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PENNINGPOLITIK OCH EKONOMI

Europeiska centralbankens penningpolitik och
ekonomin i euroomradet

Produktion och sysselsdttning

Den globala recessionen, som borjat 2001, fort-
satte under hela 2002. Detta géllde ocksd for
euroomradet dir den ekonomiska utvecklingen
klart forsvagades fran aret innan métt i eko-
nomisk tillvaxt. BNP-tillvixten, som 2001 nétt
drygt 1 %, sjonk 2002 till knappt 1 %. Ekonomin
i euroomradet befann sig foljaktligen i recession.
Recessionen 1 euroomradet foljde monstret
med avtagande ekonomisk tillvixt virlden Gver.
Ocksa andra stora ekonomier hade en svag ut-
veckling: den japanska ekonomin krympte och i
Forenta staterna var tillvixten ldgre 4n normalt
(tabell 1). I motsats till 2001 blev tillvixten i
euroomradet 2002 dock lagre dn i Forenta stater-
na, dir ekonomin redan borjade aterhimta sig.
Annu 2001 hade ekonomin i euroomradet vuxit
snabbare 4n den amerikanska, som forst drabba-
des av recession. 2002 var den ekonomiska till-
vaxten klart ligre och arbetsloshetsokningen
hogre dn 1 Forenta staterna. Salunda fortsatte
recessionen 1 euroomradet att fordjupas sam-
tidigt som ekonomin i1 Forenta staterna viande
svagt uppat. Tillvaxtskillnaden forandrades folj-
aktligen ater till formén for Forenta staterna.

Tabell 1. Nyckeltal for den ekonomiska utveck-
lingen 2002

Euro- Forenta Japan
omradet staterna
BNP-tillvixt, % 0,8 2,4 0,3
Arbetsloshet, % 8,3 5,8 5,4
Konsumentprisdokning, % 2,2 1,6 -0.9
Bytesbalans, % av BNP -0,9 4.8 2,8
Budgetsaldo, % BNP -2,2 -3,1 -7.8

Kiilla: Eurostat.

Den svaga ekonomiska tillvixten borjade un-
der aret inverka negativt pa sysselsiattningen och
arbetslosheten. Den sedan flera ar goda syssel-
sattningsutvecklingen i euroomradet brots och
arbetslosheten vinde svagt uppat (tabell 2). Ar-
betslosheten i euroomradet steg 2002 med 0,3
procentenheter till 8,3 %. Perioden med kraftig
sysselsdttningsuppgang 1998-2001 var ocksa
over.

Tabell 2. BNP-tillviixt, sysselsiittningstillviixt och
arbetsloshet i euroomradet

BNP Syssel-  Arbetsloshet
sdttning
1997 2,3 0,9 10,9
1998 2,9 1.8 10,2
1999 2,8 1.8 9.3
2000 3,5 2,2 8,4
2001 1.4 1.3 8,0
2002 0,8 0,4 83

Killor: Eurostat och Europeiska kommissionen.

Kannetecknande for konjunkturutvecklingen
2002 var saledes inte lingre en svagt avtagande
tillvaxttakt som aret innan, utan faktum var sna-
rare att euroomradet hade drivit in 1 sin forsta
allvarliga och utdragna recession sedan EMU-
starten. Den snabba tillvixten, i genomsnitt ca
3 %, 1997-2000 och den samtidiga gynnsamma
arbetsmarknadsutvecklingen brots klart 2002.
Att arbetslosheten 1 euroomradet 2001 sjonk till
8 % var 1 sig en god prestation, dven om nivan
fortfarande var hog. Att den ater borjade stiga
var darfor det mest oroviackande draget i utveck-
lingen i euroomradet. Métt i arbetsldshet var det
ekonomiska laget i euroomradet ocksa betydligt
svagare dn 1 Forenta staterna och Japan, dar
arbetslosheten fortsatt 1ag under 6 %.

Arbetsloshetsokningen till foljd av den avta-
gande tillvixten och den svaga utvecklingen i



skatteinkomsterna ledde ocksa till forsimrade
offentliga finanser i euroomradet 2002. Forind-
ringen var dock relativt liten, drygt '/> % av BNP.
Det offentliga underskottet i euroomradet for-
blev klart mindre 4n motsvarande underskott i
Forenta staterna och Japan. Att underskottet
Okar ar dock pa vig att bli ett allvarligt ekono-
misk-politiskt problem i euroomradet och EU,
eftersom stabilitets- och tillvixtpakten satt en
ovre grians for underskottet. Portugals och Tysk-
lands problem att halla underskottet under den
faststdllda gransen gav redan anledning till be-
kymmer 2002.

Avmattningen i BNP-tillvixten 2001 och 2002
berodde i euroomradet i huvudsak pa svag in-
hemsk efterfragan. Trots den avtagande tillvax-
ten i virldsekonomin hade euroomradets utri-
keshandel fortfarande en positiv inverkan pa den
ekonomiska tillvaxten; den globala recessionen
till trots viaxte handelsbalansdverskottet i euro-
omradet 2002. Problemen i euroomradet kan
darfor inte skyllas enbart pa andra ldnders eko-
nomiska problem. Euroomradet utgor en bety-
dande del av vérldsekonomin. Euroomradet ar
ocksa en relativt sluten ekonomi for vars utveck-
ling utrikeshandeln inte har nidgon avgoérande
betydelse. Eftersom den inhemska efterfragans
andel av BNP i euroomradet dr ansenlig ar fram-
for allt den inhemska efterfrageutvecklingen av-
gorande for den ekonomiska tillvixten och sys-
selsattningen.

For de inhemska efterfragekomponenterna i
BNP i euroomradet — privata investeringar och
konsumtion — var utvecklingen 2002 liksom aret
innan fortsatt svag. Foretagens investeringar
krympte klart jaimfort med foregaende ar, och
tillvixten 1 den privata konsumtionen var néra
noll. Till den inhemska efterfragedkningen bi-
drog endast den offentliga konsumtionen, som
fortsatte att vixa i euroomradet 2002. Finanspo-
litiken var saledes neutral eller rentav kontra-
cyklisk och utjimnade konjunkturerna i nagon
man. Foljden blev emellertid ett 6kat offentligt
underskott i ndstan alla eurolander.

Den viktigaste enskilda tillvixthdmmande
faktorn i euroomradet var nedgangen i foreta-
gens investeringar. Sannolika orsaker till foreta-
gens minskade investeringsverksamhet var den
globala recessionen, borsfallet och de internatio-
nella politiska kriserna med atféljande osiker-
het. Allt detta bidrog till att forsvaga foretagens
framtidstro. Dessutom forsdmrades foretagssek-
torns finansiella ldge och lonsamhet. En viktig
roll 1 denna utveckling spelar IT-foretagens och
sarskilt de stora europeiska teleforetagens svarig-

heter. I Europa rakade sarskilt teleforetagen i
svarigheter pa grund av sina stora 3G-investe-
ringar 2000. Den langvariga branta nedgangen i
borskurserna — fram till utgangen av 2002 hade
de europeiska borskurserna fallit med ca 50 %
fran sin foregaende toppniva — borjade ocksa
forsvaga bankernas och forsikringsbolagens
I6nsamhet.

Borsfallet och den tilltagande osdkerheten
hade sannolikt en negativ effekt ocksa pa hus-
hallens konsumtionsefterfragan. Tillvixten i den
privata konsumtionen blev 2002 obetydlig, om-
kring en halv procent. Den stabila 6kningen pa ca
2 % 1 den offentliga konsumtionen stirkte dock
den inhemska efterfrageutvecklingen i nagon
man (tabell 3) men minskade det redan forut ratt
svaga budgetsaldot i euroomradet. Detta star
ater 1 strid med kraven i stabilitets- och tillvaxt-
pakten for euroldnder med ett offentligt under-
skott nira paktens treprocentsgrans.

Tabell 3. Konsumtion, investeringar och export i
euroomradet
(arlig procentuell fordndring )

Invester-  Privat  Offentlig  Export
ingar  konsum- konsum-
tion tion
1997 24 1,6 1,2 10,4
1998 5,1 3,0 1.4 7.4
1999 5,8 3,5 2,0 52
2000 4,9 2,5 2,0 12,6
2001 -0,6 1.8 2,1 2.8
2002 -2,5 0,6 2,5 1,2

Kiilla: Eurostat.

Den storsta skillnaden i den ekonomiska ut-
vecklingen mellan Forenta staterna och euroom-
radet var att tillvixten i den privata konsumtio-
nen blev klart lagre i euroomréadet. EU-ldnderna
utanfor euroomradet — Sverige, Danmark och
Storbritannien — fick liksom Forenta staterna
uppleva en nagot snabbare ekonomisk tillvixt dn
euroomradet. I dessa ldnder bars den mattliga
tillvixten framst upp av en stark inhemsk efter-
fragan och sérskilt av tillvixten i den privata
konsumtionen. Liknande skillnader férekom
ocksa i euroomradet. Aven om tillvdxten i euro-
omradet 1 snitt blev mycket svag hade ingalunda
alla euroldnder en svag tillviaxt. Stora skillnader i
bade tillvixt och inflation férekom mellan de
olika euroldnderna.



Den ekonomiska tillvixten var lag i de tre
storsta euroldnderna liksom ocksa i de flesta smé
eurolander. Svagast var utvecklingen i Tyskland,
medan Irland hade den snabbaste tillvixten. Det
var framfor allt den svaga ekonomiska utveck-
lingen 1 euroomradets storsta ekonomi, Tysk-
land, som drog ned genomsnittet for hela euro-
omradet. Ocksa Tysklands grannlénder, Neder-
landerna, Belgien, Frankrike och Osterrike, samt
Italien redovisade en mycket lag tillvaxt. En klart
hogre tillvaxttakt 4n genomsnittet naddes dare-
mot utanfor Centraleuropa. Spanien, Grekland,
Irland och Finland i EU:s randomraden hade en
efter omstindigheterna rétt god ekonomisk till-
vaxt. Sarskilt hog var tillvaxttakten i Irland och
Grekland (tabell 4).

Tabell 4. BNP-forindring i EU-linderna 2002

Stora eurolinder Sma eurolinder Ovriga EU-linder

Tyskland 0,2  Neder- Stor-

Frankrike 1,2 ldnderna 0,3  britannien 1,6
Italien 0,4 Belgien 0,7  Sverige 1,8
Spanien 2,0 Portugal 0,5 Danmark 1,6

Osterrike 0,8
Grekland 4,0
Finland 1,6
Irland 3.3

Killor: Eurostat och Europeiska kommissionen.

Arbetslosheten var fortsatt hog, 8-12 %, 1 alla
fyra stora euroldnder och i Belgien och Finland. I
de Ovriga sméa euroldnderna och i EU-ldnderna
utanfor euroomradet lag arbetslosheten kvar pa
en ritt lag niva, dvs. 3-5 %, dven om de tidigare
arens positiva utveckling brots och arbetsloshe-
ten 0kade nagot. Nederlinderna, Osterrike och
Irland hade fortfarande néstan full sysselsitt-
ning. Sysselsdttningsldget var fortsatt mycket
gott ocksa i EU-landerna utanfér euroomradet. |
Sverige, Danmark och Storbritannien holl sig
arbetslosheten trots den ligre ekonomiska till-
véxten hela aret kring 5 %.

Prisstabiliteten i euroomradet

Den genomsnittliga inflationen i euroomradet
lag 2002 liksom de tva foregaende aren stadigt
6ver malnivan 2 %. Den arliga genomsnittliga
inflationstakten blev 2,2 %. Aven om inflationen
avtog nagot fran aret innan Oversteg den fort-
farande malnivan, om &n obetydligt. I friga om

prisstabilitet kan utvecklingen i euroomradet
foljaktligen betraktas som tillfredsstiallande. In-
forandet av eurosedlar och euromynt vid borjan
av 2002 forefaller inte ha orsakat nagra omfat-
tande prishojningar trots oron fér avrundningar
uppaét.

Under 2002 6kade pristrycket i euroomradet
knappast alls. Méatt som arsgenomsnitt sjonk ré-
varu- och oljepriserna fran dret innan. For olje-
priset vinde trenden dock mot slutet av aret pa
grund av Irakkrisen och strejkerna i Venezuela.
Till f6ljd av lagre ravarupriser och svag efterfré-
gan foll producentpriserna inom industrin nagot.
Lonedkningstakten avtog likasd en aning fran
foregaende ar (tabell 5). Enhetsarbetskostnader-
na steg emellertid klart da arbetsproduktivitets-
Okningen liksom aren innan var obetydlig i euro-
omradet. Pa grund av den laga produktivitetsok-
ningen hade den avtagande ekonomiska tillvax-
ten endast marginell inverkan pa sysselsdttning-
en. Den laga tillvixten hade séledes 4ndé en god
sysselsittande effekt.

Tabell 5. Prisutvecklingen i euroomradet

HIKP  Ravaror Loner Producent-
priser
1997 1,6 10,7 2,6 1,1
1998 1,1 -21,0 1,9 -0,8
1999 1,1 15,8 2,6 -0.4
2000 2,1 50,8 34 5,5
2001 2.4 -8.8 3,6 2,2
2002 2,2 -32 3 -0,2

Killor: Eurostat och HWWA-Institut fiir Wirtschafts-
forschung.

Bakom den tillfredsstéllande allminna bilden
av prisutvecklingen i euroomradet finns dock en
problematisk divergerande utveckling: eurolidn-
derna bildarifraga om inflation tva grupper som
visar att inflationsutvecklingen i euroomradet
var splittrad 2002 (tabell 6). Knappt hélften av
euroldnderna, dvs. forutom euroomradets stors-
ta ekonomi Tyskland dven Frankrike, Finland,
Belgien och Osterrike, hade en inflationstakt tyd-
ligt under malnivan 2 %. Klart langsammast var
prisutvecklingen i Tyskland. I den andra gruppen
lander lag inflationen betydligt 6ver 2 %. Snab-
bast steg priserna i Irland, Grekland, Portugal
och Spanien och nagot dverraskande dven i Ne-
derlanderna. I alla dessa ldnder 6versteg inflatio-
nen tydligt 3 %. Ocksa i EU-landerna utanfor



euroomradet, Danmark, Sverige och Storbritan-
nien, var inflationen over 2 %.

Tabell 6. HIKP-forindring i EU 2002

Over 2% Under 2 %
Grekland 3.9 Frankrike 1,9
Irland 4.7 Osterrike 1,7
Nederlanderna 3,9 Finland 2,0
Spanien 3,6 Belgien 1,6
Portugal 3,7 Tyskland 1,3
Italien 2,6 Storbritannien 1,3
Danmark 2,4

Sverige 2,0

Kiilla: Eurostat.

Den divergerande inflationsutvecklingen ar
orovickande med tanke pa den gemensamma
penningpolitikens effektivitet, i synnerhet om
skillnadernaiinflationstakt blir langvariga. I lin-
derna med snabb prisutveckling framkallades in-
flationsproblemet sannolikt av den hoga tillvax-
ten i totalefterfragan pa grund av laga rantor och
eventuellt ocksa ofullstindig konkurrens pé pro-
duktmarknaden. Risken finns att prisnivan i
dessa lander successivt stiger alltfor hogt och att
konkurrenskraften forsvagas i forhallande till
lander med ldgre inflation. Den o6kade efter-
fragan beror ocksa pa att hushéllens sparkvot
krympt, vilket i langden kan leda till en ohallbar
skuldsittning. Dessutom pressar en hog inflation
inagra eurolinder upp den genomsnittliga infla-
tionen 1 euroomradet, vilket i sin tur kan leda till
en penningpolitik som ar alltfér stram for lag-
inflationsldnderna. I Tyskland forefaller proble-
met redan vara aktuellt.

Stora och relativt langvariga inflationsskillna-
der mellan landerna gor det svart att dimensione-
ra penningpolitiken. I hoginflationsldnder kan
laga nominella rintor ge negativa realrdntor, vil-
ket isin tur ger fart at efterfragetillvixten med ett
ytterligare Okat inflationstryck eventuellt som
foljd. I linder med lag ekonomisk tillvaxt och lag
inflation ger dven laga nominella réntor en posi-
tiv realrinta, vilket ater bromsar tillvixten. Det
aterstar att se hur inflationstakten och prisnivan
1 de olika ldnderna smaningom anpassar sig till
den gemensamma penningpolitiken.

Euron forsvagades klart gentemot US-dollarn
och den japanska yenen 1999-2001. Under andra
halvaret 2002 borjade euron trendmissigt for-
starkas mot US-dollarn (tabell 7). Fram till arets
slut hade euron apprecierat med ca 20 % och
atergatt till 1999 ars niva.

Tabell 7. Eurons externa virde

USD
1997 1,132
1998! 1,120
1999 1,066
2000 0,924
2001 0,896
2002 0,946
2002/1 0,876
2002/11 0,919
2002/111 0,984
2002/1V 1,000

' For 1997 och 1998 har som EUR/USD-kurs anvénts
arsgenomsnittet for ecukorgen.

Kiilla: Finlands Bank.

Eurons appreciering hade flera olika orsaker.
Forenta staternas stora bytesbalansunderskott
och ett samtidigt bytesbalansoverskott i euroom-
radet leder till att dollarn férsvagas och euron
forstarks. Samma effekt har rénteskillnaden. Da
kortrintorna 2002 var hogre i euroomradet dn i
Forenta staterna, gav kortfristiga penningmark-
nadsplaceringar i euroomradet bittre avkast-
ning. Jamforelser av kopkraftsparitet ger ocksa
vid handen att eurons appreciering var befogad.
Foljaktligen var forstarkningen av euron i linje
med ekonomiska fundamenta.

Den starkare euron sdnkte importpriserna i
euroomradet och lindrade genomslaget av det
hoga oljepriset pa konsumentpriserna. Likasa
bidrog den starkare euron till att stddja ECB:s
inflationsmal och gjorde det mgjligt att ldtta pa
penningpolitiken i slutet av aret.

ECB:s penningpolitik

Efter rdntesdnkningarna pa hosten 2001 holl
ECB styrrdantan oférdndrad pa 3,25 % néstan
hela 2002. Den enda rintedndringen gjordes den
5 december, dd ECB beslutade sinka styrriantan
med en halv procentenhet till 2,75 %.

Denna till synes passiva penningpolitik hade
sin forklaring i manga delvis motsatta faktorer. |
sitt beslutsfattande betonar ECB vikten av pris-
stabilitet. Darfor dr en sinkning av styrriantan
svar att motivera sa lange inflationsmalet forefal-
ler att 6verskridas. Utvecklingen av ECB:s pen-
ningpolitiska tvapelarstrategi — konsumentpris-
inflationen och det breda penningméngdsmattet
—under 2002 gav knappast anledning till rante-



sankningar. Bade HIKP-inflationen och pen-
ningméngdstillvixten Oversteg stadigt sina re-
spektive referensvirden, inflationen endast obe-
tydligt men penningméngden avsevart. Ett kraf-
tigt 6kat penningutbud i kombination med lag-
konjunktur och varaktigt laginflation var kdnne-
tecknande for saval euroomradet som Forenta
staterna och Japan (tabell 8). M3 vixte i euroom-
radet 2002 med ca 7 %, medan ECB:s referens-
varde var 4,5 %. Penningméngdstillvixten be-
rodde sannolikt pa de portféljomplaceringar
fran aktier till penningmarknadsplaceringar som
de fallande borskurserna gav upphov till.

Tabell 8. Penningpolitisk jamforelse

(december 2002)
Euro-  Forenta Japan
omradet staterna

Konsumentpriser, arlig

procentuell fordndring 2,2 2,4 -0,3
Styrrinta, % 2,75 1,25 0,02
Realrinta, % +0,4 1,1
M3, arlig procentuell +0,3

fordndring 6,8 6,5 2,2
M2 6,5 6,6 1,8

Kdllor: ECB, Eurostat och OECD.

Eftersom ECB knappast alls sinkte rantorna
under aret forblev de korta realrdntorna i euro-
omradet positiva. I det avseendet var penningpo-
litiken stramare i euroomradet dn i Forenta sta-
terna. For sinkningen av styrrdntan i slutet av
aret hade ECB goda skal. Inflationstrycket fore-
foll att litta pa grund av eurons appreciering,
nedgangen 1 borskurserna och den laga ekono-
miska tillvixten. Dessutom hade penningmark-
naden redan linge forutsett en rdntesdnkning,
vilket aterspeglades i sjunkande marknadsriantor
redan fore sinkningen av styrrintan. Ocksa de
langa rantorna sjonk klart. De 10-ariga obliga-
tionsrantorna hade redan 2001 fallit med om-
kring en procentenhet till 5 %. Nedgangen fort-
satte under 2002 och de langa réntorna sjonk till
ca4%.
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Borskurserna foll under éaret ytterligare saval i
euroomradet som i Forenta staterna och Japan.
De hade borjat sjunka under forsta halvaret 2000
och hade i euroomradet fram till slutet av 2002
forlorat redan omkring 50 % av sitt virde. En sa
stor viardeminskning forsvagade kénnbart 16n-
samheten i banker och forsikringsbolag. Pa
grund av borsfallet krympte ocksa de bigge sta-
ternas tidigare stora inkomster fran skatter pa
forsaljningsvinster och kapitalinkomster liksom
ocksa samfundsskatteinkomsterna.

Den offentliga ekonomin i euroomradet

Den langvariga konsolideringen av de offentliga
finanserna i euroomradet upphorde 2001, och
under 2002 skedde ytterligare en tydlig forsim-
ring. Budgetbalansen forsvagades i alla eurolian-
der. Treprocentsgransen for budgetunderskottet
enligt stabilitets- och tillvixtpakten spricktes i
Tyskland och Frankrike. I de dvriga ldnderna
holl sig underskotten fortfarande under den
tillatna gransen, i manga fall dock med liten
marginal. Fyra euroldnder, ndmligen Finland,
Irland, Spanien och Belgien, lyckades halla sin
offentliga ekonomi i balans eller i &verskott
(tabell 9). I motsats till forhallandet aret innan
steg skuldkvoten nagot 2002. Ocksa i det avseen-
det avldgsnade sig eurolinderna fran malet i
stabilitets- och tillvixtpakten. Detta hade senast
héant 1996. I EU-linderna utanfér euroomradet
var budgetbalansen fortsatt god och den offent-
liga skulden pa en lag niva.

Den forsvagade budgetbalansen berodde
framst pa konjunkturnedgangen med atfoljande
lagre tillvaxt i skatteinkomsterna och hogre till-
vaxt 1 de sociala utgifterna. Forsvagningen, ca
0,7% av BNP, var saledes inte pa nagot sett
exceptionell med tanke pa konjunkturlaget. Det
ar snarare normalt att en tillvixttakt som nirmar
sig noll orsakar en fordndring av den storleken i
budgetbalansen. Beaktansvirt ar ocksa att bud-
getbalansen i Forenta staterna rubbades betyd-
ligt mer trots en béttre ekonomisk utveckling dn
i euroomradet.
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Tabell 9. Offentliga finanser i EU-linderna 1999-2002

(% av BNP)
Budgetbalans

1999 2000
Tyskland -1,5 1,1
Frankrike -1,8 -1,4
Italien -1,7 -0,6
Spanien -1,2 -0,8
Nederldnderna 0,7 2,2
Belgien -0,5 0,1
Portugal -2,8 -2,8
Grekland -1,8 -1,9
Osterrike -2.3 -1,5
Finland 2,0 6,9
Irland 2,3 4,3
Euroomradet -1,3 0,1
Storbritannien 1,1 3,9
Sverige 1,5 34
Danmark 3,3 2,6

Kiilla: Eurostat.

EU-férdraget forpliktar medlemsldnderna att
undvika alltfér stora underskott 1 de offentliga
finanserna. Bestimmelser om bedémning, forfa-
rande och tillimpning av forfarandet vid alltfor
stora underskott finns 1 artikel 104 1 fordraget
med tillhorande protokoll. Enligt fordraget far
det forvantade eller faktiska underskottet i de
offentliga finanserna i procent av BNP till mark-
nadspris inte overstiga 3 %, savida inte referens-
vardet undantagsvis och dvergaende overskrids
och procenttalet fortfarande ligger néra referens-
vardet. Vidare far den offentliga skulden i pro-
cent av BNP uppga till hogst 60 % eller maste
nidrma sig referensvardet i tillfredsstillande takt.

De vikande internationella konjunkturerna
2001 och den fortsatt oviantat snabbt avtagande
ekonomiska tillvixten 2002 forsvagade budget-
balansen i de flesta eurolédnder. Hardast drabba-
des de storsta eurolanderna — deras budgetunder-
skott nddde nédstan referensviardet 3 % av BNP
enligt stabilitets- och tillvixtpakten. Dessa lan-
der fick vidkdnnas de begrénsningar som gemen-
skapsfordrag satt upp for den nationella finans-
politiken. Samtidigt uppstod en livlig debatt om
begrinsningarnas rittmatighet och fornuftighet.
Debatten riktade sig mot stabilitets- och till-
vaxtpaktens grunder, &ven om kritiken mot de

Skuld Skuld

2001 2002 2001 2002
28 3,6 59,5 60,8
15 3.1 56,8 59,1
2.6 23 109,5 106,7
0,1 0,1 56,9 54,0
0,1 11 52,8 52,6
0.4 0,0 108,5 1054
42 2.7 55,6 58,0
14 “12 107,0 104.,9
0,3 0,6 67,3 67,9
5.1 4,7 43,8 42,7
1,1 0,1 36,8 34,0
1,6 22 69,2 69,1
0,8 14 39,0 38,6
45 1,2 54,4 52,4
3,1 1,9 45,4 452

finanspolitiska begransningarna sannolikt delvis
ocksa var riktad mot hela det nuvarande EU-
budgetregelsystemet.

Portugal hade ett underskott pa 4,1 % redan
2001 och overskred saledes klart treprocents-
griansen. Det stora offentliga underskottet i Por-
tugal var sdtillvida 6verraskande att det konsta-
terades forst i augusti 2002. Annu pa varen an-
togs underskottet stanna klart under 3 %. I sina
stabilitetsprogram vid arsskiftet 2001/02 upp-
repade Tyskland, Frankrike och Portugal sina
tidigare uppsatta mal att na budgetbalans senast
2004 och Italien redan 2003. Med anledning
av stabilitetsprogrammen uttryckte Europeiska
kommissionen i februari 2002 sina farhagor for
alltfor stora underskott i Tyskland och Portugal
och rekommenderade Ekofinradet att ge lander-
na en tidig varning. Vid behandlingen av rekom-
mendationen i radet motsatte sig Tyskland och
Portugal forfarandet med tidig varning. I stillet
forband sig liandernas representanter att for-
hindra uppkomsten av alltfér stora underskott
och att ocksa i Ovrigt uppfylla forpliktelserna
enligt stabilitets- och tillvixtpakten. Mot den
bakgrunden ansag radet sig kunna avsta fran
forfarandet utan att behova utfarda tidig varning
till nagotdera landet.



Problemen med stabilitets- och tillvixtpakten
hianger for narvarande samman med fragan, vil-
ka forfaranden som kunde tillampas vid lag eko-
nomisk tillvixt nar konjunkturautomatiken utan
korrigerande atgirder framkallar alltfor stora
underskott i vissa lander. Vid en utdragen reces-
sion eller period med lag tillvixt kan problemet
komma att rora allt fler 1ander.

Ekonomin i Finland
Den samhillsekonomiska utvecklingen

Den finldindska ekonomin dterhdmtade sig nagot
2002 fran aret innan, och totalproduktionen véx-
te med ca 1,6 % mot bara 0,6 % foregaende ar.
Industriproduktionen vénde efter forsta kvarta-
let klart uppat. Tillvixten bars framfor allt upp

Tabell 10. Den finléindska ekonomin
(arlig procentuell volymfordndring )

2000
BNP 5,5
Import 16,9
Export 19,3
Privat konsumtion 3.3
Privata investeringar 5,6
Offentlig konsumtion 0,4
Offentliga investeringar -5.4
Konsumentpriser, HIKP 3,0
Konsumentpriser, KPI 34
Arbetsloshet, % av arbetskraften 9,8
Offentligt verskott, % av BNP 6,9
Bytesbalansoverskott, miljarder euro 9,8

Kiilla: Statistikcentralen.

Tvartemot de flesta prognoser 6kade arbets-
losheten inte 2002 dven om arbetstillfillena blev
nagot farre. Sysselsdttningen minskade med om-
kring en halv procent, men arbetslosheten lag
enligt Statistikcentralen kvar pa 9,1 %, och ar-
betsministeriets berdknade arsgenomsnitt av an-
talet arbetslosa arbetssokande rentav sjonk na-
got under aret. Arbetslosheten och sysselsitt-
ningen forandrades saledes inte ndmnvért. Den
kraftigt minskade tillvixten 2001-2002 péaverka-
de inte arbetslosheten sdsom prognostiserat. Da
sysselsdttningsutvecklingen med hansyn till kon-
junkturldget var god minskade skillnaden mellan
arbetslosheten 1 Finland och genomsnittet for
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av den inhemska efterfragan, fraimst konsumtio-
nen. Investeringarna minskade 2002 med 1 %.
Den privata konsumtionen fortsatte att véxa
trots 0kad osdkerhet och fallande borskurser. 1
Finland baserade tillvixten sig saledes dels pa
hushallens 6kade kopkraft och uppgéngen i den
privata konsumtionen, dels pa den offentliga
konsumtionen. Den privata konsumtionen steg
med 2,1 %. Den offentliga konsumtionen, dvs.
framst kommunernas tjansteproduktion, dkade
2002 exceptionellt mycket, med hela 4 %. Mer dn
hélften av den ekonomiska tillvixten kunde sale-
des tillskrivas uppgangen i den offentliga efter-
fragan. Till hushéllens konsumtion bidrog réinte-
nedgangen, nya bostadslan och ett fortsatt rela-
tivt gott sysselséattningslage. Hushallens sparkvot
sjonk nira noll. Export- och importvardet mins-
kade, men det stora dverskottet 1 handelsbalan-
sen forblev ndstan oférandrat (tabell 10).

2001 2002
0,6 1,6
0,2 1,7
23 56
1,7 2,1
3,9 22
1,2 4,0
3.2 7,0
2,7 2,0
2,6 1,6
9,1 9,1
51 4,7
9,6 10,3

euroomradet fran drygt en procentenhet till om-
kring en halv procentenhet.

Den globala recessionen hade sarskilt 2001
kraftigare aterverkningar i Finland én i de flesta
andra ldnder, vilket aterspeglades i en svag ex-
portutveckling. Trots att exporten dterhdmtade
sig nagot under 2002, kan utvecklingen fortfa-
rande betecknas som svag. Den finldndska ex-
portstrukturen med tyngdpunkten pa IT-pro-
dukter och basindustriprodukter, dvs. skogs- och
metallindustriprodukter, ar sarskilt kanslig for
konjunktursvingningar. Exportinkomsterna
sjonk nagot 2002, men detta berodde pa fallande
exportpriser och inte pd minskad exportvolym.
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De nagot minskade exportinkomsterna 2002
hade dock inga dramatiska ekonomiska effekter,
da ocksa importvirdet krympte. Finlands excep-
tionellt stora handelsbalans- och bytesbalans-
overskott 6kade darfor rentav. Nedgangen 1 ex-
port- och importviardet berodde pa att vérlds-
marknadspriserna pa Finlands viktigaste export-
och importvaror sjonk kraftigt. Exportvolymen
utvecklades bédttre dn &ret innan och 6kade med
5,6 %. Importvolymen vixte med 1,7 %.

Att ekonomin nagot forsvagades berodde i
hog grad pa att investeringarna under aret mins-
kade med omkring 1 %. Orsak till den laga inves-
teringsaktiviteten var framfor allt den globala
recessionen som forsvagade foretagens forvant-
ningar. Investeringsnedgangen var dock inte lika
stor 1 Finland som i euroomradet. Mest krympte
foretagens byggnadsinvesteringar. Investering-
arna 1 maskiner och utrustning 6kade daremot
med cirka 1 %. Minskningen i de privata investe-
ringarna kompenserades nédstan helt av den kraf-
tiga 6kningen, 7 %, i de offentliga investeringar-
na.

De offentliga finanserna i Finland

Finanspolitiken var 2002 liksom aret innan klart
expansiv. De offentliga utgifterna 6kade mer dn
foregadende ar och inkomstbeskattningen lindra-
des nagot. Budgetbalansen forblev det oaktat sa
gott som oforandrad.

Finanspolitiken 1 Finland var 2002 kraftigt
kontracyklisk, dvs. konjunkturutjimnande. Den
offentliga ekonomin utjamnade effekterna av
den internationella recessionen genom att kraf-
tigt 0ka den offentliga efterfragan, bade offentlig
konsumtion och offentliga investeringar. Hélften
av den ekonomiska tillvixten harrorde de facto
fran uppgangen i den offentliga efterfragan. For
den andra hilften svarade tillvixten i den privata
konsumtionen, som den offentliga ekonomin
stodde med skatteldttnader. Skatteuttaget sjonk
med knappt en procentenhet fran 46 % till
45,2 %.

Till foljd av den expansiva finanspolitiken
minskade det offentliga dverskottet nagot fran
aret innan. Fordndringen var dock betydligt
mindre dn prognostiserat: det offentliga Over-
skottet utgjorde 4,7 % av BNP mot 4,9 % ett ar
tidigare. Detta berodde delvis pa att skattein-
komsterna vixte mer dn vdntat och att statens
ranteutgifter pa grund av lagre rintor blev mind-
re dn vintat. Trots det svaga konjunkturlidget
steg foretagens vinster och skatter med drygt 1 %.

Liksom i de 6vriga euroldnderna forsvagades
budgetbalansen saledes dven 1 Finland fran aret
innan. Fordndringen var stor jamfort med 2000
men liten jamfort med 2001. Trots forsvagningen
visade de offentliga finanserna i Finland fortfa-
rande ett kraftigt 6verskott. I det avseendet av-
vek Finland klart frdn de 6vriga euroldnderna.
Overskottet kunde till stor del tillskrivas det fon-
derande pensionssystemet, som fortlépande vi-
sar ett stort finansiellt 6verskott. Forutom att
socialskyddsfonderna hade ett stort &verskott
var den kommunala ekonomin nastan i balans,
medan statsekonomin visade ett betydligt over-
skott. Tvirtemot alla dystra prognoser minskade
det statliga budgetoverskottet knappast alls 2002
utan uppgick trots recessionen och vixande ut-
gifter fortsattningsvis till 2,4 miljarder euro eller
cirka 1,7 % av BNP. Detta betyder att statsskul-
den liksom ocksa den s.k. EMU-skulden, som
mater den offentliga sektorns bruttoskuld, fort-
satte att minska 2002.

I fraga om stabilitets- och tillvixtpakten lag
Finland mycket val till. Finland hade det storsta
offentliga Overskottet i hela euroomradet. Sedan
stabilitets- och tillvixtpakten antogs har den of-
fentliga ekonomin i Finland utvecklats gynnsam-
mare dn i de flesta andra euroldnder. De kraftigt
Okade inkomsterna frdn samfundsskatten sir-
skilt 1999-2000 ledde till minskad skuldsdttning
och dverskott i statsbudgeten. I motsats till for-
hallandet i andra liander stirks de offentliga fi-
nanserna i Finland genom att overskottet i det
lagstadgade arbetspensionssystemet, som till stor
del administreras av den privata sektorn, riknas
in i de offentliga finanserna. Den finldndska eko-
nomins konjunkturkanslighet och det vixande
antalet blivande pensionérer krdver starka of-
fentliga finanser ocksa i framtiden. Darfor har
Finland — liksom vissa andra ldnder — i sitt stabi-
litetsprogram satt upp ett mer ambitiost mal for
budgetbalans pa medellang sikt dn kraven i
stabilitets- och tillvixtpakten. Pa grund av det
stora offentliga 6verskottet utgjorde stabilitets-
och tillvixtpakten inte nagot hinder for en kon-
junkturutjimnande kontracyklisk finanspolitik
2001-2002.

Prisstabiliteten i Finland och
ECB:s penningpolitik

Inflationen avtog klart i Finland 2002 och mer dn
i de flesta andra eurolander. Konsumentprisok-
ningen stannade pa 1,7 % och lag under genom-
snitten for euroomréadet och EU-landerna. I fra-



ga om prisutvecklingen ndrmade Finland sig
Tyskland och andra laginflationsldnder i EU.
Avtagande inflation och god prisstabilitet vittna-
de for sin del om att den finlaindska ekonomin
trots laga réntor och en expansiv finanspolitik
inte hotades av Overhettning. Den branta upp-
gangen 1 bostadspriserna under tidigare ar av-
stannade 2002 trots 6kade bostadslan. Bostads-
priserna lag néstan ofdrandrat kvar pa foregaen-
de ars niva.

Den relativt gynnsamma realekonomiska ut-
vecklingen tillsammans med god prisstabilitet ger
vid handen att Finland var ett av de fa lander for
vilka ECB:s penningpolitik var vil avpassad. I
motsats till Tyskland drabbades Finland inte av
djup recession och Finland horde inte heller till
hoginflationslanderna. Jamfort med Finlands ti-
digare penningpolitik var ECB:s penningpolitik
dock mycket expansiv och kan anses pa ett lamp-
ligt sitt ha stott den inhemska efterfragan i Fin-
land. De laga rintorna gav inte heller upphov till
nagon otyglad kreditexpansion eller &verhett-
ning av ekonomin. Den fordelaktiga rantenivan
lockade hushallen att 6ka sin upplaning, vilket
ledde till att deras sparkvot sjonk nira noll, dvs.
till samma nivéa som i slutet av 1980-talet. Trots
den Okade skuldsattningen forblev forhallandet
mellan hushallens skulder och inkomster i Fin-
land rétt tillfredsstillande jamfort med andra
lander. Den laga sparkvoten ger emellertid inte
langre anledning att hoppas att hushallen i fort-
sdttningen haller uppe konsumtionstillvixten
med hjilp av ytterligare upplaning.

Finansmarknaden

For de internationella finansmarknaderna var
2002 ett ar fullt av utmaningar. Den svaga ut-
vecklingen i de viktigaste ekonomiska regioner-
na, den branta och langvariga nedgangen 1 bors-
kurserna och en mangfald andra problem satte
det internationella finanssystemet pa prov. Fi-
nansforetagens omvérld forsvagades kénnbart
men det internationella finanssystemet fungera-
de fortsdttningsvis till storsta delen val.

Pa den finldndska finansmarknaden ansags de
storsta riskerna ligga i den globala ekonomiska
utvecklingen och i storningar som eventuellt
sprids fran internationella finansmarknader.
Uppmaérksamhet d4gnades dock bankernas krym-
pande rantemarginal och hushallens fortsatt liv-
liga efterfragan pa bostadslan. Fallande mark-
nadsrdntor och bankernas harda konkurrens om
marknadsandelarna pressade ned utlaningsrian-
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torna med krympande genomsnittlig rintemargi-
nal och minskat rantenetto som f6ljd. Detta led-
de till att de finldindska bankernas l6nsamhet
forsvagades 2002. Positivt var emellertid att ban-
kerna knappast alls hade kreditforluster.

Borskurserna fortsatte att sjunka kraftigt.
Marknadsvérdet for foretag noterade pa Hel-
singforsborsen foll jamfort med toppnivan 2000
mer dn genomsnittet for euroomradet pa grund
av att IT-aktierna hade storre vikt dn 1 de 6vriga
euroldnderna. Inte ens det branta kursfallet orsa-
kade den finldndska ekonomin nagra storre pro-
blem, vilket frimst berodde pa att bara en liten
del av de finlindska borsaktierna innehas av hus-
hallen i Finland. Darfor hade kursfallet ingen
namnvird inverkan pa hushallens formogenhet.
Daremot forsvagades forsakringsbolagens 16n-
samhet av nedgangen 1 borskurserna dven om
deras soliditet inte var hotad. Kursnedgangen
inverkade ocksa pa placeringsfondernas avkast-
ning som i regel var negativ under aret.

Bankfullméiktige fick under aret rapporter om
resultatet av Finlands Banks analys av den finan-
siella stabiliteten och den allmidnna 6vervakning-
en av finansmarknaden. Vid sina sammantriden
dryftade bankfullméktige riskerna pa finans-
marknaden och utvecklingen av 6vervakningen.
Foremal for diskussion var framfor allt EU:s
regelverk for reglering och tillsyn av finansmark-
naden och stravandena att effektivera tillsynen
och regleringen inom EU. Utdver reformen av
kapitaltickningsreglerna for kreditinstitut ar
verksamheten genom den s.k. Lamfalussyproces-
sen pa vig att utvidgas fran vardepappersmark-
naden till bank- och forsakringssektorn. Pa lang
sikt &r malet en 6vergang till sameuropeisk regle-
ring och tillsyn. Att utveckla tillsynsstrukturen
bade till omfattning och djup med hjilp av direk-
tiv pa olika nivéaer dr en utmanande uppgift pa
grund av de olikartade marknaderna 1 EU-lan-
derna. Utvecklingen kommer att kréva dndring-
ar ocksa i den finldindska lagstiftningen.

Under aret behandlade bankfullmiktige lag-
forslagen om effektivering av finanstillsynen, ut-
vidgning av Finansinspektionens befogenheter
och overforing av ritten att bevilja verksamhets-
tillstand for foretag under tillsyn till Finansin-
spektionen. I sitt yttrande om lagforslaget fann
bankfullmiktige forslaget lyckat med vissa for-
behall och férordade att Finansinspektionen
skulle bibehalla sin nuvarande stéllning vid Fin-
lands Bank och att bankfullmiktiges uppgifter
skulle fortydligas, bl.a. genom utveckling av for-
farandet med berittelser av Finansinspektionens
direktion och bankfullméktige.
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De finlindska betalningssystemen fungerade
utan storre problem 2002. Det storsta betalnings-
systemsproblemet inom EU var fortfarande att
systemen for gransoverskridande sma betalning-
ar, sarskilt girosystemen, inte var tillrackligt ef-
fektiva. De nationella systemen for sma betal-
ningar dr komplicerade och skiljer sig mellan de
olika linderna i frdga om praxis, teknik och
banksystem. Systemen for stora betalningar,
BoF-RTGS och TARGET, fungerar integrerat
och via dem férmedlades allt storre transaktions-
volymer och allt storre belopp. Bankfullmiktige
diskuterade under aret skillnaderna mellan syste-
men, konkurrensaspekter och utvecklingsutsik-
ter och EU-kommissionens nyligen antagna di-
rektiv som reglerar avgifterna for betalningar
och forutsitter att bankernas system skall ha lika
hoga avgifter for bade inhemska och gransover-
skridande betalningar.

Kontantférsorjning

Till Finlands Banks myndighetsuppgifter hor att
svara for en effektiv betalningsmedelsforsor;j-
ning, dvs. att ge ut sedlar och mynt. Bankfull-
miktige fick rapporter om faktorer med betydel-

se for kontantforsorjningens sikerhet och effek-
tivitet i samband med 6vergéngen till eurosedlar
och euromynt vid arets borjan. Overgangen gick
utmérkt i alla euroldnder och dven i Finland
snabbt och nistan problemfritt. Invéxlingen av
sedlar och mynt i mark forlopte som planerat och
isnabb takt. Efterfragan pa eurosedlar var strax
1 borjan av kontantutbytet mycket livlig och sta-
biliserades snabbt. Pa olika sedelvaldrer i euro
var efterfragan jamnare dn vad den varit pa olika
valorer 1 mark. Antalet forfalskade sedlar var
obetydligt vid kontantutbytet. Effekterna pa in-
flationen av kontantutbytet blev ocksa mycket
sma. Bankfullméktige behandlade de framtida
verkningarna av overgangen till euro pa utveck-
lingen av de monetira inkomsterna inom Euro-
peiska centralbankssystemet (ECBS).

Kontantforsorjningen var foremal for diskus-
sion ocksa pa grund av de strukturella forand-
ringarna pa omradet. Finlands Banks enda mot-
part inom kontantforsorjningen dr Automatia
Pankkiautomaatit som dgs av bankerna. Efter en
Okning i antalet visstidsanstillda i samband med
overgangen till euro har Finlands Banks upp-
gifter och personal inom kontantférsérjningen
minskat.
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FINLANDS BANKS BOKSLUT

Balansrikning, miljoner euro

31.12.2002 31.12.2001
Tillgangar
Guld och guldfordringar (1) ......cccccocoveieviinieannnn. 515 497
Fordringar i utlindsk valuta
pd hemmahorande utanfor euroomradet (2) ............ 8 694 8871
Fordringar pa Internationella valutafonden ........... 816 899
Banktillgodohavanden, viardepapper,
lan och andra tillgangar...........ccccceeevvveieevineeeeenne, 7878 7972
Fordringar i utlindsk valuta
pa hemmahorande i euroomrddet (3) ........coeevvveannn. 721 794
Fordringar i euro pa hemmahérande
utanfor euroomrddet (4) .......cccoeeveeoiieeiiiiiaenennn 0 0
Banktillgodohavanden, viardepapper och lan ......... 0 0
Fordringar i euro pd kreditinstitut
i euroomrddet relaterade
till penningpolitiska transaktioner (5) ........ccccuveen. 2970 1294
Huvudsakliga refinansieringstransaktioner ............ 2970 988
Langfristiga refinansieringstransaktioner ............... - 306
Ovriga fordringar i euro pd kreditinstitut
1 euroomrddet (6) ........cccooeeevvvueeeieaeeeieiiiiieeeeeeeeen, 1 2
Fordringar inom Eurosystemet (7) .....cccccoueveeeenanne. 3605 769
Andel 1 ECB ...ocooiiiiiieeee e 70 70
Fordran for 6verford valutareserv..........ccceeeeeeennee. 699 699
Nettofordran for tilldelade eurosedlar
nom Eurosystemet .........c.cceevvevieeeniiiieeeniiiee e, 2 836 0
Ovriga tillgangar (8) .....ccoceeeeeeeeeeeeeeeeeeereeeeen. 808 1093
Euroomradets mynt ..........cccooeeiiieeniiiiieeniiee e 66 63
Materiella och immateriella
anldggningstillgdngar ... 212 257
Ovriga omsattningstillgdngar ..........cccccocevvveeeeennnne. 23 106
DIVEISE .ot 507 666
Summa tlIgANEAT .....ccovviiiiiiiiiieeciiiee e 17 315 13319

Pa grund av avrundning stammer inte alltid totalsummorna.
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31.12.2002 31.12.2001
Skulder
Utelopande sedlar (1) ........cccooevivoiiieiiiiiiiniiaaann, 5853 2374
Skulder i euro till kreditinstitut i euroomrddet
relaterade till penningpolitiska transaktioner (2) 3759 3 840
RTGS-konton (inklusive kassakrav) ...................... 3759 3 840
Ovriga skulder i euro till kreditinstitut
1 euroomradet (3) ...cccccooeeeeeeviieeiieeeeeeeeeciiieeeeee e, - 271
Skulder i euro till 6vriga hemmahorande
1 eUroomradet (4) ......covevveeeciieieeeiiiieeeiiee e 5 1
Skulder i euro till hemmahorande
utanfor euroomrdder (5) ......ccocoveevevvieeiiiiieeeeiiannn 1 2
Skulder i utlindsk valuta till hemmahdrande
utanfor euroomrddet (6) ........cccceeeeveeeeiiiiiaanaannen. 0 108
Inlaning och 6vriga skulder ..........cccccovevieieennnnnnnn. 0 108
Motpost till sirskilda dragningsritter
som tilldelats av IMF (7) ......cccooeeeviiueniiiaeeeeeecann, 185 203
Skulder inom Eurosystemet (8) .....cccceevvevvvveevcnnnnnnn. 2159 891
OVFiga SKulder (9) .......cocoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen, 77 32
Viirderegleringskonto (10) ........ccocoeovevvieenicnennann, 689 1053
Avsattningar (11) .....cccccooeeeeeeeeeiiiiiieieeeeeeeeccien 3120 3140
Eget kapital (12) .......ccooevveieeiiiiieeeiiieeeeeieee e 1304 1149
Grundfond .........cccciiiiiiiii 841 841
Reserviond ........occoceieiiiiiiii e 463 309
Arets Vinst (13) .ooooooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee, 163 254
Summa skulder.........ooceviiiiiiiiii e 17315 13319

3 239009
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Resultatrikning, miljoner euro

1.1-31.12.2002

RANTEINTAKTER (1) ccooovvoeeeeeeeeeeeee 442
RANTEKOSTNADER (2) oo -209
RANTENETTO (3) oo 233

REALISERADE VINSTER/FORLUSTER
AV VALUTAKURSDIFFERENSER (4) ..ccu.c...... -215

REALISERADE PRISDIFFERENSER
PA VARDEPAPPER (5) oo, 94

FORANDRING AV AVSATTNINGAR FOR
VALUTA- OCH KURSRISKER (6) ...coovane.... 121

NETTORESULTAT AV FINANSIELLA
TRANSAKTIONER ....ccccevviviiiiiiniiiiiniiiiceee 233

NETTOANDEL AV DE MONETARA

INKOMSTERNA (7) cooeeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesenns 14
ANDEL AV ECB:S VINST (8) ceveveeeeeieeeenn 25
OVRIGA INTAKTER FRAN

CENTRALBANKSVERKSAMHETEN (9) ......... 15
RESULTATET AV CENTRALBANKS-

VERKSAMHETEN ............ccoooiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeee 287
OVRIGA INTAKTER (10) ..ocoovoveeeeeeeeeeee. 41
VERKSAMHETSKOSTNADER

Personalkostnader (11) .........ccccevviiveeiiiiiiiiiiiineee. -53
Administrationskostnader (12) ........ccccceeevvvereennnnn. -20
Avskrivningar av anldggningstillgangar (13) .......... -3
Sedelproduktionskostnader (14) ..........cccccoevenine -2
Ovriga kostnader (15) ....ccceeiiiiiiiieiiiieeeee e -10
FORANDRING AV AVSATTNINGAR (16) ........ -77

ARETS RESULTAT (17) oo, 163

1.1-31.12.2001
509

-187
322

105

97

=202

322

28

353
29

—63
-1

-26
-11

254



Bokslutsbilagor

Futurkontrakt i utlindsk valuta, mn euro

Kopekontrakt! .............
Saljkontrakt! ................

Aktier och andelar, nominellt varde, mn euro
(Finlands Banks innehav inom parentes)

SELEC .tvieeeeeiiie ettt ettt
Rahakontti? ........coovvvriiiiiieiiceiee e
HEX, Helsingfors Viardepapper- och

derivativbors, clearingbolag ..........ccccceeeeeniee...
Bank for International Settlements ..................
Bostadsaktier........cceevviieiiiieiiiieiiece e
Fastighetsaktier .......ccoccovviriiininiiniiniicen,
Ovriga aktier och andelar .............ccccceeviieens
SUMMA ..o

Kalkylmdssig andel av

Virdepapperscentralens fond, mn euro ..............

Pensionsdtaganden, mn euro
Finlands Banks pensionsataganden..................
— dérav tackt genom avsdttningar ....................

Finlands Banks intressekontor, mn euro

—1nladning........c.cccconeee..
—utlaning .........cccoeeneee.

' Till medelkursen for respektive valuta pa arets sista bankdag.
2 Per 31.12.2002 aterstdende utdelning 35 495 euro.

31.12.2002

N

._
NS o
D= | LWL \O O

N

(40 %)
(52 %)

(7%)
(1,67 %)
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31.12.2001
24,8
218,5

2,7 (40 %)

0 (52 %)

1,9 (7 %)

1,5 (1,67%)
6.3
0,1
225
0,2
396,1
315,8
18,6
7.7
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Finlands Banks fastigheter

Fastighet Adress

Helsingfors Fredsgatan 16
Unionsgatan 33/Fredsgatan 19
Snellmansgatan 6!
Snellmansgatan 2!
Ramsduddsvigen 34

Kuopio Puutarhakatu 4
Tammerfors Héameenkatu 13!
Uledborg Kajaaninkatu 8
Abo Slottsgatan 20
Vanda Mosskogsvigen 1
Enare Saariselka

I Overfort till Finlands Banks pensionsfond 1.1.2002.

Byggnadsar
1883/1961
1848/1954
1857/1892/2001
1901
1920/1983/1998
1993

1942

1973

1914

1979
1968/1976/1998

Volym ca m?
49 500
50 500
26 930

3200
4600
11 900
36 000
17 700
10 500
311 500
6 100

Bankfullméktige har beslutat att vinsten, 163 018 286,83 euro, disponeras
sa att 81 509 143,41 euro Overfors till reservfonden och 81 509 143,42 euro
reserveras for statens behov.



Kommentarer till bokslutet
Redovisningsprinciper

Finlands Bank tillimpar redovisningsprinciper
och -metoder som antagits av ECB-radet. Bok-
sluten for 1999-2002 har upprittats enligt dessa
harmoniserade principer.

Enligt 11 §lagen om Finlands Bank faststéller
bankfullméktige grunderna for bankens bokslut
pé framstillning av direktionen.

Ar 2001 beslutades att bankens pensionsata-
gande skulle hanteras genom en pensionsfond i
bankens balansrikning. Syftet med arrange-
manget, som tradde i kraft vid borjan av 2002, ar
att sorja for att medlen for tickning av bankens
pensionsatagande placeras med hogsta mojliga
avkastning. En separat arsredovisning uppréttas
for pensionsfonden.

Uppstéllningsformen for resultatrikningen
dndrades 2002. Efter posterna “Realiserade
vinster/forluster av valutakursdifferenser” och
”Realiserade prisdifferenser pa virdepapper” re-
dovisas forandringen av avsittningar for valuta-
och kursrisker avseende dessa resultatposter.
Enligt redovisningsprinciperna O6kas/minskas
avsittningarna med nettot av de ovannidmnda
posterna. Valutakurs- och prisdifferenserna pa-
verkar saledes inte resultatet i boksluten for 2001
och 2002. Till denna del ar resultatrikningen
upprattad enligt den uppstéllningsform som re-
kommenderas av ECBS. Samtidigt dndrades
posten ”Ovriga intdkter fran centralbanksverk-
samheten” till innehallet, och tvd nya poster,
”Andel av ECB:s vinst” och ”Ovriga intdkter”,
lades till som ytterligare information. Resultat-
riakningen for 2001 har justerats enligt uppstéll-
ningsformen for 2002.

Guld och poster i utlindsk valuta

Posterna i utlindsk valuta och guldet har i bok-
slutet omriknats till euro enligt marknadskurser-
na. Posternaiutlindsk valuta har virderats valu-
ta for valuta. Virdepapperen har varderats enligt
vardepappersslag.

Virderingsdifferenser som beror pa valuta-
kurser redovisas separat fran differenser som be-
ror pa prisférindringar pa vardepapper. Diffe-
renser som beror pa pris- och kursférandringar
pa guld redovisas i en post. Guldet har redo-
visats till marknadsviarde per den 31 december
2002.
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Aterforsiljnings- och aterkopsforbindelser
avseende virdepapper

Aterforsiljningsforbindelser avseende virdepap-
per, dvs. omvinda repor, har i balansrikningen
redovisats som inldning mot sdkerhet pa till-
gangssidan. Aterkdpsavtal, dvs. repor, har i ba-
lansrdkningen redovisats som utlaning mot sé-
kerhet pa skuldsidan. Vardepapper som salts ge-
nom repor kvarstar i Finlands Banks balansrik-
ning.

Fordringar och skulder mellan EU-ldndernas
nationella centralbanker

Fordringar och skulder mellan EU-lindernas
nationella centralbanker har nettoredovisats sé
att varje bank har en fordran eller en skuld gente-
mot ECB.

Anladggningstillgangar

Fran och med riakenskapsaret 1999 har anlagg-
ningstillgdngarna virderats till anskaffnings-
kostnaden minus avskrivningar. Linjir avskriv-
ning tillimpas. De linjdra avskrivningarna gors
under den forvintade ekonomiska livslingden
for anliggningstillgingarna med borjan den
andra kalendermanaden efter forvérvet.

Motposten till byggnader och markomraden
som i balansrikningen for 1999 aktiverats till
marknadsviarde ar virderegleringskontot. Av-
skrivningarna pa byggnaderna har redovisats
mot virderegleringskontot si att de inte paver-
kar resultatet.

De ekonomiska livslingderna ar foljande:

— datorer, kringutrustning och program, bi-

lar: 4 &r

— maskiner, inventarier: 10 ar

— byggnader: 25 ar.

Anléggningstillgangar viarda under 10 000
euro avskrivs under anskaffningséret.

Eurosedlar och monetira inkomster

ECB och de tolv centralbankerna i euroomradet,
som tillsammans bildar Eurosystemet, har sedan
den 1 januari 2002 gett ut eurosedlar.! Det totala
vardet av utelopande eurosedlar fordelas pa cen-
tralbankerna den sista bankdagen i respektive

! Europeiska centralbankens beslut av den 6 december
2001 om utgivningen av eurosedlar (ECB/2001/15),
EGT L 337,20.12.2001, s. 52.
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manad enligt fordelningsnyckeln for sedlar?.
ECB har tilldelats 8 % av det totala virdet av
utelopande eurosedlar och resterande 92 % har
fordelats pa de nationella centralbankerna enligt
fordelningsnyckeln for ECB:s kapital. Andelen
redovisas 1 balansridkningen i skuldposten ”Ute-
l6pande sedlar”. Skillnaden mellan vardet av eu-
rosedlar som tilldelats den nationella centralban-
ken enligt sedelférdelningsnyckeln och virdet av
eurosedlar som centralbanken faktiskt satt i om-
lopp bildar en riantebarande fordran eller skuld
inom Eurosystemet. Dessa riantebarande® ford-
ringar eller skulder redovisas i delposten ”Poster
inom Eurosystemet: nettofordran/nettoskuld for
tilldelade eurosedlar inom Eurosystemet”. Fin-
lands Bank redovisar en nettofordran.

Fordringar och skulder for eurosedlar inom
Eurosystemet justeras 2002-2007 med ett utjim-
ningsbelopp for att den relativa inkomstfordel-
ningen mellan de nationella centralbankerna inte
skall fordndras vasentligt fran aren innan.

Justeringarna gors for skillnaden mellan det
genomsnittliga virdet av utelopande sedlar for
varje nationell centralbank under perioden juli
1999—juni 2001 och det genomsnittliga vardet av
sedlar som centralbanken under denna period
hade blivit tilldelad enligt kapitalférdelnings-
nyckeln. Utjamningsbeloppen minskas stegvis
varje ar fram till den 31 december 2007. Direfter
kommer de monetéira inkomsterna att fordelas
fullt utiforhallande till de nationella centralban-
kernas inbetalda andelar av ECB:s kapital. Ran-
teintdkterna och -kostnaderna pa dessa poster
nettas Over ECB:s konton och redovisas i posten
”Réntenetto”.

ECB-radet har beslutat att ECB:s intjanade
inkomster fran sin andel pa 8 % av det totala
vardet av utelopande eurosedlar skall fordelas pa
de nationella centralbankerna i form av en preli-
mindr vinstutdelning*. Dessa monetdra in-

2 Fordelningsnyckeln for sedlar har héirletts ur de pro-
centandelar som erhéalls genom att ECB:s andel avrik-
nas fran det totala virdet av utgivna eurosedlar och det
resterande beloppet, som utgdr de nationella central-
bankernas andel, delas enligt fordelningsnyckeln for
ECB:s kapital.

* Europeiska centralbankens beslut av den 6 december

2001 om fordelning av de monetira inkomsterna for de

deltagande medlemsstaternas nationella centralbanker

frin och med ridkenskapsaret 2002 (ECB/2001/16),

EGT L 337, 20.12.2001, s. 55.

ECB:s beslut av den 21 november 2002 om fordelning

av Europeiska centralbankens inkomster av eurosedlar

iomlopp pé de deltagande medlemsstaternas nationella

centralbanker (ECB/2002/9), EGT L 323, 28.11.2002,

s. 49.

komster fordelas i sin helhet enligt ovan, forut-
satt att ECB:s vinst for rikenskapsaret inte un-
derstiger ECB:s intjinade inkomster fran utelo-
pande eurosedlar. De omkostnader ECB haft for
utgivningen och hanteringen av eurosedlar kan
genom beslut av ECB-radet avriknas fran de
monetdra inkomsterna. En preliminér fordelning
av de monetéra inkomsterna for 2002 gjordes den
andra arbetsdagen 2003.° Fran och med 2003
fordelas vinsten vid slutet av varje kvartal.

Poster utanfor balansrikningen

Valutaterminerna inrdknas i nettogenomsnitts-
kostnaden for valutapositionen. Vinster och for-
luster av poster utanfor balansrikningen be-
handlas pa samma sétt som vinster och forluster
av poster i balansriakningen.

Redovisningsprinciper for resultatrikningen

Intidkterna och kostnaderna redovisas enligt pre-
stationsprincipen.

Realiserade intdkter och kostnader resultat-
fors. Realiserade valutakursvinster och -forluster
redovisas till daglig nettogenomsnittskurs. Vins-
ter och forluster pd grund av fordndringar i
vardepapperspriserna har redovisats enligt ge-
nomsnittskostnadsmetoden.

Orealiserade vinster redovisas i balansrik-
ningen pé virderegleringskontot.

Orealiserade forluster resultatfors nédr de ar
storre 4n motsvarande orealiserade varderings-
vinster som tidigare tagits upp pa virderegle-
ringskontot i balansrikningen. Resultatforda,
orealiserade forluster dterfors inte under f6ljande
rakenskapsperiod. Om orealiserade forlusteriett
vardepappersslag eller en valuta resultatfors i
bokslutet justeras nettogenomsnittskostnaden
for vardepappersslaget eller nettogenomsnitts-
kursen for valutan pa motsvarande sétt fore in-
gangen av foljande rakenskapsperiod.

Orealiserade forluster och vinster (netto) sir-
redovisas per viardepappersslag och valuta och
for guldinnehavet.

Differensen mellan anskaffningskostnaden
och det nominella vardet for virdepapperen re-
sultatfors under 16ptiden.

Finlands Banks resultatrikning innehaller in-
takterna och kostnaderna for Finlands Banks
pensionsfond och Finansinspektionen.

5 Redovisasiresultatrikningen i posten ”Ovriga intikter
fran centralbanksverksamheten”.



Kommentarer till balansrékningen

Tillgangar

1. Guld och guldfordringar

Finlands Bank har 1 577 069 troyuns guld som i
bokslutet upptagits till marknadsvarde. I likhet
med de dvriga nationella centralbankerna i Euro-
systemet 6verforde Finlands Bank vid borjan av
riakenskapsaret 1999 cirka 20 % av sitt guld till
ECB.

2. Fordringar i utldndsk valuta pa
hemmahorande utanfor euroomradet

I valutafordringarna ingér sarskilda dragnings-
ratter och Finlands medlemsandel i Internatio-
nella valutafonden, banktillgodohavanden, var-
depapper och andra valutaposter. Finlands Bank
overforde vid borjan av rikenskapsaret 1999 en
del av sina fordringar i dollar och yen till ECB,
och dessa utgor tillsammans med den ovannamn-
da guldposten Finlands Banks andel av ECB:s
reservtillgingar.

3. Fordringar i utlindsk valuta pa
hemmahorande i euroomradet

I posten ingar banktillgodohavanden och varde-
papper.

4. Fordringar i euro pa hemmahorande
utanfor euroomradet

Har ingar huvudsakligen saldon pa konton i cen-
tralbanker i EU-ldnder som inte hor till Euro-
systemet.

5. Fordringar i euro pa kreditinstitut i
euroomradet relaterade till
penningpolitiska transaktioner

Posten omfattar stillningen pa balansdagen for
sadana instrument som anvénds i penningpoliti-
ken.

6. Ovriga fordringar i euro pa kreditinstitut i
euroomradet

Har ingar konton i kreditinstitut i euroomradet.

7. Fordringar inom Eurosystemet

Hér ingar Finlands Banks andel av ECB:s kapi-
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tal, en fordran pa ECB for 6verford valuta- och
guldreserv, nettofordran for tilldelade eurosedlar
inom Eurosystemet och Ovriga nettofordringar
pa EU-ldndernas centralbanker.

8. Ovriga tillgangar

I posten ingar mynt i euroomradet, virdepapper
upptagna som investeringstillgangar och anlagg-
ningstillgangar (byggnader, maskiner och inven-
tarier). Vidare ingar for 2002 pensionsfondens
tillgangar och placeringar, poster som hanfor sig
till viarderingen av poster utanfoér balansrik-
ningen samt resultatregleringar och ovriga till-
gingar.

Skulder

1. Utelopande sedlar

Posten innehéaller Finlands Banks andel av total-
vardet av utelopande eurosedlar och de uteld-
pande sedlarna i mark per den 31 december 2002.

2. Skulder 1 euro till kreditinstitut i
euroomradet relaterade till
penningpolitiska transaktioner

De banker som har ett RTGS-konto i Finlands
Bank uppfyller sitt kassakrav sa att medelvérdet
av de dagliga saldona pa deras RTGS-konto un-
der uppfdljningsperioden skall vara minst lika
stort som deras kassakrav.

3. Ovriga skulder i euro till kreditinstitut i
euroomrédet

I posten ingar 2001 kontantsidkerheter som Fin-
lands Bank mottagit av kreditinstituten vid 6ver-
gangen till euro.

4. Skulder i euro till 6vriga hemmahorande i
euroomrédet

I posten ingar skulder i euro till andra kreditinsti-
tut 4n sddana som omfattas av kassakravet.

5. Skulder i euro till hemmahorande utanfor
euroomradet

Har ingér saldona pa s.k. lorokonton som inne-
has av internationella organisationer och utland-
ska banker.
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6. Skulder 1 utlandsk valuta till hemmahorande
utanfor euroomradet

Repor for forvaltning av valutareserven redo-
visas hir.

7. Motpost till sarskilda dragningsrétter som
tilldelats av IMF

Posten, som ursprungligen uttrycktes i SDR,
hanfor sig till Internationella valutafonden.

8. Skulder inom Eurosystemet

Fordringarna och skulderna mellan de nationella
centralbankerna har nettats, och Finlands Bank
har ett saldo gentemot ECB.

9. Ovriga skulder

Hair ingar resultatregleringar och ovriga skulder.

10. Virderegleringskonto

Pa virderegleringskontot redovisas uppskriv-
ningar av markomraden och byggnader samt
varderingsdifferenser beroende pa dndrad redo-
visningspraxis.

Har redovisas ocksa orealiserade varderings-
vinster pa grund av marknadsvirdering av valu-
taposter och virdepapper.

Uppskrivningarna av pensionsfondens fastig-
heter 6verfordes 2002 fran varderegleringskontot
till avsdttningar (se Avsittningar nedan).

11. Avsittningar

Har ingar samtliga avsittningar.

Enligt 20 § lagen om Finlands Bank kan av-
sdttningar goras i bokslutet, om detta 4r nddvén-
digt for att trygga realviardet av bankens fonder
eller for att utjamna sadana variationer i resulta-
tet som orsakas av forandringar i valutakurserna
eller marknadspriserna pa viardepapper. Sadana
avsittningar upplostes for 121 miljoner euro,
motsvarande nettot av valutakursforlusterna
och prisdifferenserna. Utover en pensionsavsitt-
ning gjordes en avsittning pa 65 miljoner euro
enligt 20 § lagen om Finlands Bank for att trygga
realvirdet av bankens fonder; avsdttningarna av
denna typ uppgick den 31 december 2002 till
2 768 miljoner euro.

Uppskrivningarna av pensionsfondens fastig-
heter 6verfordes 2002 fran varderegleringskontot
till denna balanspost. Finlands Banks pensions-

atagande uppgar sammantaget till 413 miljoner
euro, varav 85 % (352 miljoner euro) dr tackt.

12. Eget kapital

Har ingar bankens grundfond och reservfond.

13. Arets vinst

Vinsten for rakenskapsaret 2002 blev 163 miljo-
ner euro.

Kommentarer till resultatrikningen

1. Ranteintakter

Storsta delen av ranteintdkterna bestar av rante-
intakter fran valutareserven och réinteintikter
fran fordringarna inom Eurosystemet.

2. Rantekostnader

Av rintekostnaderna utgor 68 miljoner euro ran-
tor pa innestdende kassakravsmedel. Rantekost-
naderna for skulderna inom Eurosystemet och
for TARGET-saldon som innehas av centralban-
ker 1 EU-linder utanfor Eurosystemet uppgick
till 102 miljoner euro. Réntan pa skulden och
fordran for ECB:s sedelandel, tilldelningen enligt
kapitalfordelningsnyckeln och den atféljande
justeringen har nettoredovisats till ett belopp av
31 miljoner euro.

3. Réntenetto

Rintenettot utgjorde 233 miljoner euro.

4. Realiserade vinster/forluster pa valutakurs-
differenser

Fordringar och skulder i utlindsk valuta varde-
ras valuta for valuta varje bokforingsdag. Vid
forsiljning av poster i utlindsk valuta realiseras
en vinst eller en forlust. Ar 2002 realiserades
forluster fran valutakursdifferenser for 215 mil-
joner euro.

5. Realiserade prisdifferenser pa viardepapper

Varje viardepappersslag virderas separat i bok-
foringen. Nar ett viardepapper siljs realiseras en
vinst eller en forlust. Till f6ljd av prisdifferenser-
na pa viardepapper realiserades 2002 en vinst pa
94 miljoner euro.



6. Forandring av avsittningar for valuta- och
kursrisker

Avsittningar upplostes 2002 for 121 miljoner
euro.

7. Nettoandel av de monetidra inkomsterna

Har upptas nettosumman av de monetira in-
komster som betalats in till Eurosystemet respek-
tive dterfordelats fran Eurosystemet. De moneta-
ra inkomsterna for varje nationell centralbank
2002 utgjordes av skuldbasen multiplicerad med
rantan pa huvudsakliga refinansieringstransak-
tioner. Skuldbasen bestar av foljande poster: ute-
I6pande eurosedlar och nationella sedlar, skulder
till kreditinstitut inom euroomradet relaterade
till penningpolitiska transaktioner, nettoskulder
inom Eurosystemet pd grund av TARGET-
transaktioner och nettoskulder inom Eurosyste-
met for tilldelade eurosedlar inom Eurosystemet.
Rénta som erlagts pa skulder som ingar i skuld-
basen avriknas fran de monetidra inkomsterna
fore sammanrikning med motsvarande inkoms-
ter for de Ovriga nationella centralbankerna.
Eurosystemets sammanriknade monetira in-
komster fordelas pa de nationella centralbanker-
na enligt kapitalférdelningsnyckeln.

8. Andel av ECB:s vinst

Posten innehéller 25 miljoner euro i vinstutdel-
ning fran ECB for 2001.

9. Ovriga intikter fran centralbanksverksam-
heten

I posten ingar dividender, expeditionsavgifter,
provisioner och dvriga intdkter. Har ingar ocksa
10 miljoner euro fran ECB i preliminér vinstut-
delning av monetéra inkomster.

ECB:s intjinade monetéira inkomster avrak-
nades 2002 enligt beslut av ECB-radet med 118
miljoner euro i kostnader for utgivning och han-
tering av eurosedlar. Kostnaderna gillde upprit-
tandet av en strategisk sedeldepé for Eurosyste-
met.

10. Ovriga intikter

I posten ingar 14 miljoner euro i Finansinspek-

4 239009
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tionens tillsynsavgifter, 18 miljoner euro i intik-
ter fran Finlands Banks pensionsfond och diver-
se Ovriga intdkter.

11. Personalkostnader

Lonekostnaderna uppgick till 36 miljoner euro.
Semesterloneskuld redovisades for forsta gaingen
2001, vilket 6kade l16nekostnaderna for 2001 med
motsvarande belopp. De sociala kostnaderna
uppgick till 17 miljoner euro. Diri ingar utbetal-
da pensioner for 14 miljoner euro.

12. Administrationskostnader

Har redovisas hyror, moteskostnader, kostnader
for intressegrupper, kostnader for kopta tjanster
och kontorsartiklar. Som administrationskost-
nader redovisas ocksa kostnaderna for utbild-
ning, tjinsteresor och rekrytering.

13. Avskrivningar av anldggningstillgangar

P4 anldggningstillgangarna gjordes avskrivning-
ar for 3 miljoner euro.

14. Sedelproduktionskostnader

Sedelproduktionskostnaderna uppgick till 2 mil-
joner euro.

15. Ovriga kostnader

Storsta delen av ovriga kostnader hanfor sig till
anvandning och underhall av fastigheter.

16. Forandring av avséttningar

For pensionsatagandet gjordes en avsittning pa
12 miljoner euro.

Utover pensionsavsittningen gjordes andra
avsittningar enligt 20 § lagen om Finlands Bank
for 65 miljoner euro.

17. Arets resultat

Vinsten for rikenskapsaret 2002 blev 163 miljo-
ner euro. Direktionen foreslar for bankfullmakti-
ge att 81,5 miljoner euro av vinsten reserveras for
statens behov.



26

_ FINLANDS BANKS FORVALTNING OCH
ARENDEN HANDLAGDA AV BANKFULLMAKTIGE

Inledning

Till bankfullméktige hér nio bankfullméktige-
ledamoter som tillsitts av riksdagen. Bankfull-
maktiges uppgifter r uppdelade pa tre omraden:
tillsynsuppgifter, centrala forvaltningsuppgifter
och ovriga uppgifter. Bankfullmaktige ger arli-
gen till riksdagen en berittelse om Finlands
Banks verksamhet och forvaltning och om de
viktigaste drenden som bankfullméktige har be-
handlat. Dessutom kan bankfullmiktige vid be-
hov ge riksdagen berittelser om genomférandet
av den monetira politiken och Finlands Banks
Ovriga verksambhet.

Enligt lagen om Finlands Bank (214/1998),
som trddde i kraft den | januari 1999, ar bankens
forvaltningsorgan bankfullméktige och direktio-
nen.

Om riksdagens bankfullméktiges beréttelse
2001 (B 4/2002 rd) avgav riksdagens ekonomiut-
skott ett betinkande (EkUB 15/2002 rd), i vilket
konstaterades att bankfullmiktiges berittelse
och Finlands Banks arsberittelse pd méanga
punkter Sverlappar varandra. Ekonomiutskot-
tet ansdag det virt att overvidga om berittelsen
fran bankfullméktige i hogre grad borde kon-
centrera sig pa att redogora for bankens verk-
samhet och forvaltning ur ett tillsynsperspektiv.
I regeringens proposition till riksdagen med
forslag till lag om Finansinspektionen ingar
ocksd ett forslag om utveckling av berittelse-
praxis samtidigt som bankfullméktige foreslas
fa ett allmint tillsynsansvar for Finansinspek-
tionens verksamhet.

Enligt stadgan for Europeiska centralbanken
skall huvudmalet for Finlands Bank vara att ban-
ken som en integrerad del av Europeiska central-
bankssystemet (ECBS) i overensstimmelse med
fordraget upprétthaller prisstabilitet och banken
ha som uppgift att for sin del genomféra den
monetéra politik som ECB-radet har utformat.
Banken skall ocksé for sin del svara for kontant-
forsorjningen och sedelutgivningen, inneha och

forvalta valutareserven, sorja for betalningssys-
temets och det vriga finansiella systemets tillfor-
litlighet och effektivitet samt delta i utvecklingen
av systemet. Dessutom skall Finlands Bank sorja
for att det sammanstélls och offentliggdrs statis-
tik som behovs for bankens verksamhet. Bank-
fullméktiges viktigaste arbetssatt ar de diskussio-
ner som bankfullméktige for med direktionen
under sina sammantriaden om den monetira po-
litiken 1 euroomréadet, den ekonomiska utveck-
lingen och genomférandet av Europeiska cen-
tralbankens (ECB) monetéira politik. Finlands
Bank ser sin organisation som byggare av stabili-
tet, inflytelserik medlem i ECBS och utdvare av
aktivtinflytande i Finland. Finlands Bank bidrar
till att skapa valfard och vilstand i Finland ge-
nom att arbeta for att sikerstilla monetér stabi-
litet i Europa. I Finland stoder Finlands Bank en
sadan ekonomisk politik som inriktas pa att be-
vara Finland som en stabil, anpassningsbar och
konkurrenskraftig ekonomi och ett attraktivt in-
vesteringsobjekt. Bankfullméktige har under
verksamhetsaret kunnat konstatera att prisstabi-
liteten allt tydligare har utformats till central-
bankens primdra mal enligt Maastrichtfordraget
och lagen om Finlands Bank.

Bankfullméktige gav den 6 november 2002 en
lagesrapport till riksdagen om tillimpningen av
den monetira politiken i euroomradet. Liges-
rapporten behandlade finanspolitiken och till-
lampningen av stabilitets- och tillvixtpakten i
euroomradet i ett lage dar den ekonomiska av-
mattningen hade forsimrat sirskilt de storsta
euroldndernas budgetbalans, sa att det lag nira
detipakten faststdllda referensvirdet. I lagesrap-
porten behandlades forfarandet vid alltfor stora
underskott och stabilitets- och tillvixtpakten,
medlemsstaternas offentliga finanser — utveck-
ling och framtidsutsikter och kritiken mot stabi-
litets- och tillvixtpakten. Enligt bankfullmiktige
ar en stabilitets- och tillvixtpakt med principen
om budgetdisciplin nédvandig for EMU, dér be-
sluten om penningpolitiken fattas gemensamt



och besluten om budgetpolitiken pa nationell
niva. For att 6ka godtagbarheten av atagandena
1 stabilitets- och tillvixtpakten bor de nationella
parlamenten fora en djupgaende diskussion om
de medelfristiga malen och det dvriga innehallet
i stabilitetsprogrammen.

Under verksamhetsaret behandlade bankfull-
maktige vid sina moten utover genomforandet av
de av Europeiska kommissionen granskade sta-
bilitetsprogrammen sérskilt frigor om kontant-
forsorjningen, dvs. utgivningen av eurosedlar
och euromynt och utvecklingen av sedelstocken,
samt pa grund av forslaget till ny lag om Finans-
inspektionen ocksa tillsynen av penning- och fi-
nansmarknaderna. Bankfullméktige informera-
des om planerna pa ett nytt omrostningssystem
for Europeiska centralbanken (ECB) infor ut-
vidgningen av EMU. Utifran olika inledningsan-
foranden diskuterade bankfullméktige vidare de
globala konjunkturutsikterna, den ekonomiska
politiken 1 euroomradet, utsikterna och tillvéxt-
prognoserna for den finldindska ekonomin samt
ekonomisk-politiska faktorer som paverkar in-
flationstrycket. Bankfullméktige behandlade
ocksa strdvandena att samordna regleringen och
tillsynen av finansmarknaderna i EU, riskerna pa
de europeiska finansmarknaderna, liaget och
strukturomvandlingen inom banksektorn i EU
och verkningarna pa tillsynen av den finlindska
finansmarknaden. Bankfullmiktige fick ocksa
rapporter om utvecklingen av centralbankernas
betalningssystem och de nationella massbetal-
ningssystemen i euroomradet, det decentralisera-
de genomforandet av penningpolitiken, Eurosys-
temets balansriakningsstrukturer och internatio-
nella och nationella lagstiftningsprojekt avseen-
de finansmarknaden.

I bankens organisationsstruktur gjordes inga
andringar. Revisionen av Finlands Bank f6rand-
rades efter CGR-samfundet Arthur Andersens
fusion. P4 grund av fusionen forrittades under
verksamhetsaret 1 enlighet med artikel 27 i stad-
gan for Europeiska centralbankssystemet val av
revisor for granskning av bankens rikenskaper
och bokslut. Betriaffande forvaltningen av Fin-
lands Bank diskuterades dndringar i direktionens
arbetsfordelning da en ny direktionsmedlem in-
ledde sin mandatperiod den 1 februari 2002.
Mandatperioden for en direktionsmedlem enligt
lagen om Finlands Bank 16pte for forsta gdngen
ut. Bankfullméktige gjorde en framstillning om
utndmning av en direktionsmedlem. Andra for-
valtningsfragor som behandlades var bankens
strategiska riktlinjer, bankens och Finansinspek-
tionens verksamhetsplaner for 2002-2003, Fin-
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lands Banks personalekonomiska bokslut, ut-
veckling av insidersystemet, bildande av Fin-
lands Banks pensionsfond och de tillgdngar som
utgor tackning for pensionsansvaret.

Med stod av hogsta forvaltningsdomstolens
beslut 2001 om offentligheten av bankfullmakti-
ges protokoll férnyade sokanden sin begiran att
fa ta del av diskussionsavsnitten i tidigare erhall-
na motesprotokoll. Bankfullmiktige beslutade
vid sitt mote den 15 februari att ldmna ut sadana
uppgifter om diskussioner mellan bankfullmak-
tige och direktionen i protokollen 1977-1995
som bankfullméktige ansag vara offentliga enligt
lagen om offentlighet i myndigheternas verksam-
het. Hemliga var enligt bankfullméktiges upp-
fattning de delar av protokollen som inneholl
information om diskussionerna om Finlands an-
slutning till viaxelkursmekanismen (ERM) i det
europeiska monetira systemet (EMS) samt om
omriakningskursen mellan den finska marken
och euron. Efter att den person som begirt infor-
mationen besvirat sig till hogsta forvaltnings-
domstolen gav bankfullméktige ett utlatande i
arendet den 5 april.

Finlands Banks vinstutdelning

Bestimmelserna om och principerna fér Fin-
lands Banks vinstutdelning behandlades av
bankfullmdktige i samband med faststiallandet av
bokslutet. I samband med redogdrelsen for bok-
slutet och utvecklingen av sedelstocken informe-
rades bankfullmiktige om utvecklingen av Fin-
lands Banks monetdra inkomster. Direktionens
forslag till vinstutdelning fér 2001 grundade sig
utom pa bestimmelserna om bokslut, monetira
inkomster och vinstanvindning i lagen om Fin-
lands Bank (214/1998) ocksa pa det principiella
overviagande om bankens balansrdkningsstruk-
tur, risk och vinstanvindning som hade behand-
lats 1 bankfullmiktige 1 borjan av 2001. Enligt
lagen kan storleken av Finlands Banks vinstan-
vandning och avsittningar arligen faststéllas ef-
ter behov enligt bankfullmiktiges beslut. Enligt
bankfullmiktiges beslut kan en del av vinsten
reserveras for statens behov om bankens ekono-
miska stillning tillater detta. Finlands Bank be-
hover eget kapital och reserver framfor allt for att
kunna ticka valutakurs- och rinteriskerna i va-
lutareserven, i krissituationer hantera forluster
till f61jd av eventuella nddkrediter till finansinsti-
tut och ha beredskap for sadana undantagsfor-
hallanden som avsesiberedskapslagen. Direktio-
nen ansag att valutareservens och det egna kapi-
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talets storlek allyamt ar viktiga fragor for en
nationell centralbank och for dess mojligheter att
utova inflytande i Europeiska centralbankssyste-
met. Medlemskapet i EMU har inte heller elimi-
nerat behovet att utjimna valutakursforindring-
ar. Aven om risken for en nationell finansmark-
nadsstorning klart har minskat, ligger huvudan-
svaret for finansieringen av sadana storningar
dock hos den nationella centralbanken. Om en
systemkris uppstar i euroomradet dr det realis-
tiskt att anta att Europeiska centralbanken, vars
eget kapital r begrinsat, kommer att ty sig till de
nationella centralbankernas innehav av reserver
och kapital enligt den s.k. kapitalfordelnings-
nyckeln. Vid sitt mote den 15 mars beslutade
bankfullmdktige med stod av 11§ 1 mom. 3
punkten lagen om Finlands Bank (214/1998) att
vinsten for 2001, 254 miljoner euro, skulle dispo-
neras sa att 56 miljoner euro overfordes till ban-
kens reservfond for att trygga realviardet av ban-
kens fonder. Av aterstoden avsattes hilften till
bankens reservfond och den andra hélften reser-
verades for statens behov.

Administration

Under 2002 diskuterades den strategiska plane-
ringen och verksamhetsplaneringen utgdende
fran den omfattande omvérldsanalys som utforts
2001. I enlighet med den verksamhets- och perso-
nalplan och det budgetsammandrag som direk-
tionen godkant fér 2002 minskade bankens verk-
samhetskostnader fran éaret innan. Betydande
kostnader uppstod sarskilt till f6ljd av ombygg-
naden av ADB-systemen i samband med upp-
dateringen av banksystemen. Anvindningen av
kopta tjanster 6kade inom stédfunktionerna en-
ligt de strategiska riktlinjerna. Inférandet av eu-
ron orsakade fortfarande en del kostnader av
engangskaraktir i borjan av aret.

Den langsiktiga personalplaneringen fokuse-
rade pé personalomstrukturering och utveckling
av banken till en expertorganisation. Genom ut-
bildning sokte banken sékerstélla att personalen
ar kompetent. Bankens personalstyrka minskar
successivt 1 takt med fordndringarna i verksam-
heten och det stora antalet pensioneringar fram
till slutet av decenniet. Verksamheten koncentre-
ras pa centralbankens huvuduppgifter och beho-
vet av stodtjanster tillgodoses i allt hogre grad
genom kvalitets- och kostnadseffektiva kopta
tjanster. Den ndrvarande personalen minskade
fran 722 personer vid slutet av 2001 till ndstan 675
personer vid utgangen av 2002. Av dessa arbeta-

de 137 inom kontantforsorjningen. Pa grund av
fordndringar inom kontantférsérjningen mins-
kade personalen inom denna funktion med om-
kring en femtedel under verksamhetsaret. Totalt
hade Finlands Bank vid arets slut 704 anstéllda,
av vilka 15 var tjanstlediga for tjanstgoéring vid
Europeiska centralbanken. Ordinarie anstillda
utgjorde 94 % och visstidsanstéllda 6 % av perso-
nalen.

Bankfullméktige faststiller pensionsskyddet
for Finlands Banks personal pa samma grunder
som giller for det statliga pensionsskyddet och
meddelar pa framstillning av direktionen fore-
skrifter om skotseln av Finlands Banks pensions-
ansvar. Till direktionens allmdnna behorighet
hor att 1 6vrigt leda Finlands Banks pensionsan-
stalt och fatta pensionsbeslut. Pensionsanstalten
handhar beredningen av pensionsbesluten och
utbetalningen av pensioner som en del av Fin-
lands Banks organisation. Pensionerna finansie-
ras med avkastningen pa pensionsfonden som
upptas som en separat balanspost och vid behov
med understddsavgifter fran Finlands Bank.
Bankfullméktige beslutar om tdckningen av pen-
sionsansvaret i samband med godkdnnandet av
grunderna for bankens bokslut. Vid sitt mote den
12 december konstaterade bankfullmiktige att
ingen understddsavgift erliggs i samband med
bokslutet for 2002.

Lagen om statens pensioner (280/1966) och
lagen om statens familjepensioner (774/1968)
andrades sarskilt for att bestimmelserna om al-
dersgransen for deltidspension skulle bli perma-
nenta och péa grund av vissa tekniska dndringar,
som inforandet av euron.

Med stod av 11 § 2 mom. 6 punkten lagen om
Finlands Bank (214/1998) godkidnde bankfull-
miktige vid sitt mote den 12 december motsva-
rande dndringar i pensionsstadgan for Finlands
Bank av den 13 december 1966 och familjepen-
sionsstadgan for Finlands Bank av den 3 juni
1969.

Direktionen

Mandatperioden for vice ordféranden i Finlands
Banks direktion Matti Louekoski upphorde den
31 december 2002. Detta var forsta gingen man-
datperioden for en direktionsmedlem 16pte ut
sedan systemet med mandatperioder for medlem-
marna av Finlands Banks direktion inforts. Dar-
for diskuterade bankfullmiktige mojligheten att
forlanga mandatperioden. Bankfullmiktige av-
stod emellertid fran att foresla forlingning av



mandatperioden och beslutade i stillet vid sitt
mote den 19 september att fullfolja forfarandet
med anmalan till tjinsten. Efter att ha konstate-
rat vilka som hade anmilt sig till tjinsten och
berett de sokande som uppfyllde behorighetsvill-
koren mojlighet att bli horda foreslog bankfull-
maktige vid sitt mote den 18 oktober att stats-
radet skulle foresla vicehdradshovding Matti
Louekoski till tjansten fran och med den 1 janua-
ri 2003. Statsradet beslutade att enligt bankfull-
maktiges framstéllning for republikens president
foresla att Louekoski skulle utndimnas. Republi-
kens president utndmnde Louekoski till direk-
tionsmedlem fran och med den 1 januari 2003 for
en ny femarsperiod. Vid sitt méte den 22 novem-
ber férordnade bankfullmiktige Louekoski att
fortsdtta som vice ordférande for direktionen
dven under sin nya mandatperiod.

Bankfullméktige gav ett yttrande till finansmi-
nisteriet om utkastet till regeringens proposition
till riksdagen med forslag till lag om dndring av
lagen om Finlands Bank. Forslaget géllde bl.a.
andring av forfarandet vid utndmning av direk-
tionsmedlemmar.

Vid utgingen av 2002 innehade direktions-
medlemmarna féljande medlemskap i anslutning
till tjinsteutdvningen:

Direktionens ordférande Matti Vanhala

— ECB-radet och allmédnna radet, medlem

— Internationella valutafonden, styrelse-
ledamot

Direktionens vice ordférande Matti Loue-
koski

— Finansinspektionen, direktionens
ordforande

— Forsakringsinspektionen, direktions-
medlem

— ECB-radet, suppleant for chefdirektoren

— Internationella valutafonden, suppleant
i styrelsen

Direktionsmedlem Sinikka Salo

— Europeiska centralbankssystemet, Kommit-
tén for internationella forbindelser (IRC), leda-
mot

— EU:s ekonomiska och finansiella kommitté
(EFC), ledamot

Direktionsmedlem Pentti Hakkarainen

— Europeiska centralbankssystemet, Banktill-
synskommittén (BSC), medlem

— EU:s radgivande bankkommitté (BAC),
ledamot.
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Dessutom hade direktionsmedlemmarna an-
dra bisysslor och fortroendeuppdrag som bank-
fullmaktige godkdnt med stod av 17 § lagen om
Finlands Bank (214/1998).

Bankfullmiiktiges sammansiittning

Bankfullméiktige bestod 2002 av féljande perso-
ner, vilka utsetts av riksdagens elektorer:

Kanerva, Ilkka, politices magister

Puisto, Virpa, specialsjukskotare

Ala-Nissild, Olavi, ekonomie magister
Jddtteenmdki, Anneli, vicehdradshovding
Pekkarinen, Mauri, magister i samhéillsveten-
skaper

Zyskowicz, Ben, juris kandidat

Tiuri, Martti, teknologie doktor

Kekkonen, Antero, TV-reporter

Uotila, Kari, platslagare.

Ordforande var bankfullméktig Ilkka Kaner-
va och vice ordférande bankfullméktig Virpa
Puisto. Bankfullméiktiges sekreterare var vicehé-
radshovding Anton Mdikeld och radgivare politi-
ces doktor Jaakko Kiander.

Revisorer

Riksdagen forrattade den 12 februari val av revi-
sorer och revisorssuppleanter for Finlands Bank
och utsdg foljande personer till revisorer av ban-
kens riakenskaper for 2002:

Leppiinen, Johannes, riksdagsledamot
Majala, Reino, ekonomie doktor, CGR
Karpio, Juha, riksdagsledamot
Saarinen, Matti, riksdagsledamot
Polvi, Iivo, riksdagsledamot, OFR

Till revisorssuppleanter utsags:

Lehtomdiki, Paula, riksdagsledamot
Manner, Kari, ekonom, CGR
Kummola, Kalervo, riksdagsledamot
Juurola, Ulla, riksdagsledamot
Kuusiola, Arto, CGR.

Revisorerna valde den 4 juni agrolog Johannes
Leppénen till ordférande och utsag professor
Kalervo Virtanen till sekreterare.
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Revisionen

De revisorer som utsetts vid 2001 ars riksdag,
agrolog Johannes Leppdnen, vicehdradshovding
Juha Karpio, professor, CGR Reino Majala, ma-
gistern 1 administrativa vetenskaper, OFR [ivo
Polvi och ekonomidirektor Matti Saarinen verk-
stillde den 11-14 mars granskning av Finlands
Banks bokforing, bokslut och forvaltning for
2001.

CGR-samfundet Arthur Andersen Oy gran-
skade bankens riakenskaper och bokslut i enlig-
het med artikel 27 i stadgan for Europeiska cen-
tralbankssystemet och revisorerna tog del av den
rapport som upprattats éver granskningen. En-

ligt revisorernas utlatande faststillde bankfull-
miktige vid sitt mote den 15 mars bankens resul-
tatrakning och balansrikning for 2001.

Verksamhetsberiittelse om
E. J. Langmans fonder

Vid sitt mote den 15 februari antecknade
bankfullmiktige till protokollet att Finska Kul-
turfonden lamnat redogorelse for E. J. Ling-
mans fonders verksamhet under perioden
1.10.1999-30.9.2001 och vid sitt mote den 12
december att redogorelse lamnats for fonder-
nas verksamhet under perioden 1.10.2001-
30.9.2002.
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FINANSINSPEKTIONEN

Enligt lagen om finansinspektionen (503/1993),
som triadde i kraft den 1 oktober 1993, har bank-
fullméaktige forvaltningsuppgifter vid Finansin-
spektionen som fungerar vid Finlands Bank. Fin-
lands Banks direktions beslutanderitt begransar
sig till resursforvaltning.

Vid bankfullméktiges moten den 11 april, 29
maj, 5 juni, 23 juli och 22 augusti behandlades
forslaget till regeringens proposition med forslag
till lag om Finansinspektionen. Bankfullmiktige
gav finansministeriet ett yttrande om forslaget
och vid ett mote den 22 november gav Finansin-
spektionens direktdr synpunkter pa regeringens
proposition (RP 175/2002). Enligt lagforslaget
skall Finansinspektionens stéllning vid Finlands
Bank forbli oférdndrad. Vidare skall bankfull-
maktige fa allmint tillsynsansvar for Finansin-
spektionens verksamhet. Bankfullmiktige skall
ocksa ifortsittningen ansvara for sidana uppgif-
ter i samband med Finansinspektionens forvalt-
ning som enligt lag ankommer pa bankfullmékti-
ge. Finansinspektionens direktion skall utover
den arliga forvaltningsberittelsen atminstone en
gang per aret lamna bankfullméktige en berittel-
se over de mal som satts upp for Finansinspek-
tionens verksamhet och hur de uppnatts. Som
en del av bankfullméltiges berittelse till riks-
dagen kunde ocksa Finansinspektionens direk-

tions berattelse till bankfullmiktige vid behov
behandlas.

Direktor for Finansinspektionen var ekono-
mie magister Kaarlo Jénndri.

Ordforande i Finansinspektionens direktion
var 2002 vice ordféranden i Finlands Banks di-
rektion Matti Louekoski som utndmnts till med-
lem pa forslag av Finlands Bank med avdelnings-
chef Heikki Koskenkyld som sin personlige supp-
leant. Vice ordférande var lagstiftningsdirektor
Pekka Laajanen som utndmnts till medlem pa
forslag av finansministeriet med lagstiftnings-
radet Ilkka Harju som sin personlige suppleant.
De 6vriga direktionsmedlemmarna var dverdi-
rektor Tarmo Pukkila som utndmnts till medlem
pa forslag av social- och hilsovardsministeriet
med regeringsradet Jorma Heikkild och fr.o.m.
den 1 mars regeringsradet Katriina Lehtipuro
som sin personlige suppleant och enligt lagen om
finansinspektionen Finansinspektionens direk-
tor Kaarlo Jannari och Forsakringsinspektio-
nens overdirektor Hely Salomaa. Vid sitt mote
den 22 augusti faststillde bankfullmiktige att
Finansinspektionens sammansittning skulle
vara oférandrad under den treariga mandatpe-
riod som borjade den 1 oktober 2002. Som direk-
tionens sekreterare fungerade Finansinspektio-
nens chefsjurist Markku Lounatvuori.

Helsingfors den 15 april 2003

MAURI PEKKARINEN
EERO HEINALUOMA ILKKA KANERVA
OLAVI ALA-NISSILA ARJA ALHO
JANINA ANDERSSON MARI KIVINIEMI
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