BLOGI

Suomen Pankki kattaa
rahapolitiikkatoimien
kustannuksia purkamalla
varauksiaan

KIRJOITTAJA

‘ Riskienhallintapaallikko

Rahapolitiikan toteuttaminen on keskuspankin ydintehtdva. Suomen Pankin tase on
kasvanut merkittiavasti vuodesta 2015 alkaneiden ja pandemian takia aloitettujen
rahapoliittisten toimien my6ta. Taseen koko vuoden 2023 lopussa oli 178 miljardia

euroa.

Vuonna 2023 rahapoliittisia ostoja ja luottoja supistettiin nopeaksi kiihtyneen inflaation
hillitsemiseksi. Inflaatio laski vuoden aikana merkittavasti.

Taseessa on rakenteellinen korkoriski

Vuoden 2022 puolivilissi alkaneet EKP:n koronnostot jatkuivat vuonna 2023, ja
keskuspankkitalletusten korkokulut painoivat Suomen Pankin toiminnallisen tuloksen
merkittavasti tappiolliseksi.

Ero taseen varojen ja velkojen korkosidonnaisuudessa aiheuttaa rakenteellisen
korkoriskin Suomen Pankin taseeseen. Taseessa vastaavaa-puolella olevat rahapoliittiset
saatavat (arvopaperit) ovat padosin kiintedkorkoisia. Osto-ohjelmilla ja luotto-
operaatioilla luotu likviditeetti ndkyy puolestaan Suomen Pankin taseen vastattavaa-
puolella vaihtuvakorkoisina keskuspankkitalletuksina.

Eurojarjestelma paattaa liikepankkien keskuspankkitalletuksille maksettavan korkotason
rahapoliittisin perustein. Korkop&atos vaikuttaa suoraan Suomen Pankin
korkokustannuksiin. Talletuksille maksettavan koron nosto heikentda Suomen Pankin
korkokatetta. Taseen rakenteellinen korkoriski pienenee rahapoliittisista syista
ostettujen kiintedkorkoisten velkainstrumenttien erdantyessa.

Rahapoliittiset arvopaperisalkut ovat suuria ja
keskuspankkitalletusten korko noussut 4 prosenttiin

Rahapoliittisten arvopaperisalkkujen useamman vuoden jatkunut kasvu taittui laskuun
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vuonna 2023, kun eurojirjestelma viahensi arvopaperiostojaan. Vuoden lopussa Suomen
Pankin taseessa oli 89 miljardin euron edesta rahapoliittisten ostojen kautta hankittuja
velkakirjoja. Naistd padosa on Suomen julkisen sektorin velkakirjoja.

Namai kiintedkoroiset velkakirjat on ostettu pddosin hyvin matalien korkojen aikana ja
niiden jaljella oleva juoksuaika on keskiméarin 7 vuotta. Velkakirjojen tuotto on
vahéinen suurista nimellismaaristd huolimatta.

Rahapoliittiset velkakirjaostot rahoitetaan keskuspankin luomalla likviditeetilld, joka
nikyy taseen velkapuolella lilkepankkien keskuspankkiin tekemina talletuksina.

Liikepankeille maksettavat talletuskorot ovat nousseet ripeisti, kun ohjauskorkoja on
nostettu. Kesadn 2022 asti talletuskorko oli pidemman aikaa negatiivinen, -0,5 %, jolloin
liikepankit maksoivat talletuksistaan keskuspankille. Taimén jalkeen korot kddntyivat
positiivisiksi ja vuoden 2022 loppuun mennessa talletuskorko nousi 2 %:iin. Vuoden
2023 lopussa talletuskorko oli 4 %.

Suomen Pankki on kartuttanut riskivarauksiaan koronnoususta
johtuvien tappioiden varalle

Korkokate on keskeisin Suomen Pankin tulokseen vaikuttava tekija.
KeskuspanKkkitalletusten kustannukset painoivat korkokatteen negatiiviseksi vuonna
2023 ja Suomen Pankin toiminnallinen tulos oli -1 112 miljoonaa euroa tappiollinen.
Tappio katettiin yleisvarausta purkamalla, jolloin tilikauden tulos oli nolla euroa.

Suomen Pankki varautui matalien korkojen aikana korkojen nousuun pitkéjénteisesti
riskivarauksiaan kasvattamalla. Vuoden 2023 lopussa Suomen Pankin varauksista (pl.
elakevaraus) koostuvat riskipuskurit olivat yhteensé 3,6 miljardia euroa. Lisdksi Suomen
Pankilla on 2,1 miljardin suuruinen vararahasto.

Suomen Pankin taseessa on yli sata miljardia euroa keskuspankkitalletuksia. Pankin
tuloksen ennustamiseen liittyy huomattavaa epdvarmuutta, silla korkomuutosten
ajoituksella ja koolla on merkittiava vaikutus sekd vuositason ettd kumulatiivisiin yli
korkosyklin meneviin tulosarvioihin.

Kuitenkin arvion mukaan nykyiset riskipuskurit riittavat kattamaan maaliskuussa 2024
vallitsevan korkonidkymin ennakoimat lahivuosien tappiot. Vuoden 2024 toiminnallisen
tappion ennakoidaan olevan vuoden 2023 tappion suuruusluokkaa.

Suomen Pankin taseen rakenne ja taloudellinen tulos ovat seurausta hintavakauden
yllapitdmiseksi tehdyistd rahapoliittisista toimista. Keskuspankin oma taloudellinen
voitto ei ole sen toiminnan ensisijainen tavoite. Eurojirjestelmin eri keskuspankit ovat
yhteisten rahapolitiikkatoimien vuoksi lahtokohtaisesti samassa tilanteessa tuloksen
muodostuksen kannalta.

Suomen Pankki on jakanut tuloksestaan valtiolle euroaikana 3,2 miljardia euroa.
Voitonjakomahdollisuuksia valtiolle ei kuitenkaan ole 1dhivuosien aikana nékopiirissa.

« Suomen Pankin vuosikertomus 2023
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» Korkojen nousu heikensi merkittivasti Suomen Pankin vuoden 2023
toiminnallista tulosta, Suomen Pankin tiedote 22.3.2024

Avainsanat

Suomen Pankki, tilinpaatos, tase, rahapolitiikka
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