 2020 2019 Muutos
Korkotuotot kuponkipapereista 47 78 -3
Korkotuotot talletuksista 3,2 0,3 29
Yhteensa 7.9 8,1 -0,2
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Euromaéraiset korkotuotot euroalueelta (milj. EUR) 2020 2019 Muutos

Korkotuotot kuponkipapereista -0/ -1,9 1,8
Tuotot diskonttopapereista 2,0 -0,4 2,5
Korkotuotot talletuksista - 0,0 -0,0
Osingot eurosijoituksista 8,8 21,8 -13,0

EKPJ-erien korkotuotot — — _

Korkotuotot rahapolitiikan luotoista - - —

Korkotuotot rahapolitiikan arvopapereista 233,3 2261 73
Negatiivisista koroista johtuvat korkotuotot luottolaitosten talletuksista 428,3 3875 40,7
Muut korkotuotot 53,9 "1 42,8
Yhteensa 726,2 6441 82,0
Korkotuotot yhteensa (milj. EUR) 2020 2019 Muutos
Valuuttamaaraiset korkotuotot euroalueen ulkopuolelta 116,3 136,5 -20,2
Euromaaraiset korkotuotot euroalueen ulkopuolelta 6,4 79 -1,5
Valuuttamaaraiset korkotuotot euroalueelta 79 81 -0,2
Euromaaraiset korkotuotot euroalueelta 726,2 644/ 82,0
Yhteensa 856,8 796,7 60,1

2. Korkokulut

Valuuttamaaraiset korkokulut euroalueen ulkopuolelle (milj. EUR) 2020 2019 Muutos
Korkokulut talletuksista -0,0 -0,2 0,2
Muut korkokulut -3,0 -15,6 12,6
Yhteensa -31 -15,8 12,7
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Euromaaraiset korkokulut euroalueen ulkopuolelle (milj. EUR) 2020 2019 Muutos

Korkokulut talletuksista - -0,0 0,0
Muut korkokulut -0,0 -0,0 -0,0
Yhteensa -0,0 -0,0 -0,0
Valuuttamaaraiset korkokulut euroalueelle (milj. EUR) 2020 2019 Muutos
Muut korkokulut -0,0 - -0,0
Yhteensa -0,0 - -0,0
Euromaéraiset korkokulut euroalueelle (milj. EUR) 2020 2019 Muutos
Korkokulut rahapolitiikan luotoista -119,4 -249 -94,5
Muut korkokulut -3,2 -0,7 -25
Yhteensa -122,6 -25,6 -97,0
Korkokulut yhteensa (milj. EUR) 2020 2019 Muutos
Valuuttamaaraiset korkokulut euroalueen ulkopuolellle -3 -15,8 12,7
Euromaaraiset korkokulut euroalueen ulkopuolelle -0,0 -0,0 -0,0
Valuuttamaaraiset korkokulut euroalueelle -0,0 - -0,0
Euromaaraiset korkokulut euroalueelle -122,6 -25,6 -97,0
Yhteensa -125,7 -41,4 -84,3
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3. Korkokate

Korkokate (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019 Muutos
Korkotuotot

Korkotuotot rahoitusvarallisuudesta 195,2 1831 121
Korkotuotot rahapolitiikan erista 661,6 613,6 48,0

Korkotuotot EKPJ-saamisista — — _

Yhteensa 856,8 796,7 60,1
Korkokulut

Korkokulut rahoitusvarallisuudesta -6,3 -16,5 10,2
Korkokulut rahapolitiikan erista -119,4 -24,9 -94,5

Korkokulut EKPJ-veloista — — —

Yhteensa -125,7 -41,4 -84,3

KORKOKATE 7311 755,3 -24,2

4. Valuuttakurssierot

Era sisdltda valuuttamaariisten erien myynnista realisoituneet valuuttakurssivoitot ja -tappiot.

Vuonna 2020 tillaisia voittoja kirjattiin 36,5 milj. euroa.

5. Arvopapereiden hintaerot

Era sisiltdd arvopapereiden myynnista realisoituneet voitot ja tappiot. Vuonna 2020

arvopapereista realisoitui 310,7 milj. euroa myyntivoittoa.

6. Valuuttojen ja arvopaperien arvostustappiot

Era sisiltdd valuuttojen ja arvopaperien arvostustappiot. Jokaista arvopaperilajia ja valuuttaa
tarkastellaan kirjanpidossa erikseen. Vuonna 2020 valuutoista kirjattiin 14,9 milj. euroa
arvostustappioita. Arvopapereista kirjattiin arvostustappioita 1,1 milj. euroa.
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7. Valuuttakurssi- ja hintaerovarauksen muutos

Valuuttakurssi- ja hintaeromuutoksista realisoituneilla nettovoitoilla, yhteensid 331,2 milj.
euroa, kartutettiin valuuttakurssi- ja hintaerovarauksia tilinpaitospolititkan mukaisesti.

Kaikki varaukset on eritelty taseen vastattavaa-puolen liitetiedoissa.

8. Tuotot ja kulut palkkioista ja maksuista

Erd sisdltda sijoitustoiminnasta aiheutuneet palkkiot ja maksut.

9. Rahoitustulon netto-osuus

Rahoitustulo (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019
Suomen Pankin pooliin lahettama rahoitustulo 476,5 513,4
Suomen Pankin pagoma-avaimen mukainen rahoitustulo 79,3 206,3
Pdadoma-avaimen mukainen rahoitustulon netto-osuus -397,2 -3071
Korjaukset aiempina vuosina jaettuun rahoitustuloon -11 14,2
Osuus rahapoliittisista operaatioista johtuvien tappioiden 16 13
varalta tehdysta varauksesta

Yhteensa -396,7 -291,6

Era sisdltdd vuoden 2020 yhteenlasketun rahoitustulon netto-osuuden, josta muodostuu

397,2 milj. euron kulut (edellisvuonna 307,1 milj. euron kulut). Eri sisiltdid myos Suomen

Pankin osuuden erdin eurojirjestelmin kansallisen keskuspankin hallussa olleisiin,

yrityssektorin velkapapereiden osto-ohjelmassa hankittuihin arvopapereihin liittyvisti

realisoituneista tappioista sekd osuuden vuonna 2019 rahapoliittisista operaatioista johtuvien

tappioiden varalta tehdyn varauksen purkamisesta (ks. taseen liitetietojen vastattavaa-puolen

kohta 12, ”Varaukset”).
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Kunkin eurojarjestelman kansallisen keskuspankin rahoitustulon maard maaritetdian
laskemalla sen velkapohjaa vastaavista yksiloitdvistd saamisista kertyvat vuotuiset tuotot.
Velkapohja koostuu padiasiassa seuraavista erista: liikkeessa olevat setelit; rahapoliittisiin
operaatioihin liittyvit euromairiiset velat euroalueen luottolaitoksille; EKP:n
velkasitoumusten liikkeeseenlaskusta johtuvat kansallisten keskuspankkien velat
eurojirjestelmin sisalli; TARGET2-tapahtumista johtuvat eurojarjestelman sisiiset nettovelat;
euroseteleiden kohdistamiseen eurojdrjestelman sisalld liittyvit eurojarjestelman sisdiset
nettovelat; kunkin kansallisen keskuspankin kunkin vuosineljanneksen paittyessa kirjaama
korko, joka on kertynyt maturiteetiltaan vihintdan vuoden mittaisista rahapoliittisista
operaatioista johtuvista veloista; eurojirjestelmille nettotuottoa tuoviin swap-sopimuksiin
liittyvid saamisia vastaavat velat EKP:lle. Velkapohjaan kuuluvista veloista maksettavat korot
on vihennettdvd netto-osuuteen laskettavasta rahoitustulosta.

Yksiloitavat saamiset koostuvat pddasiassa seuraavista erista: rahapoliittisiin operaatioihin
liittyvat euromadriiset luotot euroalueen luottolaitoksille; rahapolitiikan harjoittamista varten
pidettdvit arvopaperit; EKP:lle siirrettyjd valuuttavarantosaamisia vastaavat eurojarjestelman
sisdiset saamiset; TARGET2-tapahtumista johtuvat eurojarjestelmain sisdiset nettosaamiset;
euroseteleiden kohdistamisesta eurojirjestelmain sisdlla johtuvat eurojarjestelmin sisdiset
nettosaamiset; eurojarjestelmille nettotuottoja tuoviin EKP:n ja eurojirjestelmin
ulkopuolisten keskuspankkien vilisiin valuutanvaihtosopimuksiin liittyvit saamiset
euroalueen vastapuolilta; kunkin kansallisen keskuspankin vuosineljinneksen paattyessa
kirjaama korko, joka on kertynyt maturiteetiltaan vihintdan vuoden mittaisista
rahapoliittisista operaatioista johtuvista saamisista; rajoitettu maara kunkin kansallisen
keskuspankin kultavarantoja suhteessa sen osuuteen EKP:n padoman jakoperusteesta.

Kunkin kansallisen keskuspankin rahoitustulon maira maaritetaan laskemalla sen
kirjanpitoon kirjatuista yksiloitavistd saamisista kertyva todellinen tulo. Tastd poiketen
kullasta ei katsota kertyvin tuottoa, ja seuraavista eristd katsotaan kertyvan viimeisimpain
saatavilla olevaan eurojirjestelmian perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorkoon perustuvaa
tuottoa: 1) rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavit arvopaperit, jotka on ostettu
katettujen joukkovelkakirjalainojen osto-ohjelman toteutuksesta 2.7.2009 annetun paatoksen
EKP/2009/16 nojalla, 2) rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavit arvopaperit, jotka on
ostettu katettujen joukkovelkakirjalainojen toisen osto-ohjelman toteutuksesta 3.11.2011
annetun paitoksen EKP/2011/17 nojalla, 3) keskus-, alue- tai paikallishallinnon tai
tunnustettujen laitosten litkkkeeseen laskemat velkapaperit tai julkisten yritysten liikkeeseen
laskemat korvaavat velkainstrumentit, jotka on ostettu julkisen sektorin omaisuuserien osto-
ohjelmasta jalkimarkkinoilla 3.2.2020 annetun paiatoksen EKP/2020/9 nojalla tai
madrdaikaisen pandemiaan liittyvan osto-ohjelman toteutuksesta 24.3.2020 annetun
paitoksen EKP/2020/17 nojalla. Jos kansallisen keskuspankin yksiloitdvien saamisten arvo on
suurempi tai pienempi kuin sen velkapohjan arvo, erotus kompensoidaan soveltamalla
erotuksen arvoon viimeisinta saatavilla olevaa eurojirjestelman perusrahoitusoperaatioiden

marginaalikorkoa.

Eurojirjestelmin yhteenlaskettu rahoitustulo jaetaan kansallisille keskuspankeille EKP:n
merkityn pidoman jakoperusteen mukaisesti. Suomen Pankin rahoitustulon netto-osuus on
yhtd kuin Suomen Pankin pooliin ldhettima osuus yhteenlaskettavasta rahoitustulosta
(476,5 milj. euroa) miinus Suomen Pankille jakoperusteen mukaisesti kuuluva osuus

rahoitustulosta (79,3 milj. euroa).




10. Osuus EKP:n voitosta

EKP jakoi tilikaudelta 2019 voittoa 935 milj. euroa. Tasti tilikaudelle 2020 kirjattu Suomen

Pankin osuus oli 17,1 milj. euroa.

11. Tuotot muista kantaosakkeista ja voitto-osuuksista

Eri sisiltid Suomen Pankin osuuden EKP:n ennakkovoitonjakona tilikaudelta 2020 jakamasta
SMP-ohjelmaan liittyvin arvopaperisalkun, laajennetun omaisuuserien osto-ohjelman (APP) ja
pandemiaan liittyvan osto-ohjelman (PEPP) tuotoista, 23,1 milj. euroa.

12. Muut tuotot

Era sisdltda Finanssivalvonnan tuottoja 34,8 milj. euroa. Lisdksi era sisdltaa kiinteistojen
tuotot, 3,8 milj. euroa, ja kiinteistojen myynnista saadut luovutusvoitot, 4,1 milj. euroa, seka

toimitusmaksuja ja palkkioita.

13. Henkilostokulut

Henkilostokulut (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019
Palkat ja palkkiot 45,8 43,9
Tyonantajakorvaukset eldkerahastolle 8,9 8,5
Muut henkilésivukulut 1,9 1,5
Yhteensa 56,6 53,9
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Henkiloston keskimaarainen lukumaara 2020 2019

Henkiloa Henkil6a
Suomen Pankki 355 362
Finanssivalvonta 231 226
Yhteensa 586 588
Johtokunnan jasenille maksetut peruspalkat (EUR) 2020
Olli Rehn 274 550
Marja Nykanen 247 460
Tuomas Valimaki 204 290

Yhteensa 726 300

Johtokunnan jasenille maksetut luontoisedut (ateria-, puhelin- ja autoetu) olivat yhteensa
41 522,88 euroa.

Suomen Pankin johtokunnan jasenen elike-etuudet maardytyviat Suomen Pankin elikesiinnon
mukaisesti ilman erityisehtoja ja samoin edellytyksin ja ehdoin kuin muulle henkiléstolle on
elakesdannossa vahvistettu. Suomen Pankin elakesdanto on soveltuvin osin julkisten alojen
elidkelain (JuEL) mukainen. Toimikautensa paattaneelle johtokunnan jasenelle voidaan maksaa
tulonmenetyksen korvausta, jos henkilo ei voi karenssisidannoksen perusteella vastaanottaa
tyotehtdvdd muualta tai jos Suomen Pankista saatu elike on pienempi kuin tulonmenetyksen
korvaus. Tulonmenetyksen tdysimdirdinen korvaus on 60 % palkasta, ja sitd maksetaan
yhden vuoden ajan yhteen sovittaen Suomen Pankista maksettavan elikkeen kanssa siten, ettd
nama yhdessa eivit ylitd 60:td prosenttia palkasta.

14. Elakerahastomaksu

Suomen Pankki suoritti pankkivaltuuston hyviksymiana Suomen Pankin elikerahastolle
10 milj. euron elikerahastomaksun vuonna 2020 elikerahaston tilikauden alijiaman
kattamiseksi.
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15. Hallinnolliset kulut

Hallinnolliset kulut (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019
Tarvikkeista ja hankinnoista aiheutuvat kulut 0,4 0,5
Koneista ja kalustosta aiheutuvat kulut 7,0 7]
Kiinteistoista aiheutuvat kulut 8,5 8,9
Henkilostosidonnaiset kulut 1,3 4,0
Ostetuista palveluista aiheutuvat kulut 13,7 12,8
Muut hallinnolliset kulut 2] 21
Yhteensa 32,9 35,4

Erain sisdltyvit vuokrat, kokous- ja sidosryhmikulut, ostopalveluista aiheutuneet kulut ja
tarvikkeet. Lisdksi erdssd on henkiloston koulutus-, virkamatka- seka rekrytointikuluja.

16. Poistot kayttoomaisuudesta

Poistot aineellisesta kdyttdomaisuudesta (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019
Rakennukset 3,6 34
Koneet ja kalusto 2,5 2,7
Yhteensa 61 6.1
Poistot aineettomasta kdyttoomaisuudesta (milj. EUR) 3112.2020 3112.2019
Tietojarjestelmat 2,8 3,2
Yhteensa 2,8 3,2

TILINPAATOS



17. Setelien hankintakulut

Setelien hankintakulut olivat 9,0 milj. euroa.

18. Muut kulut

Muista kuluista suurin osa liittyy kiinteistojen kayttoon ja yllapitoon.

19. Elakerahaston tuotot

Erdin sisaltyvdt Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan tyonantajan osuudet seka tyontekijian
osuus maksutulosta, yhteensd 12,4 milj. euroa, sekd 10 milj. euron elikerahastomaksu. Lisdksi
erdssd on elikerahaston kiinteistojen tuotot, 1,7 milj. euroa.

20. Elakerahaston kulut

Eraan sisaltyvat maksetut elikkeet, 28,8 milj. euroa, hoitokulut ja poistot elikerahaston
hallussa olevasta kdyttbomaisuudesta.

21. Varausten muutos

Eraan sisaltyvit reaaliarvovarauksen lisdys, 57 milj. euroa, ja yleisvarauksen lisdys, 100 milj.

euroa. Kaikki varaukset on eritelty taseen vastattavaa-puolen liitetiedoissa.

22. Tilikauden tulos

Tilikauden 2020 tulos oli 142,0 milj. euroa. Johtokunta esittid pankkivaltuustolle, ettd
voitosta siirretddn 100,0 milj. euroa kdytettdviksi valtion tarpeisiin.
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Tilinpaatoksen liitteet

31.12.2020

Milj. euroa 3112.2020 3112.2019

Osakkeet ja osuudet, nimellisarvo

Kansainvalinen jarjestelypankki (BIS) ! 22,4 (1,96 %) 22,4 (1,96 %)
Asunto-osakkeet 0,2 0,2
Muut osakkeet ja osuudet 0,0 0,1
Yhteensa 22,6 22,7
Laskennallinen osuus arvopaperikeskuksen rahastosta 0,3 0,3

Elakesitoumuksista johtuva vastuu

Suomen Pankin elakevastuu 2 556,0 554,9

— tdasta varauksilla katettu 582,4 589,2

Suomen Pankin huoltokonttori

Talletukset — 0,2

Luotot - 01

1 Suluissa Suomen Pankin suhteellinen omistusosuus BIS:n liikkeessé olevista osakkeista.

2 Vuoden 2020 elédkevastussa on mukana 1.1.2021 annettava indeksikorotus eléikkeiden ja vapaakirjojen osalta.
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Suomen Pankin kii

nteistot

Kiinteisto Osoite Valmistumisvuosi Tilavuus noin m 3
Helsinki Rauhankatu 16 1883/1961/2006 52108
Rauhankatu 19 1954/1981 40 487

Snellmaninkatu 6 ' 1857/1892/2001 23600

Snellmaninkatu 2! 1901/2003 3225

Ramsinniementie 34 1920/1983/1998 4 800

Oulu Kajaaninkatu 8 1973 17 230
Vantaa Turvalaaksontie 1 1979 334 243
Inari Saariselantie 9 1968/1976/1998 6100

1 Siirretty vuoden 2002 alussa Suomen Pankin eldkerahaston omaisuudeksi.
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Riskienhallinnan liitetiedot

31.12.2020

Rahoitusvarallisuuden sijoitustoiminnan

riskienhallinta ja riskienvalvonta

Sijoitustoimintaan kohdistuu riskeja, joita riskienhallinnan avulla pyritidn tunnistamaan,
mittaamaan ja rajoittamaan. Suomen Pankissa kiytetdan riskienhallinnassa yleisesti

sovellettavia menetelmia, markkina- ja luottoriskimalleja sekad herkkyysanalyyseja.

Suomen Pankin sijoitustoiminnan riskienhallinnasta vastaavat hallinto-osaston riskien-
valvonnan ja ulkoisen laskennan toimisto ja markkinaoperaatiot-osasto yhteistyossa. Sijoitus-
toiminnan riskienvalvonta seki tuotto- ja riskiraportointi ovat hallinto-osaston

riskienvalvonnan ja ulkoisen laskennan toimiston vastuulla.

Sijoitustoiminnan riskeista raportoidaan sijoitustoiminnan operatiiviseen tyohon osallistuville
pdivittdin ja johtokunnalle kuukausittain. Sijoitustuottojen kehityksestd raportoidaan
kuukausittain sijoitustoiminnalle ja sijoitustoiminnasta vastaavalle johtokunnan jisenelle.
Markkinatoimikunta kisittelee sijoitustoiminnan tuottokehitysti neljinnesvuosittain
sijoitustoiminnasta vastaavan johtokunnan jasenen johdolla. Johtokunta kisittelee riskejd ja
tuottoja puolivuosittain. Rajoiterikkomuksista raportoidaan valittomasti.
Kokonaisrahoitusriskiraportti esitetian johtokunnassa neljannesvuosittain.




Rahoitusvarallisuuden sijoitustoiminnan ja
riskienhallinnan paatoksentekorakenne seka erilliset

riskikomiteat

Rahoitusvarallisuuden sijoitustoimintaan ja riskienhallintaan liittyvid paatoksia tehddan
Suomen Pankin johtokunnassa, markkinatoimikunnassa sekd operatiivisissa kysymyksissi

my0s sijoitusryhmassa ja riskiryhmassa.

Suomen Pankin johtokunta paattdd sijoitustoiminnan paamaarista ja sijoituspolitiikasta seka
riskienhallinnan ja vastuullisen sijoittamisen periaatteista. Johtokunnassa paatettivia asioita
ovat muun muassa oman rahoitusvarallisuuden ja valuuttavarannon koko, valuuttavarannon
valuuttajakauma, pitkdaikainen sijoitustoiminta, korkosijoitusvarallisuuden
sijoitusluokittainen strateginen allokaatio, korkosijoitustoiminnan sijoitusluokittaiset sallitut
vaihteluvilit sekd korko- ja luottoriskin taso. Johtokunta maarittdd myos luottoriskilimiittien

enimmaismaarat.

Markkinatoimikunta pdattdd johtokunnan asettamissa rajoissa rahoitusvarallisuuden
sijoittamiseen ja riskienhallintaan liittyvistd yksityiskohdista. Se pddttdd muun muassa
vastapuoli- ja liilkkeeseenlaskijakriteereistd seka tarkemmista luottoriskilimiiteista.
Markkinatoimikunnan puheenjohtajana ja paatoksentekijana toimii Suomen Pankin omista
sijoituksista vastuussa oleva johtokunnan jisen.

Sijoitusryhmain ja riskiryhmin tyoskentelyssd padpaino on asioiden valmistelussa
pddtoksentekoelinten kasittelyyn. Lisdksi sijoitusryhma toimii markkinaoperaatiot-osaston
sisdisend padtoksentekoelimena sekd sijoituslinjan ja riskienvalvontalinjan yhteisten asioiden
koordinointielimend. Uusista kaupankdynnin vastapuolista paatetdan paasaantoisesti
sijoitusryhmassi ja joissakin poikkeustapauksissa markkinatoimikunnassa.
Markkinaoperaatiot-osaston osastopdillikko on sijoitusryhmian puheenjohtaja ja
padtoksentekijd. Riskiryhmin puheenjohtajana ja pddtoksentekijana toimii hallinto-osaston

riskienvalvonnan ja ulkoisen laskennan toimiston paallikko.

Suomen Pankissa on taloudellisten riskien komitea, jonka tehtidvana on rahoituserien
hallintatoiminnoista riippumattomasti tukea johtokuntaa valvomalla ja arvioimalla Suomen
Pankin taseeseen kohdistuvia taloudellisia riskejd. Komitea ei ole padtoksentekoelin vaan
antaa suosituksia ja vie tarvittaessa asioita johtokunnan tiedoksi ja pditettdviksi. Komitean

puheenjohtajana toimii riskienvalvonnasta vastaava johtokunnan jasen.

Taloudellisten riskien komitean lisiksi Suomen Pankissa on my0s operatiivisten ja
kyberturvallisuusriskien komitea. Timan komitean tehtivini on arvioida Suomen Pankin
operatiivisten riskien ja kyberturvallisuuden riskienhallinnan tasoa seka antaa ohjeita ja
suosituksia riskienhallinnan kehittimiseksi. Samoin kuin taloudellisten riskien komitea
operatiivisten ja kyberturvallisuusriskien komitea ei ole paatoksentekoelin vaan antaa
suosituksia ja vie tarvittaessa asioita johtokunnan tiedoksi ja paatettaviksi. Operatiivisten ja
kyberturvallisuusriskien komitean puheenjohtajana toimii riskienvalvonnasta vastaava

johtokunnan jisen.




Riskitunnuslukuja ja jakaumia

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuteen kuuluvien
velkakirjojen ja talletusten luottoluokitusjakauma'

Luottoluokitus 3112.2020 3112.2019

Milj. euroa Milj. euroa
AAA 1342 1952
AA+ 2376 2930
AA 212 453
AA— m 94
A+ 1296 1410
A 191 204
A— 67 76
BBB+ 60 54
BBB - -
BBB- 5 _
Alle BBB- - —
Luottoluokittelemattomat 56 -
Yhteensa 5716 7173

1 Katetut joukkolainat on luokiteltu velkakirjan oman luottoluokituksen perusteella, ei liikkeeseenlaskijan luottoluokituksen
perusteella. Japanin keskuspankki kdsitellécin valtion luottoluokituksen mukaan.

Pyédristysten vuoksi yhteenlaskut eivdt vdlttdmdttd tdsmdd.




Suomen Pankin rahoitusvarallisuuteen kuuluvien
velkakirjojen ja talletusten jakautuminen
liikkeeseenlaskijan/vastapuolen kotimaan perusteella
(markkina-arvon mukaan)

Maa tai alue (milj. euroa) 3112.2020 3112.2019
Euroalue 266 917
Alankomaat 67 100
Suomi 61 26
Itavalta 60 74
Saksa 56 501
Ranska 22 215
Muu Eurooppa 832 1047
Ruotsi 320 466
Iso-Britannia 244 293
Norja 151 155
Tanska 102 m
Sveitsi 16 22
Amerikka 3102 3701
Yhdysvallat 2 491 2920
Kanada 612 781
Aasian ja Tyynenmeren alue 1153 1322
Japani 1087 1184
Australia 52 130
Eteld-Korea 13 9
Kansainvaliset instituutiot 362 186
Yhteensa 5716 7173

Pyéristysten vuoksi kaikki viili- ja loppusummat eivét vélttdmdittd tasmdd.
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Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden herkkyys
markkinamuutoksiin ndhden

Milj. euroa 2020 2019
Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden arvonmuutos, jos euron valuuttakurssi vahvistuisi 15 % 1134 1150
suhteessa valuuttavarannon valuuttoihin ja kultaan 31.12. tilanteesta

Suomen Pankin rahoitusvarallisuuden arvonmuutos, jos korkotaso nousee 1 prosentin 31.12. 123 148
tilanteesta

Suomen Pankin osakerahastojen arvonmuutos, jos osakerahastojen arvo laskee 25 % -284 -270

Suomen Pankin korkosijoitusvarallisuuden allokaatio
vuoden 2020 lopussa

Korkosijoitusvarallisuus Allokaatio vuoden lopussa (%)
Valtioiden velkakirjat ja keskuspankkitalletukset 56,1
Valtiosidonnaiset velkakirjat 25,7
Katetut velkakirjat 7,0
Yritysten velkakirjat 10,7
Kateinen 0,6

Yhteensa 100,0

TILINPAATOS



Maaritelmia ja kasitteita

Markkinariskissa kyse on riskistd, ettd varallisuuden nettoarvo alenee markkinahintojen
muutosten johdosta. Markkinahintojen muutokset voivat olla esimerkiksi korkojen,
valuuttakurssien, kullan hinnan tai osakkeiden hintojen muutoksia, jolloin vastaavasti puhutaan
korkoriskistd, valuuttakurssiriskistd, kullan hintariskista tai osakeriskista.

Luottoriskilla tarkoitetaan riskia taloudellisista menetyksistd, jotka aiheutuvat taloudellisen
transaktion vastapuolen tai arvopapereiden liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuuden muutoksista
sekd vastapuolen tai liikkeeseenlaskijan ajautumisesta maksukyvyttomyystilaan.

Likviditeettiriski on riski, ettd varoja ei voida tarpeen syntyessa ottaa kdyttoon tai niiden
muuttaminen rahaksi aiheuttaa yliméaaraisia kustannuksia.

Operatiivisella riskilla tarkoitetaan riskid ylimaardisistd kustannuksista tai tappioista, jotka
aiheutuvat riittdmattomistd tai epdonnistuneista sisdisistd prosesseista, henkilostostd,
jarjestelmistd tai ulkoisista tekijoista.

Sijoitusvarallisuus muodostuu valuutta- ja euromdérdisestd korkosijoitusvarallisuudesta seka
pitkdaikaisista sijoituksista. Sen tavoitteena on turvata rahoitusvarallisuuden arvo ja Suomen
Pankin kyky selviytyd keskuspankkivelvoitteista myos tulevaisuudessa.

Valuuttavaranto koostuu suojaamattomista valuuttaméaéraisisté sijoituksista ja saamisista.
Siihen kuuluvat valuuttamédardinen korkosijoitusvarallisuus seké nettosaamiset Kansainvéliselta
valuuttarahastolta (IMF).

Kateinen tarkoittaa vakuudellisia ja vakuudettomia lyhytaikaisia pankkitalletuksia.

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

VaR-luku tietylld luottamustasolla tarkoittaa sellaista tappiota, jota suurempi tappio toteutuu
kyseistd luottamustasoa vastaavalla todennakoisyydelld, valitun ajan paéstd. Jos esimerkiksi
pdivatason VaR 99 prosentin luottamustasolla on 3 milj. euroa, tdmaé tarkoittaa, ettd tdnddn
toteutuu 1 prosentin todenndkoisyydelld tulos, joka on huonompi kuin 3 milj. euron suuruinen
tappio (ja 99 prosentin todenndkoisyydella tulos, joka on parempi kuin 3 milj. euron suuruinen

tappio).

ES-luku (Expected Shortfall) tietylld luottamustasolla kertoo odotettavan tappion suuruuden
vastaavan luottamustason VaR-luvun tappiotason ylittyessd. Esimerkiksi ES 99 prosentin
tapauksessa voidaan puhua 1 prosentin riskitapahtuman keskimééaraisesta tappiosta.
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Tilintarkastuskertomus

12.3.2021
Eduskunnan valitsemina tilintarkastajina olemme suorittaneet Suomen Pankin kirjanpidon ja
tilinpdatoksen sekd hallinnon tarkastuksen tilivuodelta 2020 hyvin tilintarkastustavan

mukaisesti.

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

Olemme lukeneet pankin vuosikertomuksen ja saaneet johtokunnalta pankin toimintaa

koskevia selostuksia.

Tilinpaatos on laadittu eduskunnan pankkivaltuuston vahvistamien tilinpdatosperusteiden ja
voimassa olevien sddnnosten mukaisesti. Tilinpddtos antaa oikean ja riittdvdn kuvan pankin

taloudellisesta asemasta ja tuloksen muodostumisesta.

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

Helsingissd maaliskuun 12. paivana 2021
Mika Kari
Katri Kulmuni Jukka Kopra
Lotta Kauppila, KHT Timo Tuokko, KHT

Markku Koskela, KHT, sihteeri

227 TILINPAATOS
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Lausunto tilintarkastuksesta

28.2.2021

Lausunto Euroopan keskuspankkijarjestelman ja
Euroopan keskuspankin perussaannon artiklan 27

mukaisesta tilintarkastuksesta

Suomen Pankille

Tilinpaatoksen tilintarkastus

Lausunto

Olemme tilintarkastaneet Suomen Pankin (y-tunnus 0202248-1) tilinpdatoksen tilikaudelta
1.1.-31.12.2020. Tilinpdatos sisdltdd taseen, tuloslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitimme, ettd tilinpddtos antaa oikeat ja riittavat tiedot pankin
taloudellisesta asemasta ja tuloksen muodostumisesta Euroopan keskuspankin neuvoston
hyviksymien kirjanpitoperiaatteiden ja -tekniikoiden seka Suomen Pankista annetun lain
mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaatimukset.

TILINPAATOS



Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvin tilintarkastustavan
mubkaisesti. Hyvin tilintarkastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin
kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpddtoksen tilintarkastuksessa.

Olemme riippumattomia Suomen Pankista niiden Suomessa noudatettavien eettisten
vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tayttineet

muut niiden vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme.

Kisityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen mairan

tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Tilinpaatosta koskevat Suomen Pankin johtokunnan
velvollisuudet

Suomen Pankin johtokunta vastaa tilinpaatoksen laatimisesta siten, ettd se antaa oikeat ja
riittavat tiedot pankin taloudellisesta asemasta ja tuloksen muodostumisesta pankin
tilinpaatoksen laatimista koskevien sidnnosten mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaatimukset.
Suomen Pankin johtokunta vastaa myos sellaisesta sisdisestd valvonnasta, jonka se katsoo
tarpeelliseksi voidakseen laatia tilinpddtoksen, jossa ei ole vadrinkaytoksesti tai virheesta
johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Suomen Pankin johtokunta on tilinpaatosta laatiessaan velvollinen arvioimaan pankin kykya
jatkaa toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittimain seikat, jotka liittyvit toiminnan
jatkuvuuteen ja siihen, etta tilinpddtds on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen.
Tilinpaatos laaditaan toiminnan jatkuvuuteen perustuen, paitsi jos pankki aiotaan purkaa tai
sen toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta realistista vaihtoehtoa kuin tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen
tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siitd, onko tilinpaitoksessa
kokonaisuutena viirinkaytoksesta tai virheestd johtuvaa olennaista virheellisyyttd, sekd antaa
tilintarkastuskertomus, joka sisiltda lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea
varmuustaso, mutta se ei ole tae siitd, ettd olennainen virheellisyys aina havaitaan hyvin
tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia voi aiheutua
vaiarinkaytoksesta tai virheestd, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin tai
yhdessd voisi kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin pddtoksiin, joita kayttajit tekevit
tilinpaatoksen perusteella.

Hyvin tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, ettd kiytimme ammatillista

harkintaa ja sdilytimme ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:




tunnistamme ja arvioimme vadrinkdytoksestd tai virheestd johtuvat tilinpaatoksen olennaisen
virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja suoritamme ndihin riskeihin vastaavia
tilintarkastustoimenpiteitd ja hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran
tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssid. Riski siitd, ettd vadrinkaytoksesta johtuva
olennainen virheellisyys jaad havaitsematta, on suurempi kuin riski siitd, ettd virheestd johtuva
olennainen virheellisyys jaa havaitsematta, silld vadrinkdytokseen voi liittyd yhteistoimintaa,
vadrentamistd, tietojen tahallista esittdmattd jattamistd tai virheellisten tietojen esittdmista

taikka sisdisen valvonnan sivuuttamista.

muodostamme kdsityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisdisestd valvonnasta
pystydksemme suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet
mutta emme siind tarkoituksessa, ettd pystyisimme antamaan lausunnon pankin sisdisen
valvonnan tehokkuudesta.

arvioimme sovellettujen tilinpadtoksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta sekd johdon
tekemien kirjanpidollisten arvioiden ja niisté esitettdvien tietojen kohtuullisuutta.

teemme johtopéatoksen siitd, onko Suomen Pankin johtokunnan ollut asianmukaista laatia
tilinp&atds perustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme
tilintarkastusevidenssin perusteella johtopéatoksen siitd, esiintyyko sellaista tapahtumiin tai
olosuhteisiin liittyvéaa olennaista epdvarmuutta, joka voi antaa merkittdvaa aihetta epailla
pankin kykya jatkaa toimintaansa. Jos johtopaatoksemme on, ettd olennaista epavarmuutta
esiintyy, meiddn taytyy kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota
epavarmuutta koskeviin tilinpadtoksessa esitettdviin tietoihin tai, jos epdvarmuutta koskevat
tiedot eivdt ole riittdvid, mukauttaa lausuntomme. Johtopédatoksemme perustuvat lausuntomme
antamispdivadn mennessd hankittuun tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai
olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei pankki pysty jatkamaan toimintaansa.

arvioimme tilinpadtoksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettavét tiedot mukaan lukien, yleista
esittdmistapaa, rakennetta ja siséltod ja sitd, kuvastaako tilinpddtos sen perustana olevia
liilketoimia ja tapahtumia siten, ettd se antaa oikean ja riittdvan kuvan.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen suunnitellusta

laajuudesta ja ajoituksesta sekd merkittivisti tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien

mahdolliset sisdisen valvonnan merkittdvat puutteellisuudet, jotka tunnistamme

tilintarkastuksen aikana.

Helsingissd 28.2.2021
KPMG OY AB
Juha-Pekka Mylén

KHT
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