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Forord

Detta ar bankfullmaktiges arliga berattelse till riksdagen enligt 11 8 1 mom. 4 punkten i lagen om Fin-
lands Bank (27.3.1998/214).

Bankfullmaktiges berattelse till riksdagen for 2018 innehaller en del om Finlands Banks verksamhet
och férvaltning (del 1) och en del om Finansinspektionens verksamhet och férvaltning (del 2) under
aret. Del 3 i berattelsen innehaller sex artiklar om sarskilda teman. | den sista delen (del 4) beskrivs i
korthet vissa héandelser som &agt rum efter 2018.

Beréttelsen bygger delvis pa upptagna amnen och presenterade fakta i Finlands Banks och Finansin-
spektionens arsrapporter (Finlands Banks arsberattelse 2018 och Finansinspektionens verksamhets-
berattelse 2018) och den rapport som Finansinspektionens direktion lamnat till bankfullméktige (Direkt-
ionens berattelse till bankfullmaktige om Finansinspektionens verksamhet 2018).

De statistiska siffrorna i berattelsen baserar sig p& de uppgifter som fanns tillgangliga i slutet av februari
20109.



Bankfullméaktiges sammansattning 2018
Vid ingangen av 2018 bestod bankfullmaktige av féljande personer:
Jokinen, Kalle, éverkonstapel
Kaikkonen, Antti, politices kandidat
Kaariainen, Seppo, politices doktor
Oinonen, Pentti, verkstadsmekaniker
Urpilainen, Jutta, pedagogie magister
Vanhanen, Matti, politices magister
Viitanen, Pia, magister i forvaltningsvetenskaper
Vahamaki, Ville, diplomingenjor
Zyskowicz, Ben, juris kandidat.

Ordférande var Matti Vanhanen och vice ordférande Pentti Oinonen. Tredje medlem i arbetsdelegat-
ionen var Ben Zyskowicz och extraordinarie medlem Jutta Urpilainen.

Bankfullméktiges sekreterare var politices doktor Lauri Kajanoja och viceharadshoévding Maritta Niemi-
nen. Radgivare i bankfullmaktige var ekonomie doktor Ari Hyytinen.



Del 1. Finlands Bank 2018

| den har delen aterges verksamheten vid Finlands Bank pa ett allmant plan och i huvuddrag samt
penningpolitiken i euroomradet under 2018. Fokus ligger p& bankfullmaktiges verksamhet och fragor
som &r centrala ur dess perspektiv. Finlands Banks verksamhet under aret beskrivs mer detaljerat i
Finlands Banks arsberattelse 2018.1

Det finns atskilliga andra publikationer och rapporter om den penningpolitiska miljén i euroomradet och
om de penningpolitiska atgarderna. Exempelvis publicerar Finlands Bank regelbundet en rapport om
och en prognos for Finlands ekonomi (pa finska och engelska: Talouden nakymat/Economic outlook),
Oversikter dver det internationella ekonomiska laget och aktuella artiklar om penningpolitiken.? Progno-
serna, artiklarna och oéversikterna behandlar de aktuella penningpolitiska atgarderna och den radande
omvarldsmiljén. Finlands Bank publicerar arligen ocksa texter och éversikter om tillstdndet och stabili-
teten i det finansiella systemet.

Den ekonomiska utvecklingen i euroomradet och ECB:s penningpolitik analyseras och forklaras ytter-
ligare i ECB-publikationen Ekonomisk rapport. Den kommer ut atta ganger per ar och fyra nummer av
rapporten éversatts till alla eurolanders sprak. De finsksprékiga rapporterna finns p& Finlands Banks
webbplats.3 De ger detaljerad information om penningpolitiken och om aktuella handelser. Aven ECB:s
arsrapport, som i regel publiceras i slutet av varen, innehaller detaljerad information om euroomradets
ekonomi, ECB:s penningpolitik och laget for den europeiska finanssektorn.*

1.1 Finlands Banks uppgifter, bankfullméktiges stéllning och Finlands Banks forvaltning
Finlands Banks uppgifter och bankfullmaktiges stallning

Finlands Bank &r en offentligrattslig inrattning som star under riksdagens garanti och vard. Dess stéll-
ning laggs fast i Finlands grundlag. Bankens verksamhet regleras av stadgan for Europeiska central-
bankssystemet och lagen om Finlands Bank.

Som nationell centralbank och som en del av Europeiska centralbankssystemet (ECBS) ar Finlands
Banks primara mal att uppréatthalla prisstabilitet. Den ska medverka i den penningpolitiska beredningen
och genomfdra den penningpolitik som faststallts av Europeiska centralbankens (ECB) rad. Finlands
Bank ska ocksa framja ett stabilt och effektivt betalnings- och finanssystem samt skapa forutsattningar
for stabil ekonomisk tillvaxt och god sysselsattning. | verksamheten ingar ocksa operativa centralbanks-
uppgifter som att ha hand om bankernas betalningssystem och borga for tillgdng och sékerhet i kon-
tantférsorjningen. Dessutom ska banken sorja for att det sammanstélls och offentliggors statistik som
behdvs for ECB:s verksamhet.

Finlands Bank 6vervakas av bankfullmaktige som bestar av nio riksdagsvalda ledaméter. Bankfullmak-
tiges uppgifter delas in i tre omraden: dvervakning, centrala forvaltningsuppdrag och andra uppgifter.
Bankfullmaktige lamnar arligen en berattelse till riksdagen om Finlands Banks verksamhet och forvalt-
ning och om de viktigaste arendena som fullméaktige har behandlat. Dessutom kan bankfullmaktige vid
behov lamna berattelser till riksdagen om genomférandet av den monetara politiken och Finlands
Banks dvriga verksamhet.

Finlands Banks strategi och férvaltning

Finlands Banks verksamhet styrs utifrdn dess verksamhetsidé, varderingar, vision och strategi. Aven
arbetsfordelningen mellan direktionsmedlemmarna, att sla fast avdelningarnas uppgifter samt att defi-

1 Se https://arsberattelse.finlandsbank.fi/2018/.

2 Se https://www.eurojatalous.fi/.

3 Se https://www.suomenpankki.fi/sv/medier-och-publkationer/publikationer/europeiska-centralbankens-publikati-
oner/ekonomisk-rapport/.

4 Se https://www.suomenpankki.fi/sv/imedier-och-publkationer/publikationer/europeiska-centralbankens-publikati-

oner/arsrapport/.



https://arsberattelse.finlandsbank.fi/2018/
https://www.eurojatalous.fi/
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https://www.suomenpankki.fi/sv/medier-och-publkationer/publikationer/europeiska-centralbankens-publikationer/ekonomisk-rapport/
https://www.suomenpankki.fi/sv/medier-och-publkationer/publikationer/europeiska-centralbankens-publikationer/arsrapport/
https://www.suomenpankki.fi/sv/medier-och-publkationer/publikationer/europeiska-centralbankens-publikationer/arsrapport/

niera karnprocesserna ar viktiga delar av ledningssystemet. Andra centrala verktyg fér verksamhets-
styrningen &r mal- och resultatstyrning, verksamhetsplanering, personal- och budgetramar och samlad
riskbedémning.

Verksamhetsidén &r att bygga ekonomisk stabilitet. Visionen &r att bli kind som en framsynt och effektiv
centralbank och en konstruktiv och inflytelserik medlem av Eurosystemet. Enligt strategin bygger Fin-
lands Banks inflytande pa kompetens, integritet och forskning.

Finlands Banks varderingar, vision och viktigaste strategiska riktlinjer &ndrades inte 2018 &ven om de
strategiska prioriteringarna uppdaterades for att svara pa framtida utmaningar. Under den strategiska
beredningen 2018 bedémde man att de viktigaste utmaningarna de narmaste &ren med tanke pa Fin-
lands Banks verksamhet berdr fyra helheter:

e En normalisering av penningpolitiken efter finanskrisen &r en utmaning for hela Eurosystemet.
Strategin och verktygen for penningpolitiken maste utvecklas i ett lage dar den penningpolitiska
modelleringen och de makroekonomiska teorierna utmanas av omvérlden.

o Det blir allt viktigare att trygga den finansiella stabiliteten. Finansmarknaden i Finland har starka
internationella kopplingar och hushallens skuldséattning har 6kat. Storleken pa Finlands banksek-
tor 6kade betydligt 2018. Vilken roll de aktérer som star utanfor banksektorn ska spela pa finans-
marknaden ar en utmaning med tanke pa fragan om huruvida verktygen fér makrotillsynspolitiken
ar tillrackliga.

e Den digitala omvalvningen i frdga om betalningar och bankverksamhet prévar myndigheternas
kompetens och férmaga att styra och dvervaka utvecklingen av betalningssystemen. Den snabba
tekniska utvecklingen leder till férandringar i bankernas affarsmodeller och omvarlden for fintech-
aktoérerna. Dessutom minskar anvandningen av kontanter som betalningsmedel och cyberris-
kerna okar.

e Utdvandet av finanspolitiskt inflytande innebar att banken bidrar med fakta och forskningsdata till
debatten och det politiska beslutsfattandet.

Direktionen valde sex strategiska spetsprojekt fér Finlands Banks verksamhet:

utvardering av alternativa penningpolitiska scenarier och forskningssamarbete

nddvandiga policybeslut for att sékerstélla den finansiella stabiliteten

utveckling av betalningssystemen i Finland

skotseln av den nationella beredskapen i betalningsrorelsen vid stérningar under normala férhal-
landen och under undantagsforhallanden

utdvande av ekonomiskt-politiskt inflytande i Finland

e framjande av ekonomiskt kunnande i Finland.

| fraga om utdvandet av ekonomiskt-politiskt inflytande i Finland lagger Finlands Bank vikt vid en hall-
bar finanspolitik, en valfungerande arbetsmarknad, produktivitetsutveckling i samhéllsekonomin och
vidareutveckling av ekonomiska och monetéara unionen EMU.

Direktion

Finlands Bank leds av en direktion som bestér av dess ordférande, dvs. bankens chefdirektor, och tva
andra medlemmar. Direktionen har hand om Finlands Banks uppgifter och férvaltning, om inte ndgot
annat féreskrivs i lag.

Fram till den 11 juli 2018 var Erkki Liikanen direktionens ordférande. Den 12 juli 2018 utndmnde repu-
blikens president direktionens vice ordférande Olli Rehn till ny ordférande for direktionen. Hans man-
datperiod &r sjudrig. Olli Rehn var vice ordférande mellan den 16 februari och den 11 juli 2018. Direkt-
ionsmedlem Marja Nykanen utnamndes till direktionens vice ordférande den 15 augusti 2018. Bankfull-
maktige utnamnde ekonomie doktor Tuomas Valimaki till direktionsmedlem den 12 juli 2018. Hans man-
datperiod ar femarig.



Sekreterare for direktionen ar Mika Pdsd, avdelningschef for ledningssekretariatet.

Enligt direktionens arbetsférdelning som tradde i kraft den 31 oktober 2018 &r ansvarsomradena fol-
jande:

Direktionens ordférande Olli Rehn:

beredning av penningpolitiken

utdévande av ekonomiskt-politiskt inflytande i Finland

extern kommunikation

beredning infor direktionens, ECB-radets, ECB:s allmanna rads och Europeiska systemrisk-

namndens moéten samt internationella fragor

e avdelningen for penningpolitik och forskning med undantag av forskningsenheten och forsk-
ningsinstitutet for transitionsekonomier, ledningssekretariatet med undantag av lagfragor, in-
ternrevisionen

e processer: beredning av penningpolitiken och utdvande av ekonomiskt-politiskt inflytande i

Finland

Direktionens vice ordférande Marja Nykanen

stabiliteten i det finansiella systemet samt statistik

makrotillsynspolitik

ekonomiférvaltning och annan forvaltning

personalfragor

juridiska fragor

hantering av risker i investeringsverksamheten och andra risker

sakerhet och fastigheter

avdelningen for finansiell stabilitet och statistik, administrativa avdelningen, juridiska enheten
processer: makrotillsynspolitik

Direktionsmedlem Tuomas Valimaki

investering av finansiella tillgangar

genomférande av penningpolitik och marknadsoperationer

akademisk forskning och forskning om transitionsekonomier

kontantférsérjning och betalningsférmedling

digitalisering, informationshantering och it-frigor

avdelningen fér marknadsoperationer, betalningssystemsavdelningen, dataavdelningen,
forskningsenheten pa avdelningen for penningpolitik och forskning samt forskningsinstitutet
for transitekonomier (BOFIT)

e processer: digitalisering

Marja Nykanen var ordférande i ledningsgruppen for Finlands Banks pensionsfond och hade fullmakt
att i vederbdrlig ordning fatta pensionsbeslut som ror personalen.

Finlands Banks direktion férnyade organisationsstrukturen sé att den motsvarar de strategiska priorite-
ringarna. Uppgifterna i anknytning till betalningar och utvecklingen av betalningssystem flyttades till en
egen avdelning. Aven informationsférvaltningen och it-funktionerna slogs samman till en avdelning. P&
sa satt framjas utnyttjandet av digitaliseringen och informationsresurser i olika format. Den nya avdel-
ningsindelningen inférdes den 1 januari 2019.

Finlands Bank &r indelad i avdelningar enligt féljande: avdelningen fér penningpolitik och forskning,
avdelningen for finansiell stabilitet och statistik, avdelningen fér marknadsoperationer, betalnings-
systemsavdelningen, administrativa avdelningen, ledningssekretariatet, dataavdelningen och intern re-
vision. Som komplement till organisationsstrukturen tilldmpas processtyrning éver avdelningsgranserna



pa fyra karnprocesser: den penningpolitiska beredningen, det inhemska ekonomisk-politiska inflytan-
det, stabiliseringspolitiken och digitaliseringen.

1.2 Europeiska centralbankens penningpolitik och omvarld

Europeiska centralbankens penningpolitik

Den

Det primara malet for Europeiska centralbanken ar att uppréatthalla prisstabiliteten. Enligt ECB-radets
definition innebar detta att den arliga konsumentprisékningen ska ligga nara, men under, tva procent
pa medelldng sikt. Utan att riskera prisstabiliteten kan ECB ockséa stddja andra mal for den ekonomiska
politiken inom EU. | mélen ingdr bland annat positiv sysselsattningsutveckling och hallbar ekonomisk
tillvaxt.

ECB-radet ar det hogsta beslutande organet i Eurosystemet. Det bestar av ECB:s samtliga direktions-
medlemmar och centralbankscheferna i alla eurolander.

Realrantorna ar ett viktigt medel for ECB att paverka penningpolitiken. Med realranta avses skillnaden
mellan nominell ranta och forvantad inflation. | forsta hand paverkar ECB de korta realrantorna genom
beslut om sina styrréantor, som avser det pris som bankerna betalar fér centralbanksfinansieringen.
Realrantorna paverkar foretagens investeringsbeslut, hushallens konsumtionsbeslut och den makroe-
konomiska utvecklingen i ett stdrre perspektiv.

Pa senare ar har ECB ocksa tillampat sa kallade extraordindra penningpolitiska atgarder, bland annat
program for tillgdngskop, langfristiga refinansieringsoperationer, negativ inlaningsranta och framtidsin-
dikationer. Malet med atgarderna har varit att trygga motparternas tillgang till likviditet, sékerstalla den
penningpolitiska transmissionsmekanismens funktion, garantera finansiell stabilitet pd marknaden och
latta upp penningpolitiken.

Eurosystemet genomfor ECB-radets penningpolitik med hjalp av ett operativt styrsystem. Till de viktig-
aste komponenterna i systemet hor marknadsoperationer, stdende faciliteter och kassakravssystemet.
Med hjalp av styrsystemet paverkas likviditeten i banksystemet och nivan pa de korta marknadsran-
torna. Normalt erbjuder Eurosystemet bankerna refinansiering i form av l1an med varierande I6ptid mot
sékerheter. Vid likvidiserande marknadsoperationer kan motpartsbankerna anhalla om kredit, medan
de vid likviditetsindragande transaktioner kan lana in sitt likviditetsoverskott i centralbanken. Kassakra-
vet skapar i sin tur ett strukturellt likviditetsbehov for bankerna. Att den stadende faciliteten ger mojlighet
till inlaning Gver natten och kredit till paféljande dag ger bankerna majlighet att utjamna kortvariga fluk-
tuationer i likviditeten t.ex. genom (tillfallig) inlaning 6ver natten.

De sikerheter som bankerna staller for att Iana pengar av centralbanken utgor en viktig del i genomfo-
randet av penningpolitiken och riskhanteringen. For sékerheterna géller sarskilda godtagbarhetskrite-
rier och riskhanteringsmetoder sdsom daglig marknadsprissattning och varderingsavdrag, och saker-
heterna ska trygga Eurosystemets stéllning som kreditgivare.

makroekonomiska omvarlden

Ar 2018 var det femte ret i rad med ekonomisk tillvaxt i euroomréadet. Tillvéxten fortsatte p& bred front
i landerna i euroomradet men i lAngsammare takt. Antalet sysselsatta 6kade fortfarande och arbetslos-
hetsgraden sjonk. Inflationen accelererade lite fran aret innan och var 1,8 procent raknat som andring
pa arsnivd av det harmoniserade indexet for konsumentpriser. Den sa kallade underliggande inflat-
ionen, som rensats for fluktuationer i priserna pa energi och livsmedel, var dock fortfarande svag, drygt
1 procent. Inflationsférvantningarna utgdende fran inflationsbundna financiella instrument var under
forsta halvaret 2018 stérre an aret innan men i slutet av 2018 minskade de igen.

Diagrammen 1-10 sammanfattar den makroekonomiska och penningpolitiska utvecklingen i euroom-
radet, i vissa eurolander och i Finland. Diagram 1 visar hur totalproduktionen utvecklades i Finland och
euroomradet 1999-2018. Det framgar av diagram 2 att utvecklingstakten for konsumentpris- och karn-
inflationen &r 2018 inte &ndrades mycket. Den underliggande inflationen beskriver prisutvecklingen ex-
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klusive energi- och livsmedelspriser. Diagram 3 visar att ECB:s penningpolitiska rantor fortsatt var ex-
ceptionellt lAga. Diagram 4 visar att &ven rantorna pa statsobligationerna stannade pa en lag niva. Det
framgar av diagram 5 att bostadspriserna fortsatte att stiga i euroomradet och i snitt ocksa i Finland.
Enligt diagram 6 tkade bolanen i Finland i nagot lAngsammare takt an i euroomradet i genomsnitt.
Diagram 7 &skadliggor hur rantorna pa bostadslan fortsatte att sjunka i euroomradet och i Finland. Av
diagram 8 framgar den latta 6kningen av bankernas utlaning till foretag i euroomradet. Diagram 9 visar
hur den genomsnittliga rantan pa utlaningen till féretag fortsatte att sjunka. Diagram 10 askadliggér hur
rantorna pa bade storre och mindre foretagslan (under 1 miljon euro) sjonk i euroomradet ar 2018.

Diagram 1. Totalproduktion Diagram 2. Inflation
—Finland Euroomrédet ——Finland: totalindex Euroomradet: totalindex
Index, 1999/1 = 100 --- Finland: underliggande inflation Euroomradet: underliggande inflation
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Diagram 5. Bostadspriser i Finland och i Diagram 6. Arlig férandring i bol&ne-
euroomradet stocken
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Diagram 7. Rantor pa nya bostadslan Diagram 8. Arlig férandring i utlaning

till féretag
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Utlaning i euro till foretag och bostadsforetag i euroomradet.

Kaéllor: Europeiska centralbanken och Finlands Bank. Kallor: Europeiska centralbanken och Finlands Bank.

Anm. Uppgifterna for Finland for feb.-aug. 2015 speglar effekterna av amorteringsfria perioder.
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. - 2 2. - . .. . - Y 2 . -«
Diagram 9. Ranta pa utlaning till féretag Diagram 10. Réantor pa nya lan till fore-
tag
—Finland —Euroomradet —Tyskland - Frankrike —Italien —Spanien Euroomrédet (6ver 1 mn euro) Euroomradet (under 1 mn euro)
" Tyskland (6ver 1 mn euro) Tyskland (under 1 mn euro)
7 2 ——Finland (6ver 1 mn euro) ~-~Finland (under 1 mn euro)
6 ——= 72 ‘
5 e\ 6 P ‘
5 |=i/A J'"
4 — S
\//\\ 4 |
3 \/ = 3 \ P 1 v A ranty {
L R ey AR W)
2 N \A \:\:N MAVA . §
. . VN PAVMEAct M, A
0 ° ‘
2007 2009 011 2013 2015 2017 2007 2009 2011 2013 2015 2017
Nybeviljade I4n i euro till foretag och bostadsforetag i euroomradet, rantebindningstiden upp fill 1 ar.
Kalla: Europeiska centralbanken. Kallor: Europeiska centralbanken och Finlands Bank.

ECB:s penningpolitik 2018

ECB:s penningpolitik var alltjamt mycket expansiv under 2018. ECB-radet héll styrrantorna oférandrade
under hela aret. Rantan pa de huvudsakliga refinansieringstransaktionerna var 0,00 procent, rantan pa
utldningsfaciliteten var 0,25 procent och inl&ningsrantan var —0,40 procent. Rantorna har legat pa
denna niva sedan mars 2016. Radet har meddelat att rantorna kommer att ligga kvar pa samma niva
atminstone 6ver sommaren 2019 och i vilket fall som helst sa lange som det behdvs for att sakerstalla
att inflationen p& medellang sikt varaktigt stiger tillbaka till nagot under 2 procent.

Nettotillgdngskdpen inom ramen for det utokade programmet for tillgdngskop som hér till extraordinara
atgarder inom penningpolitiken upphorde i december 2018 efter att deras volym férst hade minskat till
30 miljarder euro i januari och vidare till 15 miljarder euro i oktober. Aterinvesteringarna av det aterbe-
talda kapitalet frAn kopprogrammet fortsatter dock fullt ut &ven efter det att ECB-radet inlett héjningen
av styrrantorna och i vilket fall som helst sé lange som det ar nédvandigt for att uppratthalla ett gynn-
samt likviditetslage och en mycket ackommoderande penningpolitik. Nar nettotillgangskopen upphorde
var Eurosystemets balansrékning lite under 4 700 miljarder euro.

Vid ingangen av 2018 minskade ECB-radet nettoképen inom det utokade programmet for tillgangskop
fran 60 miljarder euro till 30 miljarder euro per ménad i enlighet med sitt beslut i oktober 2017.

Vid sitt penningpolitiska sammantrade i januari beholl radet sina styrrantor oférandrade och bekraf-
tade sina framtidsindikationer om réntorna, det vill sédga att det raknar med att rantorna kommer att
ligga kvar p& nuvarande niva en langre tid och aven efter att tillgangskopen upphort.

Radet bekraftade ocksa att programmet for tillgangskop pagar fram till slutet av september sédsom tidi-
gare beslutats. Vidare bekraftade radet att kapitalet fran forfallande vardepapper som forvarvats inom
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kopprogrammet kommer att aterinvesteras under en langre tid efter det att nettokdpen upphort och sa
lange som det enligt radets beddmning ar nodvandigt for att sékerstalla att inflationen varaktigt stiger
tillbaka till prisstabilitetsmalet.

Radet bedémde i januari att tillgangliga uppgifter vittnade om en stadig ekonomisk tillvaxt i euroomra-
det. Det vantade att den starka konjunkturen, atstramningen pa arbetsmarknaden och det hogre kapa-
citetsutnyttjandet ytterligare skulle forstarka fortroendet for att inflationstakten narmar sig malet pa na-
got under 2 procent. Inflationstrycket i euroomradet var dock fortfarande dampat och radet betonade
darfor vikten av fortsatt kraftig penningpolitisk stimulans.

Vid sitt penningpolitiska sammantrade i mars konstaterade ECB-radet att ekonomin i euroomradet
fortfarande vaxer starkt och pa bred front. Man bedémde att den ekonomiska tillvaxten pa kort sikt
skulle vara lite snabbare &n vad man tidigare hade forvantat sig. Aven ECB-experterna framforde lik-
nande synpunkter pa de ekonomiska utsikterna for euroomrédet.

ECB-experterna raknade med att bnp i euroomradet skulle 6ka med 2,4 procent ar 2018, 1,9 procent
ar 2019 och 1,7 procent ar 2020. Inflationsprognosen var i stort sett oférandrad och den totala inflat-
ionen beraknades stiga till 1,7 % ar 2020.

| slutet av mars beddmde &ven Finlands Bank i sin analys av den globala ekonomin att den ekonomiska
tillvaxten i euroomradet skulle fortséatta i kolvattnet av den inhemska efterfragan i euroomradet och det
gynnsamma konjunkturlaget i den globala ekonomin. Banken konstaterade att den tilltagande inflat-
ionen i hog grad beror pa att oljepriset har stigit och att det inhemska pristrycket alltjamt var relativt
mattligt.

Vid sitt penningpolitiska sammantrade i slutet av april konstaterade ECB-radet att uppgifter som
det fatt efter sammantradet i mars tydde pa att den ekonomiska tillvaxten fortfarande var kraftig och
omfattande, en viss avmattning till trots. En bidragande orsak var enligt radet att den ekonomiska till-
vaxten efter spurten i slutet av det foregaende aret atergick till en mattligare utvecklingsbana. Att till-
vaxten saktade av kunde enligt radet ocksa ha paverkats av tillfalliga faktorer.

Radet bedémde att riskerna for de ekonomiska utsikterna var tamligen balanserade. Det papekade
dock att de globala riskerna, sasom risken for 6kad protektionism, hade blivit alltmer framtradande.
Radet konstaterade att inflationsutsikterna var oférandrade.

Under forsta halvaret 2018 var de finansiella férhallandena i euroomradet fortsatt gynnsamma. Konse-
kvenserna av de penningpolitiska atgarderna underlattade ytterligare foretagens och hushallens moj-
ligheter att f& Ian, och utlaningen dkade i hela euroomradet.

Utlaningen till den privata sektorn aterhamtade sig ytterligare och lanerantorna var alltjamt relativt sta-
bila och mycket laga. Olika enkatundersokningar visar att foretagens tillgang till finansiering hade for-
battrats och att utlaningen alltjamt fick draghjalp av en starkare efterfrdgan i alla lanekategorier och allt
lattare villkor for foretags- och bostadslan.

Vid sitt penningpolitiska sammantrade i juni beslét ECB-radet att pabérja en gradvis normalisering
av penningpolitiken. R&det fattade beslut om att fortsatta att kdpa vardepapper inom ramen for pro-
grammet for tillgdngskop for 30 miljarder euro per manad fram till slutet av september 2018. Om de
kommande uppgifterna skulle bekrafta radets inflationsférvantningar pa medellang sikt, skulle vardet
av tillgdngskopen minskas till 15 miljarder euro per manad i september—december. Darefter skulle in-
kopen upphora. Vid forfall av vardepapper som forvarvats inom programmet fortsatter dock aterinve-
steringen av det aterbetalda kapitalet i enlighet med radets tidigare meddelande sa lange som det enligt
radets bedémning ar nodvandigt for att prisstabilitetsmalet ska uppnas.

ECB-radet motiverade sitt beslut med att inflationen tydligt och varaktigt hade stigit mot malet pa nagot
under 2 procent pa medellang sikt. Radet uttryckte sin tillforsikt om att inflationen fortsatter att varaktigt
stiga mot malet och att inflationsokningen inte heller avstannar efter att den successiva avvecklingen
av nettotillgangskopen har inletts. Radet betonade dock att det efter behov &r berett att se éver alla
sina penningpolitiska verktyg.
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Radet beslutade i juni att lamna ECB:s styrrantor oférandrade men bekraftade sin tidigare vagledning
om att styrrantorna kommer att ligga kvar pd nuvarande nivaer atminstone 6ver sommaren 2019 och
vid behov &ven langre an sa for att sakerstalla att inflationen varaktigt stiger tillbaka till nagot under 2
procent pd medellang sikt.

I den ekonomiska analysen i samband med radets sammantrade i juni konstaterade radet att de sen-
aste ekonomiska indikatorerna och enkétresultaten var svagare men alltjamt férenliga med en fortsatt
stark ekonomisk tillvaxt pa bred front. Radet bedoémde att riskerna i konjunkturutsikterna fér euroomra-
det fortfarande var i stort sett balanserade men tillade att risken for utdragen volatilitet pa finansmark-
naden bor hallas under uppsikt.

Radet konstaterade att det faktum att inflationen accelererade i maj berodde pa att prisinflationen i
fraga om energi, livsmedel och service accelererade. Den underliggande inflationen var fortsatt svag.
Réadet betonade dock att kostnadstrycket inom euroomradet héll pa att forstarkas och att osékerheten
i fraga om inflationsutsikterna holl pa att minska.

Eurosystemets experter bedémde i juniprognosen att bnp i euroomradet skulle 6ka med 2,1 procent ar
2018, 1,9 procent ar 2019 och 1,7 procent ar 2020. De forsamrade tillvaxtutsikterna for 2018 berodde
pa att borjan av aret hade varit svagare &n vantat.

Eurosystemets experter uppskattade den arliga inflationstakten till 1,7 % under hela prognostiden. Att
inflationen &ren 2018 och 2019 forvantades stiga klart snabbare @n vad ECB-experterna hade progno-
stiserat i mars berodde framst p& att oljepriset steg.

Vid sitt penningpolitiska sammantrade i slutet av juli papekade ECB-radet att den ekonomiska
tillvaxten i euroomradet fortsatter Aven om osikerhetsfaktorerna i fraga om i synnerhet global handel
fortfarande var starkt néarvarande.

Radet framholl att de ekonomiska indikatorerna och enkatresultaten hade stabiliserats och att de
alltiamt pekade pa en fortsatt stark ekonomisk tillvaxt pa bred front, sd&som Eurosystemets experter
hade bedomt i analysen av de ekonomiska utsikterna fér euroomradet i juni.

Vid sitt penningpolitiska sammantrade i september ansdg ECB-radet att de erhdlina uppgifterna
huvudsakligen bekraftade bedémningen i juni, allts& att den ekonomiska tillvaxten i euroomradet fort-
satt skulle vara omfattande och att inflationen sa sméaningom skulle stiga. Radet patalade dock att den
Okade protektionismen, svagheterna pa tillvaxtmarknaden och volatiliteten pa finansmarknaden hade
blivit mer framtradande.

En liknande syn framgick av ECB-experternas septemberprognos. ECB-experterna férutspadde att bnp
i euroomradet skulle 6ka med 2,0 procent ar 2018, 1,8 procent ar 2019 och 1,7 procent ar 2020.

Att ECB-experterna reviderade ner utsikterna for bnp-tillvaxt for 2018 och 2019 jamfért med det som
Eurosystemets experter hade forutspatt i juni berodde framst pa att exportefterfragans inverkan pa
tillvéxten hade minskat en aning. Inflationsutsikterna bedémdes vara oféréndrade.

Vid sitt penningpolitiska sammantrade i slutet av oktober konstaterade ECB-radet att de senaste
ekonomiska uppgifterna vittnade om nagot svagare utveckling an vantat men att de fortfarande I&g i
linje med basscenariot. Den ekonomiska tillvaxten i euroomradet kommer att fortsatta pa bred front och
backas upp av den inhemska efterfrdgan och av att laget pa arbetsmarknaden alltjamt forbattras.

Radet ansag att den senaste utvecklingen inom vissa sektorer, i synnerhet bilindustrin, skulle paverka
tillvaxtprofilen pa kort sikt. Dessutom bedémde radet att exportutsikterna hade férsamrats nagot.

Finlands Bank beddmde i sin analys av den globala ekonomin i oktober att den ekonomiska utveckl-
ingen i euroomradet var fortsatt gynnsam, tack vare den expansiva penningpolitiken och en finanspolitik
som var ganska latt i forhallande till det rddande konjunkturlaget, trots en viss avmattning fran aret
innan.
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Finlands Bank ansag att osékerheten kring den ekonomiska politiken i Italien dampade den ekonomiska
utvecklingen i euroomradet och att sommarens vaxande handelspolitiska spanningar hade 6kat nedat-
riskerna for den globala ekonomin. Finlands Bank konstaterade att det hade skett en mattlig uppgang
i inflationstrycket, bland annat till féljd av den hogre I6nedkningstakten. Mot bakgrund av de fortsatta
forhallandevis dampade inflationsutsikterna bedémde banken dock att det skulle dréja ett tag innan det
goda ekonomiska laget aterspeglades i euroomradets inflation.

Vid sitt penningpolitiska sammantrade i december bekraftade ECB-radet att nettotillgangskopen
inom ramen for programmet for tillgangskap skulle avslutas i december 2018.

Samtidigt preciserade radet att aterinvesteringarna av det aterbetalda kapitalet fran képprogrammet
skulle fortsatta fullt ut en langre tid efter det att ECB-radet inlett hojningen av ECB:s styrrantor och i
vilket fall som helst s& lange som det ar nddvandigt for att uppratthalla ett gynnsamt likviditetslage och
en mycket ackommoderande penningpolitik.

Ré&det framhdll i december att den underliggande styrkan i euroomradets inhemska efterfrdgan fortsatte
att understoda den ekonomiska tillvaxten i euroomradet och en successiv uppgang i inflationstrycket.
Dessa bidrar i sin tur till fortroendet for att inflationen fortsétter att varaktigt stiga mot mélet dven efter
det att tillgdngskdpen har upphort.

Radet konstaterade att den ekonomiska utvecklingen i euroomrédet i ljuset av de senaste statistiska
uppgifterna och enkatuppgifterna hade varit svagare &n vantat pa grund av minskad extern efterfragan
och ndgra lands- och sektorspecifika faktorer. Aven om radet férvantade sig att en del av dessa faktorer
skulle vara tillfalliga bedomdes tillvaxttakten framéver bli ndgot langsammare.

Eurosystemets experter bedomde i sin decemberprognos att bnp-tillvaxten i euroomradet aren 2018
och 2019 skulle bli ndgot lagre &n vad ECB-experterna hade prognostiserat i september. Bnp-tillvaxten
beraknades vara 1,9 procent 2018, 1,7 procent 2019, 1,7 procent 2020 och 1,5 procent 2021.

Experterna beddmde att inflationen skulle vara 1,8 procent 2018, 1,6 procent 2019, 1,7 procent 2020
och 1,8 procent 2021.

I slutet av aret var inflationsutsikterna alltjamt mattliga, da den underliggande inflationen 1&g envist kvar
pa kring 1 procent. Radet framholl séledes att det alltjamt behdévs kraftig penningpolitisk stimulans for
att fa inflationen att varaktigt stiga tillbaka till det uppstallda malet.

Den expansiva penningpolitiken backas upp av ett omfattande vardepappersinnehav som bibehalls
genom fortsatta aterinvesteringar. Till den expansiva hallningen bidrar likasa de exceptionellt Iaga styr-
rantorna och vagledningen om styrrantorna, enligt vilken radet raknar med att rantorna kommer att ligga
kvar pa nuvarande nivaer éver sommaren 2019 och vid behov langre an sa.

Allt som allt har ECB:s expansiva penningpolitik for sin del bidragit till den gynnsamma ekonomiska
utvecklingen i euroomrédet och fatt effektivt genomslag i bankernas utl&ning. Genomsnittsrantorna for
utlaningen till den privata sektorn var fortsatt laga och den arliga 6kningstakten for utldningen steg
ytterligare. Den ekonomiska tillvaxten i euroomradet fortsatte, men planade ut under arets lopp jamfort
med den raska tillvéxten aret innan.

Inverkan av de penningpolitiska atgarder som infordes i juni 2014 framjar alltjamt betydligt tillgdngen
till 1an for hushall och i synnerhet sma och medelstora féretag samt utlaningsokningen i hela euroom-
radet.

Trots den gynnsamma utvecklingen pa arbetsmarknaden och successivt stigande I6ner var inflations-
trycket och inflationsférvantningarna alltjamt relativt mattliga. Ar 2018 var den genomshittliga inflationen
i euroomradet 1,7 procent. Prisokningstakten berodde dock i stor utstrackning pa energipriserna. Den
sa kallade underliggande inflationen, som &r rensad for priserna pa energi och mat, var endast 1,0
procent i genomsnitt. De marknadsbaserade genomsnittliga inflationsférvantningarna i 5 ar efter 5 ar,

15



som hérletts ur inflationsswappar, var 1,6 procent i december. | ECB:s enkatunderstkning var inflat-
ionsforvantningarna efter 5 ar 1,9 procent i slutet av aret. Mot denna bakgrund spelar den fortsatt ex-
pansiva penningpolitiken fortfarande en viktig roll nar det galler att uppna prisstabilitetsmalet.

ECB-radet har ocksa upprepade ganger patalat att den fulla nyttan av de penningpolitiska atgarderna
endast kan erhallas om allt beslutsammare atgarder for att hoja tillvaxtpotentialen pa lang sikt och
minska svagheterna i euroomradet ocksa vidtas inom andra sektorer av politiken. Det behévs betydligt
snabbare strukturreformer for att 6ka ekonomiernas motstandskraft, minska den strukturella arbetslos-
heten och hoja produktiviteten och tillvaxtpotentialen. | fraga om finanspolitik finns det skal att ytterligare
bygga ut buffertar fér de offentliga finanserna. Datrtill &r det fortfarande av storsta vikt att forbattra Eko-
nomiska och monetéra unionens funktion.

Las mer om ECB:s penningpolitik under &ret till exempel i Finlands Banks arsberéttelse.

1.3 Finlands Banks verksamhet 2018
Beredning och genomfdrande av penningpolitiken

Som medlem av ECB-radet deltog Finlands Banks chefdirektoér ocksa 2018 i de penningpolitiska be-
sluten. Experter fran banken medverkade i beredningen av de penningpolitiska besluten och det évriga
bakgrundsarbetet och ingick i Eurosystemets penningpolitiska kommitté och kommittén fér marknads-
operationer.

Finlands Bank svarar fér genomférandet av penningpolitiken i Finland. Kreditinstituten i Finland har
centralbankskonton i Finlands Bank och kan delta i de penningpolitiska transaktionerna genom Fin-
lands Banks férmedling. Finlands Bank har ocksa deltagit i genomforandet av Eurosystemets utokade
program for tillgangskaop.

Antalet motparter till Finlands Bank i de penningpolitiska transaktionerna i Eurosystemet 6kade med en
ar 2018, och i slutet av aret var antalet motparter sammanlagt 16. Motparterna bestod av finska kredit-
institut och nordiska bankers filialer i Finland.

Eurosystemets utokade program for tillgangskop bestar av ett kopprogram for offentliga vardepapper
och tre kdpprogram for vardepapper fran den privata sektorn, namligen kopprogrammet for vardepap-
per med bakomliggande tillgangar, kopprogrammet for foretagsobligationer och kopprogrammet for sa-
kerstéllda obligationer.

Balansvardet av Eurosystemets vardepappersinnehav inom det utdkade programmet for tillgangskop
Okade fran 2 286 miljarder euro till 2 570 miljarder euro under 2018. Nettotillgdngskdpen inom ramen
for kopprogrammen upphorde i december 2018. Vid bérjan av 2019 gick képprogrammen in i en ater-
investeringsfas, dar innehavet inte langre okar.

Finlands Bank kdpte vardepapper inom alla andra képprogram utom kdpprogrammet for vardepapper
med bakomliggande tillgdngar. Inom ramen for képprogrammet for foretagsobligationer var Finlands
Bank en av de sex centralbankerna inom Eurosystemet som genomférde programmet for hela Eurosy-
stemets rékning.

Balansvardet av bankens innehav inom det utékade programmet for tillgadngskop ckade fran cirka 38
miljarder euro till dver 44 miljarder euro under 2018. | slutet av aret hade Finlands Bank i sin balans-
rékning statsobligationer och obligationer utgivna av statsbundna institutioner till ett varde av 28 miljar-
der euro och obligationer utgivna av sameuropeiska institutioner till ett varde av dver tre miljarder euro.
Innehaven i kdpprogrammen fér den privata sektorn uppgick till narmare 13 miljarder euro i slutet av
aret.

| det utbkade programmet for tillgdngskop ingar utéver vardepapperskop ocksa utldning av vardepap-
per tillbaka till marknaden. Ar 2018 fortsatte utl&ningen som under tidigare &r. Syftet med utldningen av
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vardepapper ar att stodja marknadslikviditeten for euroomradets obligationer och det gérs decentrali-
serat inom Eurosystemet. Aven Finlands Banks vardepappersinnehav lanades ut.

De frivilliga aterbetalningarna av tilldelningen fran Eurosystemets riktade langfristiga refinansierings-
transaktioner (TLTRO 1) inleddes i juni 2018. | slutet av 2018 fanns det fortfarande krediter till ett varde
av 719 miljarder euro.

De sedvanliga penningpolitiska transaktionerna, det vill sdga de regelbundna huvudsakliga refinansie-
ringstransaktionerna med en veckas I6ptid och de langfristiga refinansieringstransaktionerna med 3
manaders l6ptid genomfordes alltjamt som fastranteanbud med full tilldelning. Tack vare det uttkade
programmet for tillgdngskop, TLTRO ll-krediterna och tidigare kdpprogram fanns det gott om likviditet
i banksystemet i euroomradet &r 2018, och bankernas behov av tilldelning fran de regelbundna trans-
aktionerna var litet och krympte ytterligare fran aret innan.

Ar 2018 var beloppet av likviditetsdverskottet i banksystemet i euroomradet som hégst cirka 1 900
miljarder euro. Som under tidigare ar hade Finlands Banks motparter ansenlig inlaning i centralbanken.
Likviditetsoverskottet, alltsa den totala centralbanksinlaningen i Finlands Bank, uppgick till 94 miljarder
euro i genomsnitt 2018.

For att fa Ian fran Eurosystemets centralbanker maste motpartsbankerna lamna sakerheter som upp-
fyller Eurosystemets godtagbarhetskriterier. Ar 2018 lamnades sakerheter till centralbankerna i Euro-
systemet till ett varde av sammanlagt 1 594 miljarder euro. Finlands Banks motparter lamnade saker-
heter i genomsnitt till ett varde pa 19,8 miljarder euro.

Finlands Banks roll i beredningen och genomférandet av ECB:s penningpolitik beskrivs mer detaljerat
i Finlands Banks arsberattelse.

Finansiell stabilitet

En av Finlands Banks uppgifter ar att analysera sarbarheter som kan leda till finanskriser och under-
soka effekterna av makrotillsynsverktygen. Syftet med politiken for finanssystemet &r att trygga stabili-
teten i det finansiella systemet genom att identifiera de faktorer som hotar hela systemet och ingripa
med nodvandiga atgarder i god tid. Centralbanken analyserar och deltar i berednings- och beslutspro-
cessen for makrotillsynspolitiken saval i Finland som i internationella sammanhang.

Chefdirektdren for Finlands Bank deltar exempelvis som beslutsfattare i Europeiska systemrisknamn-
den, som &r ett EU-organ inom det europeiska systemet for finansiell tillsyn. Systemrisknamnden ana-
lyserar riskerna i det finansiella systemet inom EU och utféardar varningar och rekommendationer om
stabilitetsframjande atgarder. Fragor som galler den finansiella stabiliteten tas ocksa upp i ECB-radet.
Finlands Banks experter deltar i arbetet bade i Europeiska systemrisknamnden och i ECB:s kommittéer
och arbetsgrupper.

I analysen av den finansiella stabiliteten i Finland fokuserar Finlands Bank pa att identifiera sarbarheter
som hotar den finansiella makrostabiliteten, att forebygga systemrisker och att bedéma effekterna av
en realisering av dessa eventuella risker pa saval den nationella som den internationella finansmark-
naden.

Finansiell stabilitet: Riskerna pa den internationella finansmarknaden tkade ar 2018 eftersom aret var
oroligare an det foregdende. Det fanns tre centrala orsaker till detta. For det forsta visade aktiekurserna
en nedatgdende trend, och volatiliteten var storre 4n vanligt nastan hela aret. Tillvaxten pa vardepap-
persmarknaden, som pagatt nastan oavbrutet fran och med 2009, bréts 2018. Under aret aterspeglade
rorelserna pa aktie- och rantemarknaden oron for tillvaxtutsikterna for den internationella ekonomin.
Bland annat hoten omhdgre tullavgifter och ett féreliggande handelskrig mellan USA och Kina bidrog
till denna oro. I synnerhet mot slutet av aret sjonk priserna pa vardepapper med hog risk, sdsom aktier,
betydligt pa alla marknader. Ett annat vasentligt hot mot den finansiella stabiliteten i Finland utgjordes
av riskerna pa den svenska bostadsmarknaden. Nedgangen i bostadspriserna brots i bérjan av aret,
men osékerheten var fortfarande storre &n vanligt. Den tredje stora risken med tanke pa den finansiella
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stabiliteten i euroomradet och i Finland var Italien, dar den vaxande oron for statens skuldtalighet hojde
rantorna pa statsobligationerna i maj. | denna beréttelse behandlas laget i Italien narmare i en artikel
som specifikt handlar om detta.

Omorganiseringarna hos de stora nordiska bankerna ledde till &ndringar i den finska banksektorn under
aret. Mitt i dessa omstruktureringar var den finska finansmarknaden anda fortsatt stabil.

Danske Bank fusionerades med sitt danska moderbolag vid ingdngen av aret och bedriver nu
verksamhet i Finland som filial och hypoteksbank. | och med &ndringen minskade den finska
banksektorns balansrakning med 10 procent.

En betydligt storre forandring skedde i oktober da Nordea flyttade sitt sate till Finland. Det
innebar att storleken pa den finska banksektorn i férhallande till storleken pa samhallsekono-
min blev en av de storsta i Europa. Syftet med bytet av sate var att flytta till bankunionen och
omfattas av dess reglering.

Méatt med Europeiska bankmyndigheten EBAs nyckeltal ligger kapitaltdckningsgraderna inom
banksektorn i Finland éver genomsnittet i EU. De laga riskvikterna for 1an fran banker som
tillampar interna kreditriskmodeller har bidragit till den finska banksektorns goda kapitaltack-
ning.

Bruttosoliditeten for banksektorn i Finland motsvarar dock medelnivan inom EU. Skillnaden
beror pa att riskvikterna inte beaktas nar man beraknar bruttosoliditeten. Kreditstockens kva-
litet inom banksektorn &r god och andelen oreglerade fordringar hér till de minsta inom EU.

Lonsamheten for banksektorn i Finland férsamrades under forsta halvaret 2018. Lénsamheten
pressades av i synnerhet stora it-investeringar. Dessutom minskade nettoavkastningen pa
investeringsverksamheten. Kreditforlusterna var daremot fortsatt sma. | slutet av september
var den finska banksektorns karnpriméarkapitalrelation 20,4 procent och kapitaltdéckningsgrad
22,8 procent.

Nordeas flytt av sétet till Finland férvantas férsamra den finska banksektorns karnpriméarkapi-
talrelation med 3 procentenheter under sista kvartalet 2018. Kapitaltdckningen fér banksek-
torn i Finland berdknas dock alltjamt ligga tydligt dver genomsnittet for EU-landerna.

De finska bankerna, inklusive Nordea som flyttat sitt sate, klarade sig vél i arets stresstest. |
stresscenariot var kapitaltdckningen hos de finska bankerna som deltog i testet klart béattre &n
hos 6vriga banker i EU i genomsnitt.

Foretagssektorns skulder i férhallande till bnp har stannat vid cirka 115 procent frdn och med 2017. |
Finland hér sma och medelstora foretags tillgang till bankfinansiering till de basta i Europa.

Kreditinstitutens utlaning till foretag med verksamhet i Finland tog fart sommaren 2018. Utla-
ningen till icke-finansiella féretag som &r verksamma i Finland 6kade i en betydligt snabbare
takt an tidigare och i december hade arsokningen stigit till 5,4 procent. Den genomsnittliga
marginalen for nya foretagslan har krympt nagot.

Enligt Europeiska centralbanken ECB:s enkét har de finska féretagen inga storre problem med
tillg&ngen till banklan. Situationen har forbéattrats sedan 2017, och enligt den senaste enkaten
fick 88 procent av de féretag som ansokt om banklan hela eller merparten av det ansokta
lanet.

Bland smé& och medelstora foretags enskilda problem kom tillgangen till finansiering forst pa
sjatte plats, vilket vittnar om att tillgangen till finansiering ar ratt s bra. Det intressanta ar att
sma och medelstora foretag erfar att bristerna i tillgangen till finansiering beror pa bristen pa
tillrackliga sakerheter. Detta ar dock inte nédvandigtvis nagot tecken pd att det skulle finnas
nagra problem med foretagsfinansiering eftersom finansinstituten genom att krava sékerheter
uttryckligen stravar efter att for sin del stévja riskerna med kreditgivning och l6sa problem som
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har att gbra med det faktum att alla féretag som ansoker om finansiering ingalunda ar kredit-
vardiga.

Privathushéllens skuldséattning har 6kat redan lange i Finland. Privathushallens skuld i forhallande till
den disponibla inkomsten har férdubblats sedan 2000, och i september 2018 var den 128 procent.
Privathushallens skuldséattning behandlas narmare i en artikel som specifikt handlar om detta.

Finanssystempolitik: Finanssystempolitiken syftar till att trygga stabiliteten i det finansiella systemet
genom att identifiera de faktorer som hotar systemet som helhet och ingripa med nédvandiga atgarder
i tillréckligt god tid. Finlands Bank bidrar till den finansiella stabiliteten bland annat genom att delta i
analys-, berednings- och beslutsprocessen for makrotillsynspolitiken i Finland, euroomradet och Euro-
peiska unionen. Dessutom medverkar Finlands Bank aktivt i utformningen av makrotillsynsverktyg.

Med tanke pa Finlands Banks uppgift att bidra till den finansiella stabiliteten var bland annat féljande
finanssystempolitiska handelser och atgarder viktiga:

For att avvarja strukturella risker i banksystemet togs ett krav pa en systemriskbuffert for ban-
kerna in i lagstiftningen i bérjan av 2018. Kreditinstituten kan paforas ett sarskilt buffertkrav for
att begransa sadana konjunkturoberoende langsiktiga systemrisker eller makrotillsynsrisker
for kapitaltackningen som inte tas upp i EU:s kapitalkravsférordning och som, om de reali-
seras, skulle kunna fa mycket negativa konsekvenser for medlemslandets finansiella system
och reala ekonomi. Beslut om systemriskbufferten och dess storlek fattas av direktionen for
Finansinspektionen. Beslutet ska fattas med hansyn till de riskfaktorer enligt kreditinstitutsla-
gen som mater de strukturella sarbarheterna i banksystemet och de riskindikatorer enligt fi-
nansministeriets foérordning som beskriver dem.

Den finska kreditinstitutssektorn ar koncentrerad och efter att Nordea flyttat sitt séte ar den
ocksa mycket stor i forhallande till storleken pa ekonomin. Dartill har den starka kopplingar till
de finansiella systemen i de dvriga nordiska landerna. Allvarliga problem i kreditinstituten kan
avsevart forsvaga finansformedlingen och darigenom f& mycket negativa konsekvenser for
den reala ekonomin. De finska kreditinstituten ar ocks& exponerade for gemensamma risker,
s&som bostadslan och fordringar pa féretag inom bygg- och fastighetsbranschen. Direktionen
for Finansinspektionen beslutade den 29 juni 2018 att avkrava alla finska kreditinstitut en
systemriskbuffert vars storlek varierar mellan 1 och 3 procent. De nya buffertkraven trader i
kraft i juli 2019.

Som ett led i beredningen av makrotillsynsbesluten avgav Finlands Bank 2018 sex yttranden
om Finansinspektionens direktdrs forslag om anvandningen av makrotillsynsverktyg. | sina
yttranden stddde Finlands Bank bland annat Finansinspektionens direktions beslut att skarpa
den maximala bel&ningsgraden for krediter som tas fér annat 4n kop av forsta bostad och att
héja den lagsta riskviktsgransen for bankernas bostadslan fran 10 till 15 procent. Daremot
ansag Finlands Bank att det inte var andamalsenligt att aktivera det kontracykliska buffertkra-
vet.

Finlands Bank medverkade i finansministeriets arbetsgrupp som utreder mdjligheterna att
stavja hushallens skuldsattning. Arbetsgruppen har i uppgift att analysera metoder for att fo-
rebygga hushallens 6verskuldsattning och de skador p& samhéllsekonomin som den medfor.
Dessutom lagger arbetsgruppen fram forslag till lagstiftning fér att uppna malen. De verktyg
som ingér i gallande lagstiftning bor enligt Finlands Bank kompletteras med inkomstrelaterade
verktyg for att begransa hushallens éverskuldsattning.

Finlands Bank har stétt utvecklingen av bland annat ett sa kallat positivt kreditregister. Regist-
ret skulle innehalla heltackande uppgifter om hushéllens 1an och ge langivarna uppdaterad
information om kreditriskerna med lanet.

Finlands Bank har deltagit aktivt i diskussionen om utvecklingen av bank- och kapitalmark-
nadsunionen. Finlands Bank har i synnerhet framhallit vikten av att slutféra bankunionen och

19



den gemensamma inséttningsgarantin for att garantera stabiliteten i banksystemet och det
finansiella systemet.

e Finlands Bank har aktivt bidragit till utvecklingen av krishanteringsberedskapen hos finans-
marknadsmyndigheterna. Det nationella samarbetet for att klarlagga krishanteringsansvaret
och krishanteringsuppgifterna har varit intensivt.

e Finlands Bank har ocksd samarbetat med Eurosystemet och de nordiska myndigheterna. |
borjan av 2018 offentliggjordes en ny samarbetséverenskommelse (Memorandum of Un-
derstanding, MoU) mellan de nordiska och baltiska landerna.

Finansiell infrastruktur: Betalnings- och avvecklingssystem som &r funktionssakra och effektiva under
alla tankbara forhallanden ar av storsta vikt for hela samhallet. Genom sin allmanna 6vervakning bidrar
Finlands Bank till en stabilt fungerande finansiell infrastruktur. Utdver den allménna 6vervakningen del-
tar Finlands Bank ocksa i utvecklingen av den finansiella infrastrukturen. Under 2018 bevakade Fin-
lands Bank bland annat genomférandet och driftséttningen av vardepapperscentralens nya avveckl-
ingssystem. Finlands Bank arrangerade 2018 for sextonde gangen det internationella seminariet for
experter inom analys och simulering av betalnings- och avvecklingssystem.

Betalsystemtjanster: Finlands Bank producerar betalsystemtjénster via sitt delsystem Target2-Suomen
Pankki, dar 25 finansinstitut hade ett konto vid utgdngen av 2018. Target2 &r ett betalsystem som drivs
av Eurosystemet och som bankerna anvander for interbankbetalningar mellan sina centralbankskon-
ton.

Antalet betalningar per dag var i genomsnitt 1 660, med ett totalt varde av 48 miljarder euro. Antalet
transaktioner och vardet av dem Iag pd samma niva som aret innan. Finlands andel av samtliga betal-
ningar i Target2-systemet var i fraiga om antalet 0,5 procent och métt i varde 2,5 procent. Utéver Target2
tillhandahaller Finlands Bank betalsystemtjanster med anknytning till penningkonton som behdovs for
clearing av handel med vérdepapper i systemet Target2-Securities.

Under beréttelseéret hande bland annat foljande i friga om betalnings-, avvecklings- och sdkerhets-
hanteringssystem:

e Finlands Bank hanterar sékerheter for krediter som beviljas bankerna i sina egna system for
sakerhetshantering. For att effektivisera sina processer inledde banken i bérjan av 2018 ett
projekt for vidareutveckling av sakerhetshanteringssystem dar hanteringen av lanefordringar
automatiseras. Projektet fortsatter ar 2019.

e Finlands Bank deltog i tre betalnings- och avvecklingssystemprojekt inom Eurosystemet under
2018. Tjansten Target Instant Payment Settlement (Tips) mojliggdr den avveckling mellan
bankerna som behdvs for slutkundernas direktbetalningar i realtid. Tjansten lanserades i slutet
av november. Till en bérjan &r bara nagra enstaka banker med i systemet men nya deltagare
kommer att ansluta sig till tjansten under 2019.

e Reformen av Target2 framskred planenligt som ett led i projektet fér sammanslagning av Tar-
get2 och Target2-Securities. | projektet genomfors en funktionell och teknisk harmonisering
av systemen. Reformen har darmed stor betydelse for alla Target2-deltagare och centralban-
ker. Samtliga parter migrerar till det nya systemet samtidigt i november 2021.

e Aven projektet Eurosystem Collateral Management System (ECMS), vars syfte ar att harmo-
nisera sékerhetshanteringen vid beviljande av centralbankskrediter till bankerna, framskred
ocksa planenligt och det nya systemet tas i bruk ar 2022.

Finlands Bank overvakar clearing- och avvecklingssystemen for vardepappershandeln i samarbete

med andra myndigheter och marknadsaktorer. Under 2018 bevakade Finlands Bank bland annat ge-
nomférandet och driftsattningen av vardepapperscentralens nya avvecklingssystem.
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Finlands Bank utvecklar en simulator for betalnings- och avvecklingssystem. Den anvands i Eurosyste-
met och i manga lander for bedomning och analys av betalnings- och avvecklingssystemens effektivitet
och risker samt utvecklingsidéer for systemet.

Finlands Bank arrangerade 2018 for sextonde gangen det internationella seminariet for experter inom
analys och simulering av betalnings- och avvecklingssystem.

Mer information om arets handelser i anknytning till stabiliteten i det finansiella systemet, finanssystem-
politiken och betalningssystemen och om Finlands Banks verksamhet pa dessa omraden finns i Fin-
lands Banks arsberattelse. TillstAndet i det finansiella systemet behandlas ocksa i Finansinspektionens
verksamhetsberattelse och i flera andra av dess publikationer och rapporter.>

Tillgdngsforvaltning

Malet for Finlands Banks investeringsverksamhet &r att uppfylla de krav pa likvida, sékra och avkas-
tande tillgangar som stélls pa centralbanken. Finlands Bank investerar och forvaltar sina finansiella
tilgngar i enlighet med dessa mal och med beaktande av riskerna i investeringsverksamheten och
principen om ansvarsfulla investeringar. Syftet med investeringsverksamheten ar att trygga vardet pa
de finansiella tillgangarna samt vid behov Finlands Banks formaga att stodja likviditeten i banksystemet.
De finansiella tillgdngarnas likviditet garanteras genom krav pa minimiinnehav av de mest likvida stats-
obligationerna, vilket sakerstéller Finlands Banks férmaga att tillhandahalla likviditet for akuta penning-
politiska behov under alla omstandigheter.

Finlands Bank forvaltar finansiella tillgangar till ett varde av sammanlagt 11 553 miljoner euro. Tillgang-
arna bestar av direkta innehav i ranteinstrument i euro och andra valutor, innehav i aktie- och fastig-
hetsfonder, guldreserven och sarskilda dragningsratter (SDR) i Internationella valutafonden. Den ran-
tebarande portfoljen i utlandsk valuta bestar av US-dollar (USD), brittiska pund (GBP) och japanska
yen (JPY). Tilsammans med SDR-innehavet utgér de valutareserven.

Direktionen for Finlands Bank fattar beslut om storleken pa Finlands Banks finansiella tillgangar i en-
lighet med det 6msesidiga avtalet om finansiella nettotillgdngar (Agreement on Net Financial Assets,
Anfa) mellan centralbankerna i Eurosystemet. Anfa-avtalet reglerar sddana investeringar som de nat-
ionella centralbankerna i Eurosystemet gor i hanteringen av sina nationella uppgifter. | nulaget innehal-
ler Anfa-avtalet inga volymgranser, utan storleken pa Finlands Banks finansiella tillgangar bestams
utgéende fr&n bankens centralbanksuppgifter och investeringspolitiska aspekter. Ar 2018 reducerades
Finlands Banks finansiella tillgangar pa investeringspolitiska grunder med totalt tre miljarder euro i tva
faser.

Finlands Banks finansiella tillgdngar exponeras for marknads-, kredit- och likviditetsrisker. Investerings-
verksamheten utsatts ocksa for operativa risker. De risklimiter som faststéllts for investeringarna ga-
ranterar en saker forvaltning av de finansiella tillgangarna.

e Innehav i ranteinstrument: Finlands Banks portfolj av ranteinstrument bestar av statsobligat-
ioner (45 %), obligationer utgivna av statsbundna institutioner (26 %), sékerstéallda obligationer
(9 %), foretagsobligationer (9 %) och kontantinstrument (10 %). Av innehaven i ranteinstru-
ment var 67 procent obligationer med kreditbetyg AAA och AA+. Det lagsta kreditbetyget bland
obligationsinnehaven var BBB+ (0,7 %). Vid utgangen av 2018 var den sammanlagda durat-
ionen for ranteinvesteringarna 1,8 ar. Osakerheten som tkade mot slutet av aret och ECB:s
fortsatt expansiva penningpolitik holl kvar rantorna i euroomradet pa en l&g niva och rantorna
pa statsobligationer med hogt kreditbetyg var fortsatt negativ. Detta aterspeglades i avkast-
ningen pa Finlands Banks ranteb&rande tillgangar i euro, som var —17,3 miljoner euro 2018.
Réanteandringen i USA i slutet av aret hade en positiv inverkan pa avkastningen pa Finlands
Banks investeringar i US-dollar. Ar 2018 uppgick de till 70,6 miljoner euro. Ranteavkastningen
pa innehaven i brittiska pund var 2,5 miljoner euro och pa innehaven i japanska yen 0,0 mil-
joner euro.

Se https://www.finanssivalvonta.fi/sv/press--publicerat/.
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e Valutakursernas inverkan: Euron forstarktes pa valutamarknaden i bérjan av aret 2018 séarskilt
gentemot US-dollarn. Utvecklingen vande dock pa varen nar den ekonomiska tillvaxten i euro-
omrédet visade tecken p& avmattning och den amerikanska centralbanken Fed stramade &t
sin vagledning om penningpolitiken. Fdrsvagningen av euron gentemot US-dollarn bidrog
mest till vardeférandringen i Finlands Banks valutareserv, som gav ett positivt utfall pa 215
miljoner euro. For de vriga reservvalutornas del forsvagades euron under 2018 mot japanska
yenen och forstarktes marginellt mot brittiska pundet. Valutakursrisken &r den storsta risken i
Finlands Banks innehav i ranteinstrument i utlandsk valuta, och storleken pé valutareserven
har dimensionerats for centralbanksuppgifterna. Vardeféréandringen i Finlands Banks valuta-
reserv ar en foljd av den 6ppna valutapositionen, som stoder ett andamalsenligt utférande av
centralbanksuppgifterna. Malnivan och valutaférdelningen i valutareserven ses i regel ver
vart tredje ar.

e Fondinnehav: | den finansiella tillgangsforvaltningen anvander Finlands Bank en ALM-modell
(Asset Liability Management) for att identifiera tillgangsslagen och posterna i balansrakningen.
Finlands Banks fondinnehav hor till bankens langsiktiga tillgdngsforvaltning. P4 de langsiktiga
fondinnehaven tillampas ett hogre avkastningskrav och ett lagre likviditetskrav an pa 6vriga
finansiella tillgangar. Finlands Bank har investerat i en aktieindexfond som investerar i bolag
noterade i industrilanderna, europeiska fastighetsfonder och bérsnoterade ETF-fastighetsfon-
der. Finlands Bank tkade allokeringen till aktier och fastigheter planenligt &r 2018. P& aktie-
marknaden ledde Foérenta staternas protektionistiska handelspolitik och landets centralbanks
skéarpta penningpolitik till en svag utveckling i globala aktieindex i synnerhet under andra halv-
aret 2018. Kursuppgangen i bérjan av aret vande nedat i Europa under andra halvaret, och
aven i Forenta staterna sjonk aktiekurserna i slutet av aret. Avkastningen pa Finlands Banks
innehav i aktiefonder var —43 miljoner euro 2018. Aktienedgéngen och de osakra ekonomiska
utsikterna aterspeglades ocksa i avkastningen pé Finlands Banks fastighetsinnehav, som var
—3 miljoner euro ar 2018.

e Total avkastning pa de finansiella tillgangarna: Den totala avkastningen pa Finlands Banks
finansiella tillgangar var 2,9 procent, alltsd 224 miljoner euro. Finlands Bank har faststallt ett
strategiskt allokeringsmal och en malduration for respektive valuta for innehaven i ranteinstru-
ment. Avvikelser fran den strategiska allokeringen och maldurationerna inom investerings-
verksamheten kan goras genom aktiv férvaltning inom det tillitna handlingsutrymmet och i
enlighet med givna risklimiter. Avkastningen pa ranteportfélierna jamfoérs med index som mot-
svarar centralbankens mal. Investeringarna gav 2018 en avkastning pa 0,08 procent, det vill
sdga en meravkastning pa 5,7 miljoner euro 6ver jamforelseindex.

e Andel av ECB:s valutareserv: Finlands Bank forvaltar en andel av ECB:s valutareserv i sam-
arbete med Estlands centralbank. Europeiska centralbankens valutareserv forvaltas av de
nationella centralbankerna i Eurosystemet i proportion till deras andelar enligt kapitalférdel-
ningsnyckeln. | férvaltningen av ECB:s valutareserv accentueras sakerhets- och likviditetsa-
spekter, eftersom det priméara syftet med reserven ar att garantera Eurosystemet tillrackliga
resurser for eventuella valutainterventioner. Vardet pa den andel av valutareserven i US-dollar
som bestar av Finlands och Estlands sammanslagna andelar uppgick vid slutet av 2018 till
1 036 miljoner euro.

Mer information om sammansattningen av de finansiella tillgangarna, valutaférdelningen och avkast-
ningarna finns i Finlands Banks arsberéttelse. Mer information om forvaltningen av ECB:s valutareserv
finns i ECB:s arsrapport.

Hantering av ekonomiska risker
Att genomféra penningpolitiken och trygga stabiliteten och funktionen i det finansiella systemet hor till
centralbankens karnuppgifter. Dessa uppgifter medfor finansiella risker, som Finlands Bank skapar be-

redskap for genom att sdrja for en stark balansrakning. Finlands Banks kapitaltédckning racker till fér att
tacka de risker som banken exponeras for i sin verksamhet.
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Risken i anknytning till de penningpolitiska fordringarna motsvarar i princip de nationella centralbanker-
nas totala fordringar enligt kapitalférdelningsnyckeln. Ar 2018 var Finlands Banks andel 1,785 procent.
De nationella centralbankerna bér sjélva riskerna for statsobligationer inom képprogrammet for offent-
liga vardepapper.

Finlands Banks totala fordringar uppgick vid utgdngen av 2018 till 112 miljarder euro. En betydande del
av fordringarna, 45 miljarder euro, bestod av fordringar inom Eurosystemet.

Finlands Banks finansiella tillgangar exponeras for marknads-, kredit- och likviditetsrisker. Med mark-
nadsrisker avses till exempel ogynnsam utveckling av valutakurser, réntor och aktiepriser.

Valutakursrisken medfér de storsta fluktuationerna i vardet p& de finansiella tillgangarna. Finlands Bank
sprider risken genom att utéver US-dollar ocksa investera i brittiska pund och japanska yen. Via ford-
ringar p& IMF sprids Finlands Banks valutakursrisk ocksa pa kinesiska yuan.

Rénte- och kreditrisken i investeringsverksamheten styrs av ett strategiskt jamférelseindex i férening
med ett detaljerat limitramverk. Pa detta satt sakerstaller Finlands Bank investeringar med hog likviditet
och en tillfredsstallande riskspridning mellan olika tillgangsslag, lander, maturiteter och emittenter.
Storsta delen av innehaven finns i obligationer med hogt kreditbetyg.

Utgdende fran balansrakningsanalysen investerar Finlands Bank en del av sina tillgangar genom god
spridning pa den internationella aktie- och fastighetsmarknaden. Investeringarna ar indirekta och bidrar
till spridningen av dvriga risker i balansrakningen. Centralbankerna genomfér de penningpolitiska k&p-
programmen i enlighet med godtagbarhetskriterierna och évriga riktlinjer for riskhantering for hela Euro-
systemet.

Finlands Bank forvaltar de finansiella tillgangarna ansvarsfullt. Banken tillampar ansvarskriterier for att
begransa vilka motparter som godtas for direktinvesteringar i ranteinstrument. Tjansteleverantérernas
ansvars- och tillforlitighetsbedémningar betonas ocksa i den indirekta investeringsverksamheten.
Eurosystemet genomfér refinansieringstransaktionerna med solida motparter mot tillrackliga séker-
heter.

Volymen av Eurosystemets penningpolitiska transaktioner ékade under 2018 med cirka 235 miljarder

euro (tabell 1). Okningen berodde pa genomférandet av det uttkade programmet for tillgangskop. Fin-
lands Banks andel av de penningpolitiska fordringarna 6kade med cirka fyra miljarder euro.
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Tabell 1. Finlands Banks finansiella tillgadngar och andel av de penningpolitiska fordringarna

Finlands Banks finansiella tillgdngar och 3112.2018 3112.2017
andel av penningpolitiska fordringar Mn euro Mn euro
Finansiella tillgdngar 11553 14184
Guld 1767 1706
Valutareserv 5942 5567
Réntebarande vardepapper i euro 3on 6232
Aktieportfél] 727 670
Fastighetsportfdlj 106 10
Andel av penningpolitiska fordringar 54 201 50 311
Refinansieringstransaktioner 13108 13642
Riktade refinansieringstrar‘|saktioner1 12 830 13438
Andra rn—:tfin::ms.ierin(;|5.tran1-‘.aktioner'I 277 204
Obligationer inom det utdkade programmet for tillgangskop 39789 35100
Finlandska statsobligationer och obligationer utgivna av statsbundna

institutioner 28308 2168
Obligationer utgivna av europeiska institutioner’ 4007 3640
Sdkerstallda w:>t::|igationer1 4 295 3944
Ft‘)retagsobligationer' 3178 2349
Avslutade program 1305 1569
\.I'Eirdepappersmarknadsprogrammet'I 1208 1472
Képprogrammen for sdkerstallda obligationer 97 97
Summa 65754 64 496

1) Andel enligt kapitalférdelningsnyckeln (1,785 %) av de nationella centralbankernas totala fordringar.
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Finlands Bank mater de totala riskerna i balansrakningen med vedertagna statistiska metoder. Riskbe-
démningen kompletteras med stresstester som beskriver férlusterna till foljd av tdnkbara men osanno-
lika scenarier. Finlands Banks bedémning av den totala risken under 2019 &r en férlust med en procents
sannolikhet (s.k. expected shortfall). Finlands Banks totala risker uppgick enligt bedémningen till 2,1
miljarder euro vid slutet av 2018 (diagram 11).°

Risktalet har 6kat nagot jamfort med ett ar tidigare pa grund av preciseringar i berakningsmodellen.
Finlands Bank gick 2018 over till en riskbeddmning som tillampar férdelningskurvor som visar pa storre
forluster &an tidigare. | beddmningen av den penningpolitiska kreditrisken utnyttjar Finlands Bank ECB:s
interna riskrapportering, som utvecklas kontinuerligt under ledning av Eurosystemets riskhanterings-
kommitté.

Riskbuffertarna i balansrakningen tacker riskerna: Vid utgdngen av 2018 uppgick Finlands Banks till-
gangliga varderegleringskonton till 0,9 miljarder euro och tillgangliga avsattningar till 4,0 miljarder euro.
Grund- och reservfonden uppgick till 2,8 miljarder euro. Riskbuffertarna starktes 2018 genom tkade
avsattningar och vardetkning av valutareserven. Finlands Banks kapitaltdckning racker till for att tacka
de risker som banken exponeras for i sin verksamhet.

Diagram 11. Finlands Banks samlade finansiella risker och eget kapital 2018

Samlade risker och eget kapital inkl. avsattningar och
varderegleringskonton exkl. guldrisk och
varderegleringskonton fér guld i Finlands Banks
balansrakning

5 Md euro
7
6 Risker vid ofika
5 scenarier
4
53
2 1
1 —: ]
I |
0 i

Forlust med 1 procents Eget kapital inkl. avsattningar
sannolikhet (expected shortfaljch varderegleringskonton

1. Marknads- och kreditrisk

2. ™= Grund- och reservfond

3. == Tillgangliga avsattningar

4, Tillgangliga varderegleringskonton
Kalla: Finlands Bank.

6 Guldrisken ingar inte i bedomningen av den totala risken, eftersom véarderegleringskontot for guld tacker
en betydande del av vardeminskningen. Om guldrisken beaktas i bedémningen av den totala risken, stiger
risktalet till 2,4 miljarder euro.
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Eurosystemets extraordinara penningpolitiska atgarder har gett upphov till en strukturell ranterisk i Fin-
lands Banks balansrakning. Likviditetstillforseln genom det utdkade programmet for tillgdngskop och
riktade langfristiga refinansieringstransaktioner redovisas i balansrakningen pa skuldsidan som en k-
ning av centralbanksinlaningen.

Eurosystemet faststaller rantenivan pa inlaningen pa penningpolitiska grunder. Rantebeslutet har en
direkt inverkan pa Finlands Banks rantekostnader. Rantan pa de penningpolitiska fordringarna ar dar-
emot i regel fast. Finlands Banks rantenetto sjunker féljaktligen om rantan pa centralbanksinlaningen
stiger.

Den strukturella ranteriskprofilen uppléses nar de penningpolitiska investeringarna med fast ranta for-
faller till betalning. Riskprofilen bevaras dock genom att obligationerna aterinvesteras vid forfall.

Ovrig verksamhet

Finlands Banks verksamhet 2018 beskrivs i storre detalj i bankens arsberéttelse, s nedan lyfter bank-
fullméktige endast fram vissa aspekter.

Finlands Banks roll i den finska ekonomiska politiken och prognoser fér ekonomin i
Finland

Finlands Bank deltog under aret pa manga olika satt i den ekonomisk-politiska debatten i Finland. Ban-
ken tillgangliggjorde en hel del av sina analyser pa sin webbplats. Direktionsmedlemmarna och central-
bankens experter hordes flera ganger av riksdagen och de yttrade sig ocksé pa andra nationella forum.
Bankens uttalanden baserar sig pa de mal och den sjalvstandiga stallning som tillskrivits banken i de-
mokratisk ordning.

Ekonomisk-politiska beslut fattades i Finland 2018 i ett lage dar Finlands ekonomi efter en l&ng svag
period hade vuxit i cirka tre &r. Finlands Bank framhdll att den expansiva penningpolitiken i euroomradet
fortfarande backade upp den ekonomiska tillvaxten i Finland. L&nerantorna var alltjamt 1aga och eko-
nomin i euroomrédet, som &r viktig for Finlands export, fortsatte att vaxa.

Finlands Bank férutsdg att den ekonomiska tillvaxten i Finland skulle fortsétta under de narmaste aren,
fastan svagare an tidigare. Inflationen skulle enligt prognosen forbli ganska langsam. De krav som foljer
av euroomradets gemensamma penningpolitik ligger till grund fér prognosarbetet pa Finlands Bank,
och prognosen for den finlandska ekonomin tas fram som en del av de makroekonomiska framtidsbe-
doémningarna for hela Eurosystemet.

Laget i Finlands offentliga finanser har forbattrats. Befolkningens aldrande vantas dock férsvaga ba-
lansen i de offentliga finanserna under det kommande decenniet och héllbarheten i de offentliga finan-
serna har inte sakerstallts pa lang sikt. | december 2018 bedémde banken att hallbarhetsunderskottet
var cirka 3 procent i forhallande till bnp. Banken framholl att det med tanke pa hallbarhetsunderskottet
och det gynnsamma konjunkturlaget skulle vara befogat att mer malmedvetet ga in for att starka de
offentliga finanserna.

Sysselsattningsgraden har en stor betydelse med tanke p& utsikterna for de offentliga finanserna pa
l&ng sikt. D& ekonomin i Finland under de senaste aren har aterhamtat sig har dven sysselséattningsla-
get blivit battre. Andra bidragande faktorer har varit den férbéattrade konkurrenskraften for arbete och
produktion i Finland tack vare konkurrenskraftsavtalet och moderata I6neuppgoérelser. Finlands Bank
framholl att det fanns skal att genom flera olika atgarder ytterligare forbattra forutsattningarna for en
hallbar hojning av sysselsattningsgraden.
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ii. Forskning

Genom sin forskning, som siktar pa internationell toppniva, stoder Finlands bank penningpolitiken och
sitt inflytande i Eurosystemet. Forskningen bedrivs av ekonomavdelningarna, framst forskningsenheten
och forskningsinstitutet for transitionsekonomier (BOFIT) pa avdelningen for penningpolitik och forsk-
ning. Utdver fast anstéllda forskare tar bagge enheterna ocksa emot gastforskare via ett valbesokt
gastforskarprogram och anlitar akademiskt meriterade utomstaende radgivare.

Tyngdpunkten i forskningen ligger p& makroekonomin, penningpolitiken, makrotillsynspolitiken, finans-
marknaden och tillvixtekonomierna. Ar 2018 forskade man i bland annat optimal sammanstéllning av
penning- och makrotillsynspolitiken, privathushallens felprognoser och deras samband med 6verdriven
skuldséttning, indikatorer for sarbarheter i finansieringssystemet, laget fér de nordiska bankerna under
krisen 2008 och 2009, kopplingen mellan befolkningens &ldersstruktur och inflationen, finanspolitikens
inverkan p& de penningpolitiska framtidsindikationernas effekt och inverkan av penningpolitiska beslut
pa forvantningar hos professionella prognosmakare.

iii. Statistik

Finlands Bank ansvarar for att ta fram nationell statistik 6ver monetara finansinstitut, annan finansverk-
samhet och betalningsbalans enligt foreskrifter fran Europeiska centralbankens rad. Finlans Bank tar
sjalv fram ECBS-statistiken 6éver monetara finansinstitut, investeringsfonder, vardepapper och betal-
ningar. Den nationella betalningsbalansstatistiken och statistiken dver finansréakenskaper tas fram av
Statistikcentralen.

Eurosystemets storsta pagaende statistikprojekt gar ut pa att bygga en gemensam kreditdatabas. Fin-
lands Bank utvecklade it-system for insamling och hantering av kredituppgifter p& nationell niva. Kre-
ditinstituten rapporterade de forsta uppgifterna per kredit i oktober—-november 2018.

Under aret startade Finlands Bank ett projekt for att utveckla betalningsstatistiken. Reformen av betal-
ningsstatistiken ska uppfylla Eurosystemets nya krav och de nationella behoven. Bankens statistiken-
het startade ocksa ett projekt som utnyttjar maskininlarning. Finlands Bank samlar in stora mangder
detaljerade data om vardepapper och lan. Med hjalp av maskininlarning stravar man efter att allt effek-
tivare hitta samband mellan olika faktorer och avvikande observationer i statistikmaterialet.

| november 2018 lanserade banken en ny dynamisk visualisering for anvéandarna av bankstatistik. Vi-
sualiseringen ger ny information om utlaning och inldning med mer ingdende information om sérdragen
i ekonomin.

Under 2018 inledde banken datainsamling for tillhandahallare av grasrotsfinansiering och person-till-
person-lan och publicerade ny information om dmnet. Grasrotsfinansiering och person-till-person-lan
forekommer annu inte i betydande omfattning i Finland men som fenomen vaxer de fort.

iv. Internationell verksamhet och internationellt samarbete
Europeiska centralbankssystemet och Eurosystemet

Europeiska centralbankens rad (ECB-radet) ar det hogsta beslutande organet i Eurosystemet. Det be-
star av ECB:s sex direktionsmedlemmar och centralbankscheferna i de 19 lander som har infért euron.

Finlands Banks chefdirektor ar medlem av ECB-radet. Fram till den 11 juli 2018, da Erkki Liikanen var
chefsdirektdr, var vice ordférande Olli Rehn hans suppleant. Efter Olli Rehns tilltrdde som chefsdirektor
den 12 juli tog direktionsmedlem Tuomas Valimaki 6ver som suppleant.

ECB-radet sammantrader i Frankfurt am Main i Tyskland i genomsnitt tvd ganger i manaden. Penning-
politiska sammantraden halls med sex veckors mellanrum. Vid de 6vriga sammantradena behandlas
ECB:s och Eurosystemets 6vriga uppdrag och ansvarsomraden. ECB-radet fattar ocksé banktillsyns-
beslut som galler de betydande kreditinstituten i euroomradet.
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Chefdirektoren ar ocksd medlem av ECB:s allménna r&d, som bestar av ECB:s ordférande och vice
ordférande samt cheferna fér de nationella centralbankerna i samtliga 28 EU-lander.

Finlands Banks ledning och experter medverkade i arbetet i Europeiska centralbankssystemet pa alla
beredningsstadier inom systemet. Banken hade minst en medlem i varje kommitté och i de flesta ar-
betsgrupper som sorterar under kommittéerna.

Internationella valutafonden

Internationella valutafonden (International Monetary Fund, IMF) &r en organisation med 189 medlems-
lander. Dess uppgift ar att framja internationellt samarbete, internationell handel, hallbar ekonomisk
tillvaxt och finansiell stabilitet. Finlands Bank ansvarar fér Finlands kontakter med IMF.

Fram till utgdngen av sin mandatperiod var Erkki Liikanen, chefdirektor fér Finlands Bank, Finlands
representant i Internationella valutafondens guverndérsstyrelse, som ar valutafondens hdgsta beslu-
tande organ. Darefter har chefdirektéren Olli Rehn representerat Finland i guverndrsstyrelsen.

Medlemslanderna i valutafonden representeras av en direktion med 24 medlemmar, dar valutafondens
verkstéllande direktdr Christine Lagarde ar ordférande. Finlands Bank utdvar inflytande i valutafondens
verksamhet ocksa via den nordisk-baltiska valkretsens gemensamma direktionsmedlem i IMF:s direkt-
ion. Finlands Bank och finansministeriet deltar i beredningen av valkretsens gemensamma stéllnings-
taganden i policyfrdgor som behandlas av IMF:s direktion. Valkretsens verksamhet leds av den nordisk-
baltiska monetéra och finansiella kommittén (NBMFC) déar vice ordféranden for Finlands Banks direkt-
ion Marja Nykanen ar medlem.

Ar 2018 deltog Finlands Bank i IMF:s var- och &rsméten. | egenskap av ordférande for IMF:s och
Varldsbanksgruppens styrelser hade Finland en framtradande roll pa arsmétet i Indonesien i oktober.

| samband med var- och arsmétena arrangerades sammantraden i valutafondens radgivande internat-
ionella monetéara och finansiella kommitté (International Monetary and Financial Committee, IMFC),
som diskuterade de globala ekonomiska utsikterna, den globala finansiella stabiliteten och aktuella
ekonomisk-politiska utmaningar. Trots den kraftiga globala tillvaxten dominerades diskussionerna av
oron Gver de tkade riskerna som tyder pa svagare tillvaxt samt den politiska osakerheten.

Ar 2018 fortsatte Finlands Bank att stddja fattiga lander genom att férlanga inl&ningen pé cirka 7,1
miljoner euro pé ett konto som forvaltas av Internationella valutafonden med fem ar. Banken overfor
rantan pa inlaningen till den katastroffond som IMF grundade 2015. Katastroffonden ger IMF mdjlighet
att snabbt inféra skuldléattnader for fattiga lander som drabbats av naturkatastrofer eller smittsamma
epidemier.

Banken for internationell betalningsutjamning

Finlands Banks chefdirektor deltog i regelbundna centralbankschefsméten vid Banken for internationell
betalningsutjamning (Bank for International Settlements, BIS). P& motena diskuterades aktuella fragor
inom varldsekonomin och pa finansmarknaden samt fragor som ar viktiga med tanke pa centralbanker-
nas verksamhet. Séarskilda teman under 2018 var bland annat konsekvenserna av den laga rantemiljon
for den finansiella stabiliteten, behovet av nya makrotillsynsverktyg foér bostadsmarknaden samt artifi-
ciell intelligens och maskininlarning inom finanssektorn.

Nordiskt samarbete

Samarbetet mellan de nordiska centralbankerna var fortsatt intensivt sdval pa direktionsnivd som mel-
lan experterna. Det arliga centralbankschefsmotet, som ordnas turvis i de nordiska landerna, hélls 2018
pa Island, i Reykjavik. Vid moétet diskuterade chefdirektorerna jamte experter bland annat penningpoli-
tik, lagstiftning om centralbanker, digitala centralbankspengar och utveckling av Europeiska bankun-
ionen.
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Under 2018 arrangerades drygt 50 evenemang for att framja ett brett samarbete mellan experterna pa
Finlands Bank och 6vriga nordiska centralbanker. Finlands Bank arrangerade i samrad med de andra
nordiska centralbankerna cybersdkerhetskonferensen Cyber in Finance i Helsingfors.

Samarbete i Europeiska unionen

Finlands Bank &r medlem i EU:s Ekonomiska och finansiella kommitté (Economic and Financial Com-
mittee, EFC) som har till uppgift att framja samordningen av den ekonomiska politiken i medlemssta-
terna och delta i beredningen av arbetet i radet for ekonomiska och finansiella fragor (Ekofin). Finlands
Banks representant i kommittén ar vice ordférande Marja Nykanen.

Ar 2018 sammantradde kommittén tio ganger i sin fullstdndiga sammanséttning som omfattar central-
bankerna. P4 moétena diskuterade kommittén bland annat laget i det europeiska finansiella systemet
samt teman som ber6r en fordjupning av Ekonomiska och monetara unionen, sdsom utvecklingen av
bank- och kapitalmarknadsunionen. Kommittén beredde ocksd gemensamma policyfragor for internat-
ionella méten och diskuterade aktuella internationella teman, sdsom behovet att utveckla den globala
finansiella arkitekturen.

Finlands Bank deltog i arbetet inom flera EU-kommittéer och institutioner som framjar stabiliteten i
bank- och finanssystemet. En viktig kommitté ar Europeiska systemrisknamnden (European Systemic
Risk Board, ESRB) vars uppgift ar att 6vervaka stabiliteten i finanssystemet och pé finansmarknaden
pa makronivan. Systemrisknamndens beslut fattas av férvaltningsradet. Finlands Banks chefdirektor &r
medlem av forvaltningsradet. Systemrisknamnden behandlade 2018 bland annat risker for EU:s finan-
siella stabilitet, makrotillsynspolitiken i medlemsstaterna, cybersékerheten i det finansiella systemet
samt utvecklingen inom évervakningen av derivatmarknaderna.

| samarbete med systemrisknamnden och RiskLab Finland ordnade Finlands Bank for fjarde gangen
en konferens om analys av systemrisker.

Annat internationellt samarbete

Finlands Banks utbildningssamarbete med den ryska centralbanken fortsatte under 2018 pa expertniva
i form av tre kurser, varav tva ordnades vid Finlands Bank och en i Ryssland. Kursteman var tidiga
varningsindikatorer for risker for den finansiella stabiliteten, tillsyn av betalningssystem och upplagg-
ning av revisionen av IT-funktioner.

V. Kommunikation

Under 2018 vénde sig Finlands Bank i sin kommunikation aktivt till en bredare allménhet. Utover trad-
itionella teman sdsom penningpolitik, finansiell stabilitet och Finlands ekonomi diskuterade man bland
annat digitaliseringen, det ekonomiska kunnandet, tillgngen till kontanter och omvélvningarna pa be-
talningsomradet vid Finlands Banks offentliga tillstallningar.

Finlands Bank bérjade anvanda fler kommunikationskanaler och hade sju olika kanaler i sociala medier.
Bankens experter satsade framst pa Twitter i sociala medier.

Under aret besokte narmare 15 000 personer Myntmuseet, som &r Finlands Banks besokscentrum. Vid
ing&ngen av aret 6ppnades Myntmuseets utstalining om bankens verksamhet under inbordeskriget for
hundra ar sedan. | museets utstéllningslokal 6ppnades i oktober fotoutstéllningen Kontant! som visar
de bésta tavlingsbidragen i en fototévling med pengar som tema.

En viktig méalgrupp for Finlands Bank &r ungdomar, vars ekonomiska kunnande banken forsoker for-
béttra. Finlands Banks direktion och experter besokte laroanstalter runt om i Finland och arrangerade
tillsammans med sina samarbetspartners Ekonomi i klartext-seminarier fér larare. Myntmuseet stod
vard for Finlandsfinalen i euroléndernas lagtavling Generation €uro.
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vi. Pengar och betalningar

Finlands Bank ansvarar for tillgngen till och utgivningen av kontanter i Finland samt drar in och ersétter
uttjanta sedlar. Banken sorjer for en effektiv kontantférsorjning tilsammans med 6vriga parter inom
kontantforsorjningen. | euroomradet regleras den operativa kontantférsérjningen av gemensamma be-
stammelser och pa nationell niva av kontantférsorjningsavtal som ingatts med kontantférsorjningspar-
terna.

Trots att méangden kontanter i omlopp fortfarande 6kade 2018 har utbudet av kontanttjanster forsvagats
i jamn takt under hela 2000-talet. | november offentliggjorde Finlands Bank sina riktlinjer om tillgdngen
till kontanttjanster. Enligt riktlinjerna ska bankkunderna bland annat ha réatt att ta ut och satta in kon-
tanter pa sina konton samt ratt till ett rimligt antal kontantuttag gratis. Finlands Bank anser att kontanter
aven i fortsattningen ska vara ett godtagbart betalningssatt i frdga om tjanster som ar viktiga for all-
méanheten.

| oktober 2018 var 84 procent av dem som besvarade bankens konsumentenkat néjda med tillgangen
till kontanter. Andelen néjda konsumenter ar densamma som 2017.

Finlands Bank foljer upp penningflédet pa sina kontor och utvarderar regelbundet kontorens verksam-
het. | juni 2018 beslutade bankens direktion att lagga ned kontoret i Uledborg den 31 mars 2019. Pen-
ningflédet vid kontoret i Uledborg har minskat stadigt och ingen vandning fanns i sikte.

Europeiska centralbanken (ECB) avsl6jade utseendet p& de nya 100- och 200-eurosedlarna i septem-
ber. Stilriktningen for 100-eurosedeln foretrader barocken och rokokon, medan utformningen av 200-
eurosedeln har inspirerats av 1800-talets jarn- och glasarkitektur. Finlands Bank satter sedlarna i om-
lopp den 28 maj 2019.

Antalet forfalskade eurosedlar som patraffades i omlopp 6kade nagot. | Finland patraffades samman-
lagt 833 forfalskade sedlar och 847 forfalskade mynt &r 2018. | europeisk skala ar férekomsten av
forfalskningar i Finland liten och allménheten har med fog stort fértroende for sedlarna.

Ett stort projekt kring kontanter var konferensserien Money in the Digital Age, dar man presenterade
olika innovationer och penningpolitiska atgarder for att utveckla digitala betalningar.

Till bankens uppgifter hor, utdver kontantférsérjning, att svara for betalningssystemens utveckling och
sakerhet. Det ar bankens lagstadgade uppgift att bidra till att sorja for ett funktionssakert och effektivt
betalnings- och finanssystem och delta i utvecklingen av systemet.

Forandringarna inom betalningsomradet framhaver betydelsen av cybersakerhet och kraver finansiell
laskunnighet av medborgarna. Betalningsomradet férandras pa grund av de nya digitala teknikerna,
betalningssatten, betalningssystemen och tjansteleverantérerna. Exempel pa detta ar olika betalappar
som fungerar i smarttelefoner och system som tillhandahaller direktbetalningar. Forandringarna fram-
haver betydelsen av att kunna hantera sin ekonomi.

Finanssystemet ska fungera tillforlitligt ocksa vid allvarliga stérningar. Finlands Bank har aktivt deltagit
i debatten om utvecklingen av nationella beredskapsatgarder. Arbetet for okad cybersakerhet ar ett

viktigt bidrag till tillférlitiga elektroniska betalningar. Finlands Bank ordnade en nordisk konferens om
cybersakerhet i november 2018.

1.4 Handlagda arenden och bankfullmaktiges bedémning av dem
Arenden rérande forvaltningen och direktionen

Vid utgangen av 2018 innehade direktionsmedlemmarna bland annat féljande medlemskap i anknyt-
ning till tjgnsteutévningen:
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Direktionens ordférande Olli Rehn
e ECB-radet och allmanna radet, medlem
o  Europeiska systemrisknamnden (ESRB), styrelsemediem
e Internationella valutafonden (IMF), styrelsemedlem
Direktionens vice ordférande Marja Nykanen
e EU:s ekonomiska och finansiella kommitté (EFC), ledamot

e Finansinspektionens direktion, ordférande

Direktionsmedlem Tuomas Valimaki
e ECB-radet och allmanna radet, suppleant for chefdirektoren
Dessutom hade direktionsmedlemmarna andra bisysslor och fértroendeuppdrag som bankfullméktige god-
kant med stod av 17 § i lagen om Finlands Bank (214/1998).
Finlands Banks bokslut fér 2018 och revision
Finlands Bank foljer de ekonomibaserade bokféringsprinciper och tekniker som har godkénts av ECB-
radet, och boksluten utarbetas enligt dessa harmoniserade principer. Bankfullméktige faststaller grun-
derna for bankens bokslut pa framstallning av direktionen enligt 11 § i lagen om Finlands Bank.
Finlands Banks balansomslutning for 2018 ar 112 245 636 726,52 euro och rakenskapsarets resultat
&r 230 309 788,01 euro. Rakenskapsarets bokslut presenteras i detalj (balansrakning, resultatrékning,
bokslutsprinciper samt bilagor till balansrékningen och resultatrékningen) i en bilaga till denna beréat-
telse.
Finlands Banks revisorer
Riksdagen forrattade den 16 juni 2015 val av revisorer for Finlands Bank och suppleanter fér dem.
Senare forrattades fylinadsval. Ar 2018 fungerade féljande personer som revisorer och personliga sup-
pleanter fér dem:
Kankaanniemi, Toimi, riksdagsledamot
Kiviranta, Esko, riksdagsledamot
Lauslahti, Sanna, riksdagsledamot (ordf.) fram till den 11 april 2018
Lehti, Eero, riksdagsledamot (ordf.)
Koskela, Markku, CGR

Kauppila, Lotta, CGR

Revisorernas personliga suppleanter:

Torvinen, Matti, riksdagsledamot
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Tolli, Tapani, riksdagsledamot
Eestila, Markku, riksdagsledamot
Riipi, Hannu, CGR

Vanhanen, Veli, CGR

Efter att revisorn Sanna Lauslahti hade begart befrielse fran sitt uppdrag som riksdagsledamot forrét-
tade riksdagen fyllnadsval den 11 april 2018 och valde riksdagsledamot Eero Lehti till revisor i stéllet
for henne. Ordforande for revisorerna var riksdagsledamot Sanna Lauslahti och fran och med den 31
maj 2018 riksdagsledamot Eero Lehti. Sekreterare var professor, ekonomie doktor, CGR Markku Ko-
skela.

Revision 2017

Revisorerna, det vill sdga riksdagsledamot Sanna Lauslahti, riksdagsledamot Esko Kiviranta, riks-
dagsledamot Toimi Kankaanniemi, CGR Lotta Kauppila och CGR Markku Koskela, granskade den 6—
9 mars 2018 Finlands Banks bokslut, bokféring och forvaltning fér 2017.

| sammanfattningen av revisionen for 2017 uppmanade de riksdagsvalda revisorerna till fortsatt ut-
veckling av makrotillsynsverktygen for att sékerstélla att finansmarknaden kan avvérja allvarliga stor-
ningar. Revisorerna konstaterade att 6vervakningen av finanssektorn kommer att expandera starkt om
Nordea Abp beslutar att byta sitt sate till Finland. Det kraver att Finansinspektionen far mer resurser sa
att de motsvarar den 6kade arbetsméangden och det 6kade ansvaret. Revisorerna slog fast att omvalv-
ningarna pa finansmarknaden och digitaliseringen leder till att det uppstar nya aktorer vid sidan av de
traditionella. Den snabba digitaliseringen i finanssektorn, som i och fér sig ar ett positivt fenomen, kraver
béttre styrning, tillsyn och férvaltning. Revisorerna omfattade Finlands Banks och Finansinspektionens
oro 6ver att hushallens skuldsattning ska fortséatta i snabb takt och att merparten av okningen ska vara
bostadsfinansiering. Vid sidan av de etablerade finansieringskanalerna har det i synnerhet nér det gél-
ler nya bostadsaktiebolag uppkommit nya finansieringsformer som star utanfor en tillracklig myndig-
hetstillsyn.

Revision 2018

Revisorerna, det vill sdga riksdagsledamot Eero Lehti, riksdagsledamot Esko Kiviranta, riksdagsleda-
mot Toimi Kankaanniemi, CGR Lotta Kauppila och CGR Markku Koskela, granskade den 5-8 mars
2019 Finlands Banks bokslut, bokféring och férvaltning fér 2018.

CGR-samfundet PricewaterhouseCoopers Oy granskade bankens rdkenskaper och bokslut i enlighet
med artikel 27 i stadgan fér Europeiska centralbankssystemet och revisorerna tog del av rapporten
Over granskningen.

I sammanfattningen till sin revisionsrapport for 2018 uttryckte revisorerna oro éver hushallens skuld-
sattning. Samtidigt som 6kningen av den offentliga skulden néastan har avstannat och féretagens skuld-
sattning varit kontrollerad har hushallens skulder okat ytterligare. Privathushallens skuld koncentrerar
sig ofta till unga familjer som kan raka i allvarliga svarigheter om rantenivan stiger. Risken okar pa
grund av att vardet pa de bostader som utgor sakerhet sjunker i en stor del av landet. Revisorerna
anser att hushallens skuldsattning maste bevakas noggrant och att nddvandiga atgarder méaste vidtas.
Revisorerna ser det som viktigt att man for att fa fart p& investeringarna forbattrar de atgarder som
tryggar utlaningen till i synnerhet sma och medelstora foretag. For att starka den offentliga sektorns
finansiella bas efterlyser revisorerna en sadan totalreform av den sociala tryggheten dar den enskildas
ansvar for sin ekonomi okar. Reformen ska genomféras gradvis och utifrdn noggranna konsekvensbe-
domningar. Revisorerna tog fasta pa Finlands Banks och Finansinspektionens personalresurser och
ansag att det &r viktigt att de utnyttjas effektivt och att personalmangden optimeras. Det &r motiverat
att inkludera tillsynen av konsumentkrediter (sd kallade snabblan) i Finansinspektionens uppgifter.
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Maluppfyllelsen fér omorganiseringen av banken maste bevakas. Vidare hanvisar revisorerna till upp-
féljningen av de iakttagelser som de gjorde i mars 2018 och utférandet av de atgarder som forandleds
av iakttagelserna (bland annat utvecklingen av ett makrotillsynsverktyg och cybersékerheten).

Faststéallande av resultatrakning och balansrakning samt férslag till vinstutdelning

Enligt 21 § i lagen om Finlands Bank ska hélften av Finlands Banks vinst dverforas till reservfonden,
medan &terstoden av vinsten ska reserveras for statens behov. Bankfullmiktige kan enligt lagen be-
sluta att vinsten ska anvandas pa nagot annat satt, om detta &r motiverat med hansyn till bankens
ekonomiska stéllning eller reservfondens storlek.

Faststallande av resultatrékning och balansrékning fér 2017 samt forslag till vinstutdelning

Bankfullméaktige faststéllde den 23 mars 2018 bankens resultatrékning och balansrakning for 2017 en-
ligt revisorernas utlatande.

Bankfullméaktige beslutade den 23 mars 2018 att Finlands Banks vinst for berattelsearet, det vill saga
156 132 672,68 euro, ska disponeras pa féljande satt: med stéd av 21 § 2 mom. i lagen om Finlands
Bank (214/1998) ska 52 132 672,68 euro overforas till reservfonden, medan aterstoden, det vill saga
104 000 000,00 euro, ska reserveras for statens behov.

Direktionens forslag till vinstutdelning fér 2017 byggde pa bestammelserna om bokslut, monetara in-
komster och vinstanvandning i lagen om Finlands Bank (214/1998) saval som pa bankens strategi och
riktlinjerna i bankens balansrakningspolicy. Malen ar enligt dem att riskhanteringen och kostnadseffek-
tiviteten ska ge méjlighet till en stabil och i relation till eget kapital skélig vinstutdelning samt att en stabil
vinstutdelning ska vara mdjlig utan att bankens soliditet &ventyras. Enligt 21 § i lagen om Finlands Bank
kan bankfullmaktige besluta att vinsten ska anvandas pa nagot annat satt an enligt huvudregeln (50—
50), om detta & motiverat med hénsyn till bankens ekonomiska stallning eller reservfondens storlek.
Vid sitt méte den 23 mars 2018 beslutade bankfullméktige med stéd av 11 § 1 mom. 3 punkten och 21
§ 2 mom. i lagen om Finlands Bank (214/1998) att vinsten fér 2017, som uppgick till 156 132 672,68
euro, skulle disponeras s att 52 132 672,68 euro 6verfors till bankens reservfond och 104 000 000,00
euro reserveras for statens behov.

Faststallande av resultatrékning och balansrékning for 2018 samt forslag till vinstutdelning

Bankfullméktige beslutade den 15 mars 2019 att Finlands Banks vinst for 2018, det vill sdga
230 309 788,01 euro, ska disponeras pa foljande satt:

Med stdd av 21 § 2 mom. i lagen om Finlands Bank (214/1998) déverfors 87 309 788,01 euro av vinsten
till reservfonden, medan aterstoden p& 143 000 000,00 euro reserveras for statens behov.

Uppfdljning av Finlands Banks ekonomiska risker

Att genomféra penningpolitiken och trygga stabiliteten och funktionen i det finansiella systemet hor till
centralbankens kérnuppgifter. Detta uppdrag &r férenat med risker som kan ge upphov till forluster.
Finlands Bank uppratthaller riskberedskapen genom att sorja fér en stark balansrakning, alltsd genom
att oka avsattningarna och andelen eget kapital och vid behov minska riskerna i de finansiella tillgang-
arna.

Bankfullméktige foljer fér sin del utvecklingen av Finlands Banks riskprofil och uppféljningen och han-
teringen av dess ekonomiska risker.

Finlands Banks beddmning av den totala risken under 2019 ar som sagt en forlust med 1 procents

sannolikhet. Vid utgdngen av 2018 var den samlade riskbedémningen 2,1 miljarder euro. Den svaga
6kningen av riskbedémningen har att géra med att Finlands Bank under aret borjade berékna riskerna
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med férdelningsantaganden som prognostiserar storre forluster &n tidigare. Vid utgdngen av 2018 upp-
gick Finlands Banks tillgangliga véarderegleringskonton till 0,9 miljarder euro och tillgangliga avsatt-
ningar till 4,0 miljarder euro. Grund- och reservfonden uppgick till 2,8 miljarder euro. Riskbuffertarna
starktes 2018 genom Okade avsattningar och vardedkning av valutareserven. Finlands Banks kapital-
tackning racker till for att thcka de risker som banken exponeras for i sin verksamhet.

Andra behandlade arenden

Till bankfullmaktiges viktigaste arbetsformer hor att féra diskussioner med Finlands Banks direktion om
den ekonomiska utvecklingen globalt, i euroomradet och i Finland, om ECB:s monetéra politik och det
finansiella systemet i euroomrédet samt om andra aktuella frdgor som géller ekonomisk politik, pen-
ningpolitik och finanssektor.

Pa bankfullmaktiges méten holls under aret anféranden med pafoljande debatt om manga olika teman.

P& moétena behandlades de ekonomiska utsikterna i euroomradet, penningpolitiken, Iaget i det finansi-
ella systemet och utvecklingen av den monetéra unionen. Dessutom diskuterades den internationella
ekonomiska utvecklingen och den ekonomiska politiken i ett bredare perspektiv. Bankfullméktige kon-
centrerade sig pa de ekonomiska utsikterna i évriga Norden, Italien, Kina och Ryssland.

Betraffande Finlands ekonomi behandlades de ekonomiska utsikterna, stabiliteten i det finansiella sy-

stemet, sysselsattningsutvecklingen, den strukturella arbetslésheten och ekonomiska prognoser pa
kort sikt.
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Del 2. Finansinspektionen under 2018

| den héar delen aterges huvuddragen i Finansinspektionens (FI) verksamhet och EU:s finansiella tillsyn
under 2017. Fokus ligger pa bankfullmaktiges verksamhet och fragor som &r centrala ur dess perspek-
tiv. Finansinspektionens verksamhet behandlas i stérre detalj i s&val Finansinspektionens verksam-
hetsberéttelse 2018 som i Finansinspektionens direktions beréttelse till bankfullméktige (Direktionens
berattelse till bankfullméktige om Finansinspektionens verksamhet 2018). Berattelserna finns tillgang-
liga pa Finansinspektionens webbplats.

Det finns atskilliga andra publikationer och rapporter om Finansinspektionens verksamhet och om-
varldsmiljon. Finansinspektionen publicerar till exempel kapitaltackningssiffror och analyser av det eko-
nomiska laget och riskerna i foretagen under tillsyn. De finns tillgangliga pa finska pa& Finansinspekt-
ionens webbplats.”

Finlands Bank publicerar varje ar artiklar och rapporter om finanssystemets tillstdnd och stabilitet.® ECB
lagger arligen fram rapporter om finanssektorn och finansmarknaden i euroomradet.®

2.1 Finansinspektionens uppgifter, bankfullméaktiges stallning och Finansinspektionens
forvaltning

Finansinspektionens uppgifter och bankfullméaktiges stallning

Finansinspektionen &r administrativt knuten till Finlands Bank, men &ar oberoende i sina beslut. Syftet
med Finansinspektionens verksamhet &r att se till att kreditinstituten, férsakrings- och pensionsanstal-
terna och andra lagfasta tillsynsobjekt bedriver en stabil verksamhet, att de férsakrade formanerna
tryggas och att det allmanna fortroendet for finansmarknadens funktionssatt uppréatthalls.

Bankfullmaktige 6vervakar den allmanna andamalsenligheten och effektiviteten i Finansinspektionens
verksamhet. | sin tillsyn ver &ndamalsenligheten utvarderar bankfullméktige hur det lagfasta malet har
natts. Bankfullmaktige 6vervakar den allmanna effektiviteten framfor allt utifrdn hur personalstyrkan och
budgeten generellt sett utvecklas i forhallande till arbetsuppgifterna, marknadsutvecklingen och férand-
ringarna i lagstiftningen.

Bankfullméaktige utnamner Finansinspektionens direktionsmedlemmar och, pa framstalining av direkt-
ionen, aven direktdren. Direktionen ska enligt 10 § i lagen om Finansinspektionen (878/2008) minst en
gang om aret ge en berattelse 6ver malen for Finansinspektionens verksamhet och maluppfyllelsen at
bankfullméaktige.

Finansinspektionens forvaltning

Finansinspektionen leds av en direktion. Direktionen ska lagga upp de sarskilda malen och besluta om
riktlinjerna for Finansinspektionens verksamhet. Den ska ocksa styra och 6vervaka hur mélen uppfylls
och riktlinjerna iakttas. Dessutom ska direktionen bland annat behandla Finansinspektionens arliga
budget och understélla den Finlands Banks direktion for faststallelse.

Ordférande i direktionen fér Finansinspektionen till och med den 31 mars 2018 var Olli Rehn, ordf6-
rande i direktionen for Finlands Bank. Ordférandeposten dvertogs den 1 april 2018 av Marja Nykanen,
vice ordférande i Finlands Banks direktion. Avdelningschef Katja Taipalus var suppleant fér ordféran-
den. Vice ordférande i direktionen for Finansinspektionen var statssekreterare, kanslichef Martti He-
temaki vid finansministeriet. Suppleant var konsultative tjanstemannen Jaakko Weuro fram till den 14
december 2018 och lagstiftningsradet Janne Hayrynen darefter. Ovriga medlemmar i direktionen var
overdirektor Outi Antila vid social- och halsovardsministeriet, med direktér Hannu ljas som suppleant,
viceharadshovding Pirkko Juntti fram till den 31 januari 2018, ekonom Markku Pohjola fran och med

7 Se https://www.finanssivalvonta.fi/sv/press--publicerat/.

8 Se https://www.eurojatalous.fi/.

9 Se t.ex. rapporterna Financial Stability Review, som ar offentliga och finns p4 ECB:s webbplats pa adressen
http://www.ecb.europa.eu/pub/fsr/.
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den 1 februari 2018, filosofie kandidat, férsakringsmatematiker Lasse Heinio fran och med den 15 mars
2018 och politices doktor Vesa Vihriala.

Direktor for Finansinspektionen var vicehdradshévding, ekonom Anneli Tuominen.

Sekreterare i direktionen var Finansinspektionens chefsjurist Pirjo Kyyrénen.

2.2 EU:s finansiella tillsyn, bankunionen och ECB som banktillsynsmyndighet

EU:s bankunion utgors av tre sa kallade pelare: 1) gemensamma tillsynsmekanismen, 2) gemensamma
resolutionsmekanismen och 3) europeiska insattningsgarantisystemet. Till grund for bade tillsynsmek-
anismen och resolutionsmekanismen ligger en gemensam s.k. regelbok, som alla EU-landerna foljer.
Malet &r en enhetlig reglering, tillsyn och resolution.

Bankunionens forsta pelare — den gemensamma tillsynsmekanismen Ar 2018 var den gemen-
samma tillsynsmekanismens fjarde ar. Europeiska centralbanken utovar direkt tillsyn 6ver alla
betydande kreditinstitut i euroomradet. | Finland hade ECB direkt tillsyn 6ver Nordea Bank
Finland, OP Gruppen, Danske Bank och Kommunfinans under 2018. Finansinspektionen del-
tar i tillsynen av landets betydande kreditinstitut och i beslutsfattandet inom tillsynsmekan-
ismen och svarar for den direkta tillsynen av mindre betydande banker.'® Nar bankunionen
bildades tilldelades ECB ocksa makrotillsynsbefogenheter i landerna inom bankunionen. ECB
har rétt att skarpa anvandningen av makrotillsynsverktygen i EU:s kapitaltackningsfoérordning
och kapitaltackningsdirektiv. Makrotillsynsbesluten fattas av ECB-radet. Svagheterna i det fi-
nansiella systemet och systemets storningstolerans analyseras gemensamt av ECB och de
nationella centralbankerna inom ECBS kommitté for finansiell stabilitet. Finlands Bank och
Finansinspektionen forbereder tillsammans samarbetet med ECB inom makrotillsynsomradet.

Bankunionens andra pelare — den gemensamma resolutionsmekanismen Den gemensamma
resolutionsmekanismen bildar bankunionens andra pelare och bestar av EU:s gemensamma
resolutionsndmnd, den gemensamma resolutionsfonden och de nationella resolutionsmyndig-
heterna. Den gemensamma resolutionsnamnden (Single Resolution Board, SRB) inrattades
som nytt EU-organ i borjan av 2015 och férvaltar den gemensamma resolutionsfonden (Single
Resolution Fund, SRF), som inledde sin verksamhet vid ingdngen av 2016. Resolutionsmek-
anismen mojliggor resolution av banker och vardepappersforetag i ett lage da de skulle drab-
bas av allvarliga ekonomiska svarigheter trots den gemensamma banktillsynen. Den centrala
principen ar att problemdrabbade bankers skuldbdrda priméart axlas av bankens &gare och
borgenéarer. Den gemensamma resolutionsndmnden svarar for resolution och resolutionspla-
nering i fraga om Nordea, OP Gruppen och Kommunfinans. | Finland har Verket for finansiell
stabilitet varit resolutionsmyndighet sedan sommaren 2015.! Verket har omfattande befogen-
heter att ingripa i bankernas verksamhet, exempelvis ta kontroll éver banken, I6sa in och vi-
daredverfora andelar, 6verfora bankens tillgangar och skulder och skriva ned vardet pa skul-
derna. Verket deltar i verksamheten i EU:s resolutionsmekanism inom den gemensamma re-
solutionsndmnden och i resolutionskollegier. Det skoter ocksa insattningsgarantiuppgifter och
administrerar Insattningsgarantifonden.

Bankunionens tredje pelare — det gemensamma insattningsgarantisystemet Europeiska kom-
missionen lade fram ett forslag till ett nytt europeiskt insattningsgarantisystem i november
2015. Arbetet for en gemensam insattningsgaranti har alltsa pabérjats men insattningsgaran-

1 Tillsynsnamnden (Supervisory Board) i den gemensamma tillsynsmekanismen bereder beslutsférslagen,
som Overlamnas till ECB-radet for godkannande. Om inte ECB-radet inom utsatt tid motsétter sig beslutsforslaget,
anses det ha godkants. | tillsynsnamnden deltar fran Finland Finansinspektionens direktor, en representant som sarskilt
utsetts av ECB och en representant for Finlands Bank.

1 Finansministeriet svarar for resultatstyrning och évervakning av verksamheten. Verket har en delegation med
uppgift att sorja for ett valfungerande samarbete och informationsutbyte mellan myndigheterna i arenden som hor till
verkets ansvarsomrade. Delegationen bestar av representanter utsedda av Verket for finansiell stabilitet, finansministe-
riet, Finlands Bank och Finansinspektionen.
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tin har fortfarande inte forverkligats. | december 2018 tillsattes en hognivagrupp som ska fort-
séatta utreda fragan. Malet ar att den gemensamma insattningsgarantin ska 6ka fortroendet for
banksystemet vid finanskriser och férebygga uttagsanstormningar. En europeisk insattnings-
garanti skulle ocksa minska stabilitetsriskerna med overstatliga banker och vara sarskilt viktig
for de lander som har en stor och koncentrerad banksektor.

Mer information om EU-systemet for finansiell tillsyn, den gemensamma tillsynsmekanismen och den
gemensamma resolutionsmekanismen finns bland annat pa féljande webbplatser:

e  Europeiska centralbanken: http://www.bankingsupervision.europa.eu/

e Verket for finansiell stabilitet: http://rvv.fi/sv/den-gemensamma-resolutionsmekanismen

e Gemensamma resolutionsnamnden: https://srb.europa.eu/

2.3 Finansinspektionens verksamhet 2018

Syftet med Finansinspektionens verksamhet ar att se till att kreditinstituten, férsakrings- och pensions-
anstalterna och andra tillsynsobjekt bedriver en stabil verksamhet, vilket ar en forutsattning for finans-
marknadens stabilitet. Vidare ska Finansinspektionen se till att det allm&nna fortroendet for finansmark-
nadens funktionssatt uppratthalls (se 1 § i lagen om Finansinspektionen).

Finansinspektionens direktion har lamnat en beréattelse till bankfullméktige om Finansinspektionens
verksamhet 2018 (Direktionens beréttelse till bankfullméktige om Finansinspektionens verksamhet
2018). | beréattelsen 1) beskrivs tillstandet pa finansmarknaden och Finansinspektionens strategi, 2)
redogors for hur Finansinspektionen beaktat bankfullmaktiges beréttelse for 2017, 3) ges ett samman-
drag 6ver Finansinspektionens verksamhet 2018 och hur malen for aret utfallit och 4) ges en uppskatt-
ning av hur tillsynen och tillsynsavgifterna kommer att forandras 2019.

Bland annat féljande noteras i berattelsen:

o Kapitaltdckningen i den finlandska banksektorn férsémrades under sista kvartalet 2018 i och
med att Nordea bytte sate. Det som |&g bakom var framfor allt att finansinspektionen i Sverige
och Europeiska centralbanken faststéllde riskviktsgolv for Nordea och att de riskviktade pos-
terna i kapitaltdckningsanalysen dérmed tkade. Trots att kapitaltdckningsgraderna sjonk var
kapitaltdckningen i proportion till de riskviktade posterna i den finlandska banksektorn fortfa-
rande starkare an i EU i genomsnitt. Matt i soliditet ligger kapitaltdckningen i den finska bank-
sektorn pa europeisk medelniva. Det jamforbara resultatet i banksektorn férsamrades jamfort
med aret innan. Att rantenettot utvecklades positivt rackte inte till for att kompensera minsk-
ningen av nettoavkastningen pa investeringarna eller 6kningen av utgifterna i affarsverksam-
heten.

e  Kapitaltackningen i livférsakringsbolagen dkade fran aret innan och holl god niva. Kapitaltack-
ningen starktes av att Solvens ll-kapitalkravet minskade. Avkastningen pd investeringarna var
mindre &n tidigare. Nedgangen i aktiekurserna under andra halvaret kringskar placeringsav-
kastningen under tredje kvartalet och ranteintakterna lag nara noll. Volatiliteten pa kapital-
marknaden fick aterverkningar framfor allt p& forséljningen av fondanknutna produkter och
avgiftsinkomsten sjonk jamfort med aret innan. De utbetalda forsakringsersattningarna inklu-
sive aterkdpen av fondforsakringar dversteg premieintakterna betydligt. Kapitaltackningen i
skadeforsakringssektorn blev starkare under aret och var fortfarande god fastan den laga pla-
ceringsavkastningen och vinstutdelningen ledde till att kapitalbasmedlen minskade jamfort
med slutet av 2017. Kapitaltdckningsgraden i arbetspensionssektorn, relationen mellan till-
gangar och exponeringar, forsamrades under aret. Férsamringen skedde i synnerhet under
sista kvartalet, men kapitaltackningen Iag trots det fortfarande pa en god niva. Nedskrivningen
av aktie- och ranteplaceringarna sénkte den totala avkastningen av pensionsmedlen. Avkast-
ningen underskred avkastningskravet p& avsattningarna.
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Direktionens beréttelse till bankfullmaktige finns i sin helhet tillganglig pa Finansinspektionens webb-
plats.

Finansinspektionens mal och maluppfyllelse 2018
Nedan granskas Finansinspektionens verksamhet och maluppfyllelsen utifran direktionens berattelse.

Under 2018 foljde Finansinspektionen sin uppdaterade strategi for 2017—2019, dar fokus ar installt p&
att tillsynen anpassas efter omvéarlden.

Finansinspektionens strategiska mal (tillsyn som speglar omvarldsférandringar) ar féljande: 1) vi avvar-
jer hot mot den finansiella stabiliteten och foértroendet for finansmarknaden genom réatt avvagd verk-
samhet, 2) vi faststéller hur djupgaende tillsyn tillsynsobjektets risker och den aktuella frdgans bety-
delse kraver, 3) vi fokuserar pa inspektioner och tematiska bedomningar i vart arbete, 4) vi anpassar
var verksambhet till forandringarna pa bank-, férsakrings- och finansmarknaden, 5) vi fokuserar i det
europeiska reglerings- och tillsynssamarbetet pa fragor av kritisk betydelse for finansmarknaden i Fin-
land, 6) vi intensifierar samarbetet med de nordiska tillsynsmyndigheterna for att framja finansiell sta-
bilitet och fortroende for finansmarknaden i Finland, och 7) vi bidrar till att skapa ett innovationsfram-
jande klimat i finanssektorn.

Bland de ovriga strategiska malen (god kvalitet och effektivitet) finns att framja en harmoniserad risk-
baserad tillsynspraxis i EU, fullddigt utnyttja EU-myndigheternas anvisningar och ECB:s tillsynspraxis,
dra full nytta av digitaliseringsmdjligheterna samt ha standardiserade och effektiva processer och tids-
enliga rapporterings- och analyssystem. Dessutom har Finansinspektionen strategiska mal (expertis
och gott anseende) som anknyter till kompetensutveckling fér personalen, chefsarbete, anseende som
arbetsgivare och kommunikation.

Tillsyn som speglar omvarldsférandringar

Betraffande Finansinspektionens verksamhet 2018 noterar direktionen att stabiliteten pa den finlandska
finansmarknaden fortfarande var god men att omstruktureringen i finanssektorn fortsatte. Den storsta
forandringen i den finlandska finanssektorns struktur var att Nordea flyttade sitt sate till Finland. Om-
struktureringarna fortsatte ocksé inom arbetspensionssektorn. Digitaliseringsutvecklingen var en stor
forandringskraft som péverkade hela finanssektorn. Den nya regleringen forde med sig nya tillsynsom-
raden, bland annat 6vervakning av investeringsprodukter och nya skyldigheter att offentliggéra handel
med vardepapper. Finansinspektionen beaktade dessa och andra férandringar i omvarlden nér priori-
teringarna i tillsynsarbetet skulle faststéllas och verksamheten 2019 planeras.

Antalet slutférda inspektioner och tematiska bedémningar blev mindre &n planerat. Inspektionsproces-
sen sags Gver mot slutet av aret. Oversynen gjordes med fokus pa uppfoljningen av att planerna ge-
nomfors och kapaciteten att reagera pa avvikelser. Antalet samlade kapitalbedomningar nadde inte
upp till det malsatta antalet.

Temat for Finansinspektionens arliga seminarium var hushallens skuldsattning och makrotillsynsverk-
tygen.

Banksektorn:

Nordea flyttade sitt sate till Finland i bérjan av oktober som planerat. De anknytande besluten, som
bereddes av Finansinspektionen, fattades enligt planerna. Det viktigaste var ECB:s koncessionsbeslut
om Nordeas nya bank i Finland.

Den egentliga tillsynen éver Nordea i samarbete med ECB inleddes i oktober. Tillsynen utévas under
ledning av ECB, men storsta delen av arbetet i praktiken utfors av Finansinspektionen. Med detta som
utgangspunkt kom Finansinspektionen 6verens med ECB om ansvaret for de olika delomradena. Fi-
nansinspektionen fick ta ansvar for manga viktiga omraden sdsom Gvervakningen av kreditrisken och
marknadsriskerna. En ny organisationsstruktur for banktillsynen till stod for tillsynen dver Nordea infor-
des.
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Finansinspektionen har lagt vikt vid ett smidigt nordiskt samarbete inom tillsynen éver Nordea. ECB
och de nordiska tillsynsmyndigheterna kom 6verens om samarbetspraxis innan tillsynsansvaret éver-
fordes.

Forberedelserna infor flyttningen av Nordeas séte inverkade inte p& den 6vriga tillsynen éver den fin-
landska banksektorn. Tillsynen fortsatte som normalt.

Forsakringssektorn

Overvakningen av att arbetspensionsmedlen anvands p& behérigt satt genomférdes enligt planen. Ma-
let prioriterades i den fortldpande tillsynen. Dessutom startades inspektioner i enskilda bolag inom ra-
men foér temat. En inspektion gallde om férvaltningen var férenlig med anvisningar och bestammelser.
En utredning gjordes om placeringsutgifterna och arvodena for direktférsakring. Dessutom gjordes ut-
redningar kring risk- och solvensbedémningar och pensionsanstalternas beredskap for ikrafttradandet
av dataskyddsférordningen.

Inom den fortlépande tillsynen 6ver skade- och livforsakringsbolagen prioriterades fragor som gallde
forvaltningssystemet, dvervakningsfunktionerna och bedémningen av behérigheten hos personer pa
ledande poster. Finansinspektionen tillsatte for férsta gangen ett ombud for att dvervaka verksamheten
i ett forsakringsbolag. Vid inspektionerna i skade- och livférsakringsbolagen patraffades brister i kapi-
taltdckningsanalysen och berakningen av avsattningarna, bland annat nar det gallde att beakta utgifter
i verksamheten. | en tematisk bedémning av utlaggningar upptéckte Finansinspektionen att bolagen
inte har foljt reglerna till alla delar. Som ett led i den fortlopande tillsynen sdg Finansinspektionen till att
den bindande regleringen efterlevdes och att bland annat riskhanteringen och internkontrollen var till-
rackligt omfattande ocksa i fraga om utlagda funktioner.

Inom sektorn for arbetsléshetsférsakringar granskades arbetsléshetskassornas internkontroll och risk-
hantering samt férberedelserna for ikrafttradandet av dataskyddsférordningen. Dessutom kontrollera-
des efterlevnaden av tidigare uppmaningar och rekommendationer. Arbetsléshetskassorna gjordes
uppmarksamma pa ordnandet av internkontroll och riskhantering. | frdga om dataskyddsférordningen
aktualiserades gemensamma register och tekniska och organisatoriska forutsattningar foér att lagga ut
register. Betraffande efterlevnaden av tidigare uppmaningar tog Finansinspektionen upp javsfragor,
forfarandet i medlemskapsfragor och da framfér allt inom utlagda funktioner samt de uppgifter om for-
mansprocessen som ska lamnas till arbetsléshetskassans styrelse.

De regleringsprojekt som ar viktiga for att forsékringstillsynen ska lyckas stdddes genom medverkan i
Eiopas?? arbete och kontakter med de berérda ministerierna. | synnerhet holl Finansinspektionen re-
gelbundet kontakt med férsakringsavdelningen vid social- och halsovardsministeriet. Syftet var att se
till att ministeriet skulle ha tillgang till aktuella iakttagelser som gjorts i tillsynen for att kunna atgéarda
eventuella missforhallanden i regelverket.

Makrotillsynen

Direktionen for Finansinspektionen fattade beslut om ett flertal makrotillsynsatgarder under aret. | mars
beslutade den att skarpa den maximala belaningsgraden fér andra @n de som koper sin forsta bostad
med fem procentenheter, det vill saga till 85 procent. Lanetaket for dem som képer sin forsta bostad
forblev detsamma som tidigare, 95 procent. | juni beslutade direktionen avkréva alla finlandska kredit-
institut en systemriskbuffert medan storre kreditinstitut paférdes buffertkrav som var specifika for varje
kreditinstitut. Ett beslut fattat 2017 om riskviktsgolv pa 15 procent for bolan tradde dessutom i kraft i
borjan av 2018.

Tillsammans med Finlands Bank gjorde Finansinspektionen samlade bedémningar av Nordeas paver-
kan pa systemrisken och tillampningen av makrotillsynsverktygen. Kapitalbuffertbesluten gallande Nor-
dea bygger pa bedémningarna.

12 EIOPA = European Insurance and Occupational Pensions Authority, Europeiska forsakrings- och tjanste-
pensionsmyndigheten.
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Finansinspektionen har deltagit aktivt i debatten om makrotillsynsverktyg i Finland och p& europeiska
forum samt i finansministeriets arbetsgrupp som utreder frdgan om att begransa hushallens skuldsatt-
ning. Makrotillsynsstrategin, som lades fast i slutet av 2018, stéder direktionens uppgift att fatta beslut
om den nationella makrotillsynspolitiken.

Vardepapperssektorn och marknadsuppférandet

Nar den nya regleringen (PRIIPS3, MiFID2'4/MiFIR®, PSD2, IDD%, IFRS-standarderna) tradde i kraft
innebar det att Finansinspektionen fick vagleda aktorer, avgoéra tolkningsfragor och utveckla tillsyns-
metoderna. Finansinspektionen anvénde tematiska bedémningar for att se till att foretagen under tillsyn
hade beredskap att félja den nya regleringen. Alla tematiska bedémningar blev dock inte klara fore
utgangen av aret.

Finansinspektionen inspekterade forséaljningen av investeringsprodukter, i synnerhet beddémningen av
om produkterna var lampliga for kunderna, och riskhanteringen bland AlF-forvaltare. Utifran de iaktta-
gelser som gjordes vid inspektionerna paférde Finansinspektionen en administrativ sanktion for brister
i investeringsradgivningen och forsaljningen av investeringsprodukter och investeringsforsakringar.

Pa EU-niva forekom det brister i omfattningen av de uppgifter om handeln som rapporterades i enlighet
med MiFID2/MiFIR-regleringen. Foljden blev att det gick langsamt att etablera tillsynen och nyttja den
rapporterade informationen bland annat i tillsynen éver handeln.

Finansinspektionen dvervakade att informationen till investerarna var korrekt, framfor allt i fraga om
den nya regleringen och i borsintroduktionen av First North-bolagen pa Helsingforsbérsen. Marknaden
for borsintroduktion var fortsatt livlig. Finansinspektionen fortsatte med sina tillsynsbesdk hos de bolag
som skulle noteras. Utifran iakttagelserna hade bolagen i huvudsak god beredskap.

| tillsynen dver de nya IFRS-standarderna bérjade Finansinspektionen analysera bolagens lésningar
for konkret tillampning i stéllet for att bevaka inférandeprocesserna och utveckla kompetensen inom
tillsynen. Men arbetet med analyserna har nu bara paborjats eftersom de slutliga stdndpunkterna kraver
godkannande pa europeisk niva via ESMA?Y,

Finansinspektionen fick informationsunderlag for att géra prioriteringar inom tillsynen med anknytning
till digitaliseringsutvecklingen bland annat via Innovations-helpdesken och det europeiska och nordiska
samarbetet. Det nordiska samarbetet etablerades p& omradena Fintech och PSD2. | PSD2-uppfolj-
ningsgruppen diskuterades en lang rad svara tolkningsfragor. Ett aktuellt fenomen som togs upp var
aktoérerna bakom virtuella valutor inom olika sektorer.

Forhindrande av penningtvatt

| sin fortlépande tillsyn och vid sina inspektioner har Finansinspektionen utvarderat rutinerna for att
forhindra penningtvétt i féretagen under tillsyn. Utifran de iakttagelser som gjorts vid tillsynen finns det
fortfarande mycket att utveckla i rutinerna. Under &ret forekom det misstankar om omfattande penning-
tvatt ocksa i nordiska banker. Finansinspektionen borjade utreda de misstankar som gallde atgarderna
och rutinerna i de féretag som star under Finansinspektionens tillsyn.

13 PRIIPS = Packaged retail and insurance-based investment products, investeringsprodukter for icke-pro-
fessionella investerare, aven forsékringsbaserade produkter.

14 MiFID = Markets in Financial Instruments Directive, direktivet om marknader for finansiella instrument.

15 MiFIR = Markets in Financial Instruments Regulation, férordningen om marknader for finansiella instru-
ment.

16 1DD = Insurance Distribution Directive, direktivet om forsakringsdistribution.

17 ESMA = European Securities and Markets Authority, Europeiska vardepappers- och marknadsmyndig-
heten.
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Den OECD-anknutna?'® arbetsgruppen FATF (Financial Action Task Force), som arbetar med bekamp-
ning av penningtvétt och finansiering av terrorism, slutfér sin bedémning géllande Finland under det
forsta halvaret 2019. Processen for bedomningen har pagatt i ungefar tva ar. Landerrapporten publice-
ras i april 2019.

Finansinspektionens arbete med att ta fram ett verktyg for riskbedémning for att hindra penningtvéatt
gick framat enligt planerna. | slutet av 2018 startades informationsinsamling som planerat infor riskbe-
domningar i varje enskilt foretag under tillsyn. Féretagen ska rapportera sina risker och hanteringsme-
toder senast i mars 2019.

God kvalitet och effektivitet

Atgarderna for att hoja kvaliteten och effektiviteten i verksamheten fokuserades pa tillsynsanalytik och
tillsynsprocesser. Utvecklingen av it-systemen gick framat aven om flera projekt lag efter den ursprung-
liga tidsplanen. De viktigaste orsakerna till att projekten drog ut pa tiden var att systemspecifikationerna
andrades och att arbetsméangderna var storre an planerat och de personella resurserna foljaktligen inte
rackte till och dessutom delvis byttes ut.

Systemet for rapportering av det ekonomiska laget och riskerna i féretagen under tillsyn fungerade
stabilt. Utvecklingsbehoven atgardades till en del men vissa senarelades till féljande ar. Orsaken till
dréjsmalen var att arbetsmangderna var storre dn planerat och inte kunde skdtas med de resurser som
fanns tillgangliga.

Projektet for ett signal- och analyssystem som vasentligt ska effektivisera tillsynen éver handeln med
vardepapper gick framét enligt planerna. Ett system for transaktionsrapportering enligt MiFID2/MiFIR-
reglerna inférdes som planerat i januari 2018. Det drog ut pa tiden innan rapporteringen kunde anvan-
das i tillsynen, eftersom det férekom problem med att samordna rapporteringssystemen i EU.

Genomforandet av ett projekt for ett e-tjanstsystem startade i mars. Projektet ligger tvd manader efter
sitt tidsschema pa grund av andringar i specifikationerna och i leverantérens personal. Finansinspekt-
ionen dppnade sina omarbetade webbsidor i december.

I behandlingen av anmalningar om tillhandahallande av investeringstjanster éver gransen genomférdes
ett pilotprojekt for att nyttja software robotics. Innovations-helpdeskens process effektiviserades. Men
tjansten blev dverbelastad av alla fragor som kom in. Arbetet med att skapa ett ramverk for tillsynen
over digitala tjanster och funktioner inleddes men kunde inte slutféras under aret som det var tankt.

Tillsynen éver de banker som direkt évervakas av Finansinspektionen effektiviserades genom att nya
automatiserade verktyg togs fram till hjalp for tillsynsmyndigheterna. Verktygen gor det mgjligt att enkelt
fa en helhetshild av bankens viktigaste nyckeltal. Samtidigt har Gvervakningen av 6verskridandet av en
del numeriska gréansvarden som regleringen kraver effektiviserats.

Utvecklingen av férsakringstillsynen utfoll i stort sett som planerat. Chefsarbetet férdelades mellan flera
personer an tidigare, verktyg togs fram till stod for djupgaende och systematisk tillsyn och alla tre byraer
satsade pa uppfdljning. Samarbetet mellan byrderna och den tydligare arbetsférdelningen bidrog i va-
sentlig grad till maluppfyllelsen for tillsynen.

Expertis och gott anseende
Under aret satsade Finansinspektionen pa sitt strategiska méal "expertis och gott anseende™ bland annat
genom att starka sitt anseende som arbetsgivare, géra satsningar pa chefsarbete och utéka vagled-

ningen.

Inom utvecklingen av chefsarbetet gjordes satsningar pa férandringar i ledarskapskulturen och sprid-
ning av de bésta redskapen i arbetet. Flexibiliteten i arbetet utdkades bland annat genom att ett férsok

18 OECD = The Organisation for Economic Co-operation and Development, Organisationen for ekonomiskt
samarbete och utveckling.
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med mobilt arbetsstélle gjordes och reglerna for distansarbete sags ¢ver sa att de nu tillater fler di-
stansarbetsdagar an tidigare.

Finansinspektionen har som mal att utveckla framtidsindikationerna som ett led i tillsynen, vilket héjer
organisationens profil som kompetent tillsynsmyndighet. Finansinspektionen éppnade sina nya webb-
sidor i december. Innehallet &r nu mer lattlast och fokuserat pa malgruppen. Den visuella utformningen
forbattrades och uppbyggnaden fortydligades. Forhandsinformationen om tematisk tillsyn utékades.

Beddmning av forandringar i tillsynen och tillsynsavgifter 2019
| sin berattelse noterar direktionen féljande om férandringar i tillsynen:

Den finansiella stabiliteten i Finland &r fortsatt god, men det finns risker som &r svara att bedéma och
som ar forknippade med finansmarknadens struktur och omvarldsutvecklingen. Omvarlden féréandras
och blir allt mer digitaliserad, vilket innebar utmaningar for tillsynen. En proportionerlig och riskbaserad
tillsyn framhavs nar verksamheten ska riktas in i enlighet med férandringarna.

Tillsynen dver Nordea genomfdrs enligt ECB:s tillsyns- och inspektionsplaner. | samarbetet med ECB
ligger fokus pa det nordiska samarbetet. Utéver solvenstillsynen under ledning av ECB har Finansin-
spektionen ansvar for andra delomradden som galler Nordea, sadsom tillsynen 6ver marknadsuppfo-
rande, koncernbokslut och forhindrande av penningtvétt. Den gemensamma banktillsynen i euroomra-
det ar fortsatt intensiv ocksa i frdga om tillsynen 6ver andra stora finska banker. Enligt principerna for
den gemensamma banktillsynen ska Finansinspektionen sta for ungefar 75 procent av resurserna for
solvenstillsynen.

Tillsynen 6ver forhindrandet av penningtvatt starks sa att den svarar mot temats 6kade betydelse. Till-
synsresurserna starks med fem ordinarie tjanster och verksamheten organiseras i form av en egen
byra. Med hjalp av de extra resurserna och omlaggningen av rutinerna breddas tillsynen samtidigt som
formbundna riskbaserade metoder inférs och inspektionerna utokas.

Verktygen och processen for makrotillsyn utvecklas vidare i samverkan med Finlands Bank och finans-
ministeriet. Gemensamma insatser gors for att makrotillsynsverktygen ska kompletteras med instru-
ment gallande efterfragan. | slutet av 2018 offentliggjorde direktionen for Finansinspektionen sin mak-
rotillsynsstrategi, som sammanstéller de politiska malen, indikatorerna och instrumenten till en konse-
kvent helhet.

For tillsynen dver den allt mer digitaliserade finanssektorn skapas en handlingsmodell som beskriver
tillsynsmalen, infallsvinkeln och Finansinspektionens hallning till innovativa aktorer som eventuellt kom-
mer att beréras av tillsyn. Tillsynsstrukturen uppdateras s att den béttre beaktar sarskilda fragor som
géller digitala tjanster och funktioner under tillsyn.

Inom forsakringssektorn prioriteras bevakningen av férandringarna i féretagens omvarld och en fram-
atblickande, utmanande kritisk och tillrackligt omfattande tillsyn. | tillsynen beaktas de delomraden som
kraver mer fokus pa grund av foérandringarna i foretagen under tillsyn: efterlevnad av lagar och kon-
cessioner, grupptillsyn, behorighet for personer pa ledande poster och andringar i lagstiftningen, bland
annat dataskyddslagstiftningen. Inom arbetspensionssektorn ligger fokus fortfarande pa tillsyn 6ver be-
horig anvandning av arbetspensionsmedlen och férvaltning i féretagen under tillsyn, i synnerhet com-
pliancefunktionen. Tillsynen 6ver arbetsloshetsforsakringen fokuseras pa den interna kontrollen och
riskhanteringen.

Tillsynen 6ver kundskyddet prioriterar produkthantering enligt MiFID2 och tillhandahallande av forsak-
ringsbaserade investeringsprodukter (IDD). Finansinspektionen utreder behovet av handledning, rad
och stdd i grundlaggande banktjanster fér de kundkategorier som har svarigheter med att boérja an-
vanda digitala banktjanster. Finansinspektionen gér bedémningar av hur kunderna ska f& information
om de digitala tjansterna och alternativen och vilka utsikterna &r. Digitaliseringen leder till att de nya
aktorerna, tjansterna och produkterna blir fler. Nya tillsynsansvar uppkommer bland annat till féljd av
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bestammelserna om nya aktérer bakom virtuella valutor. Tillsynen éver foretagsverksamhet som gar ut
pa kapitalférvaltning fokuseras pa riskhantering och i synnerhet pa fragor som galler likviditet, skuld-
sattningskvot och vardering av fonder.

Tillsynen dver bokslut ska gélla de nya IFRS-standarderna, eftersom exempelvis inférandet av den nya
standarden for finansiella instrument i banksektorn inte nadde upp till tillsynsmyndighetens mal. Att
investerarna far information pa tillborligt satt 6vervakas dessutom bland annat med avseende pa den
nya regleringen (bl.a. den nya prospektregleringen och direktivet om aktiedgarnas rattigheter). En pri-
oritering ar beredskapen hos nya borslistade bolag pa den aktiva marknaden foér borsintroduktion.

Tillsynsavgifterna kommer att uppga till ungefar 29,8 miljoner euro 2019, vilket ar ungefar 13,3 procent
mer &n 2018. Flyttningen av Nordeas sate till Finland ledde till att tillsynsavgiftsintédkterna 6kade betyd-
ligt. Tack vare de 6kade intakterna kan den extra arbetsmangd som Nordea kraver avklaras utan att
tillsynsavgifterna fér évriga avgiftsskyldiga stiger.

Digitaliseringen och forandringarna i omvarlden leder till ett tryck pa att &ndra och anpassa Finansin-
spektionens verksamhet efter de forandrade omstandigheterna. De har andringarna kan ocksa paverka
tillsynsavgiftsintakterna.

Finansinspektionen vantar sig inte nagra storre férandringar i antalet foretag under tillsyn 2019.

2.4 Handlagda arenden och bankfullméktiges beddmning av dem

Bankfullméaktiges bedémning av foregdende beréattelsedr och Finansinspektionens atgarder med
anledning av den

2.

I sin allméanna d&ndamalsenlighetsbeddémning av Finansinspektionen menar bankfullméktige i sin berat-
telse for 2017 att myndigheten natt de mal som stélls pa den i lag. Bankfullmaktige anser att de strate-
giska mal och val som Finansinspektionen satt upp for sig sjalv ar andamalsenliga. Bankfullmaktige
anser att Finansinspektionen med hansyn till den allmédnna genomslagskraften har skétt sitt standigt
skiftande verksamhetsomrade effektivt och med en adekvat kostnadsutveckling.

| sin berattelse foér 2017 kom bankfullméktige med féljande uppmaningar till Finansinspektionen:

Finansinspektionen ska bidra till att sdkerstélla dels att dess verksamhet anpassas efter forandringarna
pa bank-, forsakrings- och finansmarknaderna, dels att det for finansiell tillsyn finns de resurser att
anvanda som kravs for trovérdig tillsyn under omstandigheter som férandras.

Finansinspektionens observationer och atgarder:

e Finansinspektionen har anpassat sin verksamhet efter omvarldsférandringarna bland an-
nat genom att omorganisera sin verksamhet och utdka resurserna. Under forsta halvaret
2018 inrattades en egen byra for tillsynen 6ver Nordea. Byran finns inom banktillsynsav-
delningen. Andringen kompletterade den omorganisering som gjordes 2017, dar egna
avdelningar inrattades for banktillsyn och forsakringstillsyn. | slutet av aret fattades beslut
om en omorganisering som gar ut pa att den nuvarande avdelningen fér marknads- och
uppforandetillsyn blir en avdelning for tillsyn dver kapitalmarknaden genom att de andra
tillsynsavdelningarna tar dver uppforandetillsynen dver banker, férsdkringsbolag och
betalningsinstitut. Andringen inférs i mars 2019.

o Direktionen for Finansinspektionen beslutade att 6ka Finansinspektionens personalresur-
ser. Personalstyrkan 6kades med 32, varav storsta delen arbetar inom tillsynen éver Nor-
dea.

Finansinspektionen ska bidra till att det finns tillbérliga makrotillsynsverktyg att anvanda i Finland.

Finansinspektionens observationer och atgarder:
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Finansinspektionen deltog aktivt i debatten om makrotillsynsverktyg i Finland och pa euro-
peiska forum. Makrotillsynsstrategin, som lades fast i slutet av 2018, stoder direktionens
uppgift att fatta beslut om den nationella makrotillsynspolitiken. Under aret lyfte Finansin-
spektionen fram farhagor éver att de tillgangliga verktygen inte racker till for att tygla fram-
for allt hushallens skuldsattning. Temat for Finansinspektionens arliga seminarium i no-
vember var hushallens skuldséattning och makrotillsynsverktygen. Pa seminariet behand-
lades bland annat andra landers erfarenheter av makrotillsynsverktyg gallande lantagare.

Finansinspektionen medverkade i finansministeriets arbetsgrupp som utredde méjlig-
heten att begransa hushallens skuldsattning och behovet av eventuella extra verktyg.
Arbetsgruppen har som mal att slutféra sitt arbete och lagga fram sina lagforslag i mars
2019.

3. Finansinspektionen ska bidra till att framja en positiv utveckling p& marknaden for bolan och konsumt-
ionskrediter med anknytande risker.

Finansinspektionens observationer och atgarder:

Under 2018 fattade direktionen beslut om en rad atgarder for att framja en stabil marknad
for boldn och konsumtionskrediter. Beslutet om att hoja riskvikterna for bolan tradde i kraft
vid ingéngen av 2018. Den maximala belaningsgraden foér andra an de som kopte sin
forsta bostad skarptes med fem procentenheter i mars, det vill sdga till 85 procent. Beslu-
ten om kapitalbuffertar inom banksektorn bidrar till att starka kapitaltdckningen i sektorn
och framjar den vagen ocksa stabiliteten pa bostadsmarknaden.

Under aret utredde Finansinspektionen riskerna med husbolagslan och pa marknaden for
konsumtionskrediter och behovet av 6kad reglering samt deltog i férberedelserna infor ett
positivt kreditregister. Nar resultaten av utredningarna offentliggjordes uppmanade Fi-
nansinspektionen kreditgivarna att utveckla sin praxis for att bevilja krediter, sa att de
patraffade bristerna skulle avhjalpas.

4. Finansinspektionen ska folja upp och bidra till att sakerstalla dels att tillgangen till grundlaggande
banktjanster inte riskeras till foljd av omstruktureringen i banksektorn, digitaliseringen och utveckl-
ingen av handlingsmodellerna, dels att effekterna av lagstiftningen om betalkonton med grundlag-
gande funktioner utreds.

Finansinspektionens observationer och atgarder:

Finansinspektionen ser det som viktigt att kunder som inte kan anvanda tjansterna pa
natet erbjuds ett servicepaket fastan det i regel fortfarande skulle finnas god tillgang till
grundlaggande banktjanster. Utifran den arliga utredningen kring grundlaggande bank-
tjanster konstaterades antalet privatkundskontor ha minskat ytterligare medan allmén-
heten/konsumenterna hade allt mer omfattande tillgang till varierade webbtjanster och
mobila tjanster. Men de digitala banktjansterna maste bli mer anvandarvéanliga och al-
ternativen till e-tjanster maste utvecklas ytterligare. Darfér kommer Finansinspektionen
2019 att vidta tillsynsatgarder for att utreda bankernas praxis och tjansteutbud inom
grundlaggande banktjanster.

Finansinspektionen kom med foljande rekommendationer till inl&ningsbankerna:

=  Erbjud de kunder som inte kan anvanda natbank och betalkort ett enkelt och
tydligt servicepaket med alternativa satt att skéta bankarenden till skaligt pris.

= Utforma natbankstjansterna sa att de blir enkla och tydliga, utvardera dem ur

tillganglighetsperspektiv och utveckla tjansterna pa natet utifrin malgruppens
synpunkter s att tjansterna blir sa tillgangliga som méjligt.
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=  Erbjud kunderna hjalp via olika kanaler nar tjansterna p& natet och 6vriga
tjanster ska lanseras, nar det intraffar problem med tjinsterna och nar det
gors &ndringar i tjansterna.

= Se till att kunderna far tillrackligt med information om &ndringar i serviceutbu-
det och framfor allt i kontorsservicen.

=  Ge kunderna véagledning i fullmaktspraxis om det behovs.

Finansinspektionen ska bidra till att sakerstélla att regleringen pa olika nivaer i finanssektorn blir s&
transparent och samordnad som méjligt och harmoniserad i de olika EU-landerna.

Finansinspektionens observationer och atgarder:

Finansinspektionen medverkade i de mest relevanta arbetsgrupperna som tillsatts av
europeiska myndigheter for att bereda reglering och bidrog den vagen till en sa sam-
ordnad och harmoniserad reglering som mdgjligt.

Finansinspektionen fortsatte med sitt aktiva samarbete med bade finansministeriet och
social- och halsovardsministeriet och bidrog med expertis i beredningen av EU-lagstift-
ning.

Finansinspektionen ska bidra till att sékerstélla att de sarskilda egenskaperna hos den finlandska fi-
nanssektorn och dess aktérer identifieras i banktillsynen under ECB:s ledning och lyfts fram vid bered-
ningen av europeisk lagstiftning.

Finansinspektionens observationer och atgarder:

| beredningen av lagstiftning har Finansinspektionen det europeiska perspektivet som
utgangspunkt och férsoker konstruktivt hitta de basta gemensamma losningarna. Det
ligger ocksa i den finlandska finanssektorns intresse att regleringen ar samordnad i EU-
landerna. Nationella optioner och olika genomférande av regleringen kan leda till sned-
vridningar i konkurrensen och férsdmra konsumenternas och investerarnas méjligheter
att jamfora olika aktorer sinsemellan. Nar Finansinspektionen medverkade i arbets-
grupper som beredde europeisk reglering lyfte den vid behov fram de séarskilda egen-
skaperna hos den finlandska finanssektorn och dess aktorer, framfor allt nar konse-
kvenserna av den nya regleringen bedémdes.

Ungefar 75 procent av arbetet med ECB-tillsynen &ver finlandska banker utférs av Fi-
nansinspektionen. Den har arbetsférdelningen ska se till att de sérdrag hos den fin-
landska finanssektorn som ar vasentliga for tillsynen blir beaktade i den banktillsyn som
genomfors under ledning av ECB.

Finansinspektionen ska bidra till att samarbetet med de nordiska tillsynsmyndigheterna fungerar och
ar effektivt samt stéder den finansiella stabiliteten i Finland.

Finansinspektionens observationer och atgarder:

Finansinspektionen framhdll for ECB hur viktigt det ar med ett smidigt nordiskt samar-
bete inom tillsynen dver Nordea. Tillsynsmyndigheterna har haft ett fortsatt bra samar-
bete efter att tillsynsansvaret dvertogs av ECB.
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Inom forsakringssektorn fortsatte det aktiva samarbetet mellan olika experter i de per-
manenta arbetsgrupperna. Fokus lag pa praktiska tillsynsfragor och samarbete inom
den gemensamma tillsynen éver vissa féretag.

Ett samarbete mellan de nordiska tillsynsmyndigheterna kring nya betaltjanster (PSD2)
och finansteknik, alltsa fintech, startade under andra halvaret 2017 pa initiativ av de
finska och svenska tillsynsmyndigheterna. Den nordiska finanssektorn ar féregangare
pa digitalisering, s& anknytande tolkningsfrdgor maste ofta avgoras har tidigare an pa
annat hall i Europa.

Det nordiska samarbetet inom tillsynen dver fondverksamhet och borsverksamhet var
fortsatt intensivt. Det Ovriga nordiska tillsynssamarbetet inom vardepapperssektorn
omorganiserades pa initiativ av Finland, bland annat for att fortydliga ansvarsfordel-
ningen inom tillsynen 6ver Nordeas investeringstjnster. Inom vardepapperssektorn
deltog finska Finansinspektionen ocksa i gemensamma tillsynsprojekt med Finansin-
spektionen i Sverige.

8. Finansinspektionen ska genom egna atgarder andamalsenligt framja den tekniska utvecklingen i fi-
nanssektorn pa marknadsmaéssiga villkor.

Finansinspektionens observationer och atgarder:

Den tekniska utvecklingen inom finanssektorn ar for narvarande kraftigast inom betal-
tjansterna. Det andra betaltjanstdirektivet PSD2 paskyndar denna utveckling. Finans-
inspektionen har gett sektorn stod infér omstaliningarna genom att hdsten 2017 tillsatta
en PSD2-uppféljningsgrupp som ska férmedla aktuell information om temat, diskutera
tolkningsfragor, komma med anvisningar och svara pa fragor fran aktorerna. | uppfolj-
ningsgruppen ar fler an 70 organisationer representerade.

Via Innovations-helpdesken méter Finansinspektionen nya aktérer som nyttjar teknik
(s.k. fintech-foretag). Under aret anlitades helpdesken betydligt mer an tidigare.

Finansinspektionens experter medverkade i olika uppstartsevenemang och beréattade
om Innovations-helpdesken och regleringen i finanssektorn. Under Slush-veckan ord-
nade Finansinspektionen nu for tredje gangen ett eget evenemang. Den har gangen
var temat virtuella valutor och reglering.

9. Bankfullmaktige sag det fortfarande ocksa som viktigt att varje aktor i finanssektorn —oavsett bolagsform
och val av handlingsmodell — deltar i att tdcka kostnaderna for tillsynen 6ver sin verksamhet pa ett

jamlikt sétt.

Finansinspektionens observationer och atgarder:

Finansinspektionen tacker sina kostnader med tillsynsavgifter (90 %) och atgardsavgif-
ter (5 %), medan Finlands Bank star for resten (5 %).

Kostnaderna for det fortldpande tillsynsarbetet tdcks med tillsynsavgifter. Kostnaderna
for atgarder som vidtagits pa ansokan av féretagen under tillsyn tacks med atgardsav-
gifter.

De tillsynsavgifter som betalas av de avgiftsskyldiga motsvarar de budgeterade utgif-
terna. Till underlag for berakningen av tillsynsavgifterna anvands bland annat balans-
raknings- och omsattningssiffror i féretagen under tillsyn.

Ar 2017 tog Finansinspektionen initiativ till lagstiftning fér att se dver lagen om tillsyns-
avgifter i frdga om filialer till EES-forsakringsbolag?!® pa sa satt att tillsynsavgiften ska

19 EES = Europeiska ekonomiska samarbetesomradet.
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técka de kostnader som tillsynen orsakar Finansinspektionen. Men lagandringen har
annu inte genomforts.

e Finansinspektionen gor en analys av varje kategori av foretag under tillsyn fér att be-
doéma om foretagen jamlikt deltar i att tacka tillsynskostnaderna. Vid uppdateringen av
analysen 2018 beaktas de betydande férandringarna i omvarlden.

Andra behandlade arenden

Utifran aktuella 6versikter 6ver Finansinspektionens verksamhetsomrade diskuterade bankfullmaktige
under aret bland annat laget och riskerna i finanssektorn, flyttningen av Nordeas sate, husbolagslan
och anknytande risker, hushéllens skuldsattning, de 6kande konsumentkrediterna samt makrotillsynen
och makrotillsynsverktygen i Finland och Norden. Dessutom diskuterades oreglerade fordringar, laget
i den italienska banksektorn, dvervakningen av penningtvatt, stresstester och IMF:s artikel 4-konsultat-
ion. Utifran utredningen om grundlaggande banktjanster diskuterade bankfullméktige tillgangen till och
prissattningen pa grundlaggande banktjanster, omstéllningarna i finanssektorn, férandringarna till foljd
av digitaliseringen och virtuella valutor.

Bankfullmaktiges beddmning av Finansinspektionens verksamhet 2018
Ledningen fér Finansinspektionen har lamnat sin berattelse om Finansinspektionens verksamhet 2018
till bankfullméktige och publicerat Finansinspektionens verksamhetsberattelse. Utifran de har beréttel-
serna, diskussionerna pa bankfullmaktiges sammantraden och annan information vill bankfullméktige
framfora foljande:

Allman andamalsenlighet i Finansinspektionens verksamhet

I sin allmanna andamalsenlighetsbedémning av Finansinspektionen menar bankfullméaktige att myn-
digheten natt de méal som stélls p& den i lag.

Bankfullmaktige anser att de strategiska mal och val som Finansinspektion satt upp for sig sjalv ar
andamalsenliga.

Allméan effektivitet i Finansinspektionens verksamhet

Bankfullméktige anser att Finansinspektionen med hansyn till den allméanna genomslagskraften har
skott sitt standigt skiftande verksamhetsomrade effektivt och med en adekvat kostnadsutveckling.

Bankfullmaktige anser att Finansinspektionen har bemott omstruktureringarna inom finanssektorn pa
lampligt satt. Exempelvis har Finansinspektionen anpassat sin verksamhet pa det satt som flyttningen
av Nordeas séte har krévt.

Uppmaningar
Bankfullmaktige konstaterar ater att det ar viktigt att varje aktor i finanssektorn —oavsett bolagsform och
val av handlingsmodell — deltar i att tacka kostnaderna for tillsynen éver sin verksamhet pa ett jamlikt
satt.
Bankfullméaktige uppmanar Finansinspektionen att
e bidra till att sékerstalla dels att dess verksamhet anpassas efter strukturforandringarna pa
bank-, férsékrings- och finansmarknaderna, dels att Finansinspektionen har de resurser att
anvanda som kravs for trovérdig tillsyn,
o for egen del och i samverkan med andra myndigheter bidra till att det i Finland finns lampliga

makrotillsynsverktyg att anvanda och att riskerna med bostads- och bostadsaktiebolagslan
och p& marknaden for konsumentkrediter utvecklas positivt,
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e bidra till att de sarskilda egenskaperna hos den finlandska finanssektorn och dess aktérer
identifieras i banktillsynen under ECB:s ledning och lyfts fram vid beredningen av europeisk
lagstiftning,

e bidra till ett effektivt och fungerande samarbete dels med de nordiska tillsynsmyndigheterna,
dels med de andra europeiska myndigheterna,

¢ bidra till finanssektorns tekniska utveckling pa marknadsvillkor,

e  bidra till att sékerstélla att hushallens tillgang till grundlaggande banktjanster inte riskeras till
foljd av omstruktureringen i banksektorn och den tekniska utvecklingen,

e for egen del och i samverkan med andra aktérer bidra till att privatpersoner och hushall har
den finansiella laskunnighet och kompetens som de behdver for att fatta férnuftiga ekono-
miska beslut och inse vilka risker det finns i finanssektorn och éver lag,

e isamverkan med andra myndigheter se till att det inte uppstar skuggomraden i forhindrandet,
regleringen eller 6vervakningen av penningtvatt och att missbruk av det finansiella systemet
for penningtvatt hindras sa att bankverksamheten fortsatt har fortroende och legitimitet bland
allméanheten.

Bankfullméaktige noterar ocksa att det framover kommer att behovas en diskussion om hur sanktions-

avgifterna, pafoljderna och straffen for missbruk, forseelser och brott inom finanssektorn kan utvecklas
bade nationellt och i ett gemensamt europeiskt perspektiv.
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Del 3. Sarskilda teman

Artiklarna i den héar delen har skrivits i samarbete med Finlands Bank och experter pa Finansinspekt-
ionen.

Artikel 1. Normalisering av penningpolitiken i euroomradet och Férenta staterna
Inledning

Under finanskrisen sénktes de penningpolitiska rantorna under noll och ECB:s balansrékning steg
mycket pa grund av ett omfattande program for kop av vardepapper. Ranteskillnaderna mellan staterna
inom euroomradet har minskat klart, och den riskfria rantenivan ar exceptionellt Iag. Enligt flera bedém-
ningar har rdntorna med anledning av képprogrammen sjunkit med cirka en procentenhet.

En normalisering av penningpolitiken innebar en gradvis atstramning av penningpolitiken, hojda rantor
och en minskning av centralbankens balansrakning. Det behdvs beslut om i vilken ordning atgarderna
ska avvecklas, hur mycket rantorna bor hojas samt hur och nar dessa atgarder offentliggors. Avveckl-
ingen av den expansiva penningpolitiken férknippas med exceptionell osékerhet. For det forsta ar de
ekonomiska utsikterna osékra med tanke p& en normalisering av penningpolitiken eftersom utsikterna
har forbattrats men inflationstrycket inom euroomradet fortfarande ar mattligt. For det andra &r det inte
alldeles enkelt att dimensionera penningpolitiken ratt eftersom man anvander manga instrument som
man annu har relativt lite erfarenhet av. For det tredje har de naturliga rantorna eventuellt sjunkit, varvid
penningpolitiken kanske inte behdver stramas upp lika mycket som i samband med tidigare hégkon-
junkturer. Under forandrade férhallanden kan man i penningpolitiken med fordel iaktta forsiktighetsprin-
cipen sa att penningpolitiken inte orsakar stérningar i ekonomin. Det ar alltsd motiverat att normalisera
penningpolitiken gradvis och féregripande.

Normaliseringen av penningpolitiken startade i Forenta staterna

Landerna har aterhamtat sig efter finanskrisen langsamt och i olika takt, vilket ocksa har fatt penning-
politikska aterverkningar. Nar Federal Reserves (Feds) balansrakning var som hogst i slutet av 2014
var euroomradet forst i borjan av sina program for kép av vardepapper. D& euroomradet annu séankte
réntorna i borjan av 2016 hade Fed redan borjat héja rantorna.

Utvecklingarna i den underliggande inflationen i Férenta staterna och euroomradet atskildes redan un-
der forsta halvaret 2013. Den underliggande inflationen i euroomrédet avmattades till klart under 1
procent i genomsnitt medan den underliggande inflationen i Férenta staterna lag pa cirka 1,5 procent
(diagram 1). Eurons effektiva vaxelkurs var som lagst i borjan av 2015 da den hade forsvagats bland
annat till féljd av att penningpolitiken hade normaliserats i olika takt och att ranteskillnaden hade 6kat
(diagram 2).
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Diagram 1. Underliggande inflation i euroomradet och USA
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| Férenta staterna tog diskussionen om en normalisering av penningpolitiken fart i september 2014 da
Fed offentliggjorde sina normaliseringsprinciper.?® | mars 2015 justerades principerna i fraga om ran-
tepolitik. Fed slog fast att den skulle bérja hoja rantorna nar laget pa arbetsmarknaden hade blivit battre
och inflationen med tillracklig séakerhet tilltog mot malet pa tva procent pa medellang sikt.

| december 2015 beddmdes laget vara gynnsamt med tanke pa bagge kriterierna och Fed héjde de
penningpolitiska rédntorna med 0,25 procentenheter. Feds penningpolitiska ranta hojdes for forsta
gangen pa sju ar, det vill saga sedan december 2008 (diagram 3).

Diagram 3. Penningpolitiska rantor i USA och euroomradet
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Kalla: Macrobond.

| USA hojdes malrantan for penningpolitiken till 2,25-2,5 procent. | euroomradet har ECB:s inlanings-
rénta varit —0,4 procent sedan mars 2016. | juni 2017 gick Fed ut med det preliminéra budskapet om
en gradvis sankning av mangden vardepapper som den innehar. | september beslutade den att minsk-
ningen av balansrakningen skulle inledas i oktober 2017. Under 2018 boérjade centralbankens balans-
rakning minska i Férenta staterna medan ECB:s balansrakning fortfarande 6kade nagot (diagram 4).

20 Se https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/policy-normalization.htm.
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Diagram 4. Centralbankens balansrakning i USA och euroomradet
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Normaliseringen av ECB:s penningpolitik inleddes forsiktigt under 2018

| euroomradet borjade den penningpolitiska diskussionen handla om normalisering férst under 2018.
Aren 2016-2017 var den ekonomiska utvecklingen i euroomradet mycket gynnsam, produktionsgapet
bdrjade minska (diagram 5 och 6) och inflationsutsikterna bérjade bli béattre.

| juni beslutade ECB-radet att upphora med nettotillgangskopen inom ramen for det penningpolitiska
kopprogrammet for vardepapper i slutet av 2018. Da var beslutet annu villkorligt och beroende av in-
flationsutvecklingen.
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Diagram 5. BNP-tillvaxt i euroomradet och i USA
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Diagram 6. Produktionsgapet i euroomradet och USA
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| euroomradet innebéar en normalisering av penningpolitiken att man smaningom avstar fran de extra-
ordinara penningpolitiska atgarderna med tillhérande framtidsindikationer. Vid behov kan ECB strama
upp finansieringsvillkoren genom att minska pa de utokade vardepapperskdpen varvid i synnerhet de
l&nga rantorna héjs, genom att minska pa likviditeten i banksystemet, varvid de korta rantorna forr eller
senare hojs och atskiljs frn inl&ningsrantan, och genom att &ndra pa sina framtidsindikationer. Aven
de penningpolitiska rantorna vantas alltsa stiga i euroomradet forr eller senare.

En normalisering av penningpolitiken innebar ocksa att betydelsen av atagandena, det vill saga fram-
tidsindikationerna, minskar. D& 6kar vikten av rantepolitiken och det ekonomiska laget i centralbankens
kommunikation och s& smaningom ocksa i politiken.

I juni 2018 ansag ECB-radet att nettotillgdngsképen av vardepapper kunde avslutas vid arsskiftet. Ra-
det meddelade ocksa att det fortsattningsvis avsag att aterinvestera kapitalet fran forfallande varde-
papper annu efter att nettotillgangskopen hade upphort, varvid ECB:s balansrakning skulle stanna kvar
pa samma niva som i slutet av aret (diagram 7). Dessutom beddmde radet att de penningpolitiska
rantorna kommer att ligga pa nuvarande niva atminstone éver sommaren 2019.
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Diagram 7. ECB:s program fér kdp av vardepapper
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Vid sitt méte i december beslutade ECB-radet att avsluta nettotillgdngskopen inom ramen for program-
met for tillgangskop vid utgangen av aret och meddelade samtidigt att det fortsatter med aterinveste-
ringarna till fullt belopp &nnu en langre tid efter det att radet bérjat hoja ECB:s styrrantor, i vilket fall
som helst sa lange som det behdvs for att uppratthalla ett gynnsamt likviditetslage och en penningpolitik
som starkt backar upp tillvaxten. Radet ar ocksa berett att vid behov se 6ver alla sina verktyg for att
sakerstalla att inflationstakten fortsatter att utvecklas enligt malen pa ett hallbart satt.

Skillnaderna mellan Forenta staterna och euroomradet i fraga om penningpolitiken och den ekonomiska
utvecklingen har aterspeglat sig i de langa réntorna. | euroomradet ligger rantan pa 10-ariga statsobli-
gationer i lander med kreditbetyget AAA under 0,5 procent, medan motsvarande rénta i Férenta sta-
terna ar knappt tre procent (diagram 8). Réanteskillnaden aterspeglar & ena sidan skillnaderna i kon-
junkturlaget, da ekonomin i Forenta staterna snabbare har aterhamtat sig efter finanskrisen, men &
andra sidan eventuellt ocksa skillnaderna i tillvaxtutsikterna péa lang sikt da produktivitetsutvecklingen i
Forenta staternas ekonomi har varit starkare &n i euroomradet.
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Diagram 8. De langa rantorna i USA och euroomradet
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Kalla: Macrobond.

Avslutningsvis

Allt som allt var de forsta stegen i normaliseringen av Eurosystemets penningpolitik mycket forsiktiga
och det skedde ingen plétslig eller oférutsedd atstramning av penningpolitiken. Till féljd av de extraor-
dindra atgarderna ar centralbankens balansrakning mycket storre 4n i samband med en vanlig pen-
ningpolitik. N&r penningpolitiken normaliseras spelar férvaltningen av centralbankens balansrakning en
stor roll. Denna dimension fanns inte i penningpolitiken fore finanskrisen. ECB:s inlaningsranta ar fort-
farande negativ. Hur mycket de korta penningpolitiska rantorna kan hjas avgér hur mycket réntorna
kan sankas i samband med féljande lagkonjunktur. Det viktigaste i penningpolitiken &r dock att den
fortfarande tillrackligt starkt ska backa upp tillvaxten sa att inflationstakten hallbart blir &terstalld enligt
malet. ECB-radet ar i varje fall berett att vid behov se over alla sina verktyg for att sakerstélla att inflat-
ionstakten fortsatter att utvecklas enligt malen pa ett hallbart satt.

Artikel 2. Hushallens skuldsattning och makrotillsynsverktyg som begransar den

Inledning

Finlands Bank identifierar och bedémer risker och sarbarheter som dventyrar stabiliteten i det finansi-
ella systemet och bidrar den véagen till det finansiella systemets tillforlitlighet och effektivitet. Finlands
Bank har redan lange patalat hushallens stora och dkande skuldsattning. Hushallens stora skuldsétt-
ning ar en strukturell sarbarhet i det finansiella systemet som kan medféra och forstarka riskerna mot
den finansiella stabiliteten.

Riskerna med skuldsattningen minskas genom makrotillsynsatgarder vars syfte ar att bevara stabilite-
ten i det finansiella systemet och stodja forutsattningarna for en hallbar ekonomisk tillvaxt. Finlands
makrotillsynsverktyg bor kompletteras med verktyg som ar bundna till terbetalningsformagan hos dem
som ansoker om lan. Riskerna med och bristerna i samband med skuldsattningen har aven péatalats av
internationella organisationer sdsom Europeiska systemrisknamnden och Internationella valutafonden.
Myndigheterna i Finland har befogenheter att avvarja dessa risker.
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Hushallen har historiskt stora skulder

| Finland har hushéllens skuld 6kat nastan oavbrutet frin och med slutet av 1990-talet. Ar 2018 férblev
ett av de mest bevakade nyckeltalen for skuldsattning — hushéllens sammanlagda skuld i forhallande
till de disponibla arliga inkomsterna — historiskt stort och var ungefar dubbelt jamfort med situationen
vid millennieskiftet (diagram 1). Pa lang sikt har hushallens skuldsattning 6kat pa grund av i synnerhet
stora och langvariga lan som anknyter till boende.

Diagram 1. Tre fjardedelar av hushallens skulder anknyter till boende

Utlaning till hushall i Finland
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| statistiken saknas utldndska kreditinstituts online-utlaning.

Kallor: Statistikcentralen och Finlands Bank.

Kallor: Statistikcentralen och Finlands Bank.

Tilllvaxttakten i frhiga om hushallens sammanlagda skulder har under de senaste aren forblivit mattlig
men skuldens och i synnerhet bostadsfinansieringens struktur har férandrats. Lan som anknyter till
boende star for drygt tre fjardedelar av hushallens skulder. Under de senaste aren har bostadsfinan-
sieringen mer &n tidigare okat i form av bostadsaktiebolagslan. Formellt &r dessa lan bostadsaktiebo-
lagens skulder men deldgarna i bolagen svarar tillsammans for aterbetalningen av dem.

Bostadsaktiebolagslanen har 6kat snabbt i och med att byggandet har varit livligt. Byggandet av nya
bostader i flervaningshus har under de senaste aren varit exceptionellt livligt, och bostadsaktiebolags-
l&n har anvants mer &n tidigare i handeln med nya bostader i stallet for personliga bostads- och inve-
steringsbostadslan. Bostadsaktiebolagslan anvands ocksa for att finansiera renovering och ombygg-
nad av gamla fastigheter. Behovet av reparationsbyggande har 6kat i och med att bostadsbestandet
har blivit aldre.

Aven konsumentkrediterna har under de senaste &ren okat i rask takt och utbudet av dem har blivit
mangsidigare pa grund av digitaliseringen och de nya affarsmodeller som den majliggér. Merparten av
konsumentkrediterna har beviljats av kreditinstitut som ar verksamma i Finland. Betydelsen av 6vriga
finansinstitut, sdsom fordonsfinansierieringsforetag och formedlare av person-till-person-lan, och
snabblaneforetag har dock ¢kat. Dessutom beddms hushéllens konsumentkrediter fran utlandet ha
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Okat betydligt. Dessa sa kallade onlinelan beviljas av utlandska finansinstitut som fungerar pa natet
utan fast driftstalle i Finland.

Hushaéllens skuldhanteringsformaga har under de senaste aren i genomsnitt varit fortsatt bra och kre-
ditinstitutens kreditforluster sma. Samtidigt har privatpersoners betalningsstorningar &nda okat. Risken
finns att det 6kade utbudet av krediter och finansiella innovationer, sdsom onlinelan, langa amorterings-
fria perioder och stora andelar i bostadsaktiebolagslan, bidrar till 6kade problem med skuldsattning och
hushallens risk att bli 6verskuldsatta. Kraftigt skuldsatta hushall &r ocksa utsatta for rantehojningar.

Hushallens 6verstora skuldséattning utgor en risk for samhallsekonomin

Hushallens 6verstora skuldsattning och en snabb 6kning av kreditgivningen utgor risker inte bara for
galdenarerna sjalva utan ocksa stabiliteten i hela finansieringssystemet och ekonomin. | flera lander
har historien visat att kreditmarknaden under en hdgkonjunktur tenderar att 6verhettas och ge upphov
till skulddrivna bubblor i tillgdngspriser da optimistiska forvantningar leder till 6kade tillgangspriser,
skuldsattning och dverstor risktagning.

Nar bubblan spricker kan tillgangspriserna sjunka snabbt. Daremot gar det langsamt att bryta éverstor
skuldsattning. Hushallens stora skuldsattning utgér en betydande strukturell sarbarhet i det finansiella
systemet och bidrar ocksa till att férstarka konjunkturvaxlingarna. De ekonomiska recessioner som fol-
jer efter skulddrivna hégkonjunkturer &r djupare och langre an andra lagkonjunkturer.

Vid lagkonjunkturer 6kar hushallens ekonomiska oséakerhet och skuldhanteringen blir svarare om de
l&n som upptagits under en hogkonjunktur visar sig vara for stora i forhallande till inkomsterna. Dessu-
tom innebar bostadslan som &r stora i forhallande till sakerheterna en risk for att vardet p& bostaden
blir mindre &n det aterstdende lanebeloppet. Kundernas betalningssvarigheter leder till att bankernas
oreglerade fordringar, alltsa Ian som forfallit fér lange sedan och kreditforluster, borjar 6ka. | och med
ekonomiska svérigheter drar hushéllen ocks& ner p& sin konsumtion och sparar eventuellt ytterligare
for &nnu samre tider.

Minskad konsumtion forsvagar foretagsklimatet. Risken finns att féretagen blir tvungna att dra ner pa
produktionen och investeringarna och permittera eller i sista hand saga upp anstéllda. Da recessionen
drar ut pa tiden 6kar konkurserna och arbetslésheten i synnerhet i konjunkturkénsliga sektorer. Att
foretagskunder gar i konkurs kan asamka bankerna stora kreditférluster som forsvagar bankernas so-
liditet samt formaga och vilja att bevilja nya lan. Minskad kreditgivning fordjupar och forlanger recess-
ionen ytterligare.

Om riskerna realiseras finns det en risk fér en ond cirkel som fortsatter som en kedjereaktion som
skadar hela samhallsekonomin. Hushallens 6verstora skuldsattning forsvagar alltsa hela samhallseko-
nomins férmaga att anpassa sig till en utveckling som ar svagare an forvantat. De indirekta riskerna
och deras dominoeffekter kan da vara storre an de direkta kreditriskerna.

Hur har riskerna minskats med till buds stdende medel?

Kreditinstitutens kapitaltackning har under de senaste aren forstarkts med olika slags buffertkrav som
tryggar bankernas forlusttolerans i krissituationer. Dessutom har kreditinstitutens risktacknings-
kapacitet mot riskerna pa bostadsmarknaden och i bostadsutlaningen forstarkts. Vid ingangen av 2018
inférdes en nedre grans pa 15 procent for de genomsnittliga riskvikterna for bostadslan. Gransen ska
tilampas pa kapitaltackningsanalyser i kreditinstitut som anvander interna kreditbetyg. Syftet med
dessa atgarder som forstarker bankernas kapitalbuffertar ar att trygga utlaningskapaciteten i banksek-
torn, vilket kan dampa de negativa effekterna av skuldsattningen p& makroekonomin under en lagkon-
junktur.

Finansinspektionen har ocks& rekommenderat bankerna att berakna betalningsman hos dem som an-
soker om bostadslan for en betalningstid pa hdgst 25 &r och med 6 procents ranta. Aven kapitalvederlag
i frdga om bostadsaktiebolagslan ska beaktas i kalkylen. Det har anda inte faststéllts ndgot maximibe-
lopp for en skuldhanteringsbérda som raknats ut s har.
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Ikrafttradandet av den maximala belaningsgraden for bostadslan 2016, det s& kallade lanetaket, och
makrotillsynsbeslutet av Finansinspektionens direktion om en sankning av den maximala belanings-
graden, som tradde i kraft den 1 juli 2018, begransar beviljandet av bostadslan som &r stora i forhal-
lande till sdkerheterna och bidrar till att bromsa okningen i hushallens skuldsattning. Vid berékningen
av den maximala belaningsgraden beaktas ocksa den eventuella andelen i ett bostadsbolagslan hos
den som ansoker om bostadslan. Den maximala beldningsgraden avlagsnar dock inte riskerna med
den hoga och 6kande skuldsattningen i hushallssektorn.

Eventuella nya makrotillsynsverktyg

Finlands Bank deltar aktivt i arbetet i en arbetsgrupp som tillsatts av finansministeriet. Gruppen ser éver
méjligheterna att utveckla nya makrotillsynsverktyg for att stavja hushéllens éverdrivna skuldsattning.

Med makrotillsynsverktyg som riktas mot hushallens samlade skuldsattning och som beror pa lantagar-
nas egenskaper kunde man stavja hushallens skuldsattning och 6verdriven utlaning i hela det finansi-
ella systemet. Verktyg som stavjar skuldsattning kan ocksa indirekt minska sannolikheten for kreditfor-
luster hos kreditgivare samt 6ka stabiliteten pa bostadsmarknaden.

Utifran internationella erfarenheter kunde eventuella nya makrotillsynsverktyg till exempel vara verktyg
som reglerar forhallandet mellan inkomster och skulder eller utgifter for skotseln av skulder. Aven be-
gransningar av aterbetalningstider for 1an eller amorteringskrav har inforts till exempel i vissa EU-lander.

o  Okad skuldsattning och risker med s&dan kunde stévjas till exempel genom att begrénsa be-
loppet av galdenarens sammanlagda skulder i forhallande till inkomsterna. Vid berakningen
av den maximala beldningsgraden skulle man beakta hushallets sammanlagda skulder och
skuldandelar (inkl. andelar i bostadsaktiebolagslan).

e Ett alternativt makrotillsynsverktyg som tar hansyn till inkomster kunde vara ett maximibelopp
for skuldhanteringsbérda som begransar maximibeloppet av hushallets utgifter for skotseln av
skulder i forhallande till inkomsterna. Om maximibeloppet for skuldhanteringsbérdan tillampas
pa sa satt att det ska uppfyllas inom en maximal aterbetalningstid som faststélls separat och
med en rénta som tillampas i en stressituation, blir kravet av liknande typ som den maximala
beldningsgraden.

e Amorteringskravet skulle innebéara att galdenaren ska amortera sitt |an med en viss andel per
ar eller per manad. Kravet kunde kopplas till exempelvis forhallandet mellan l&net och hushal-
lets inkomster. Amorteringskravet kunde indirekt leda till att storleken pa de lan som beviljas
minskar, vilket skulle bromsa tillvaxten i kreditgivningen.

e En begransning av aterbetalningstiden skulle innebara en maximitid for aterbetalningen av
l&net. En begransning av storleken pa de lan som beviljas skulle indirekt férkorta den maxi-
mala &terbetalningstiden och hushallens skuldsattning samt bromsa tillvaxten i kreditgiv-
ningen.

De ovannamnda makrotillsynsverktygen har i andra lander framst riktats in p& bostadslan som beviljas
av kreditinstitut. Dessa utgdr hushallens storsta skuldpost ocksa i Finland. Da finansieringstjansterna
blir mangsidigare till foljd av bland annat digitaliseringen ar det anda majligt att saval utbudet av finan-
siering utanfor banksektorn som andelen andra krediter an bostadslan av hushallens skulder okar yt-
terligare. For att minska riskerna med den samlade skuldsattningen bér man da i mojligaste man rikta
in de nya makrotillsynsverktygen pa alla kallor till hushallens skuldsattning oberoende av tillhandahal-
lare av finansieringen eller typ av kredit.

Avslutningsvis
Syftet med makrotillsynsatgarderna ar att stavja hushallens éverdrivna skuldsattning och dess negativa

inverkan p& realekonomin. Olika slags makrotillsynsverktyg kompletterar varandra och alla problem
kan inte snabbt I6sas med ett enda verktyg. Ekonomins och det finansiella systemets forméaga att bara
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riskerna med hushallens skuldsattning bygger pa flera skyddande faktorer. Viktiga faktorer ar en till-
racklig betalningsférmaga hos lantagarna, en mattlig dimensionering av lanen i forhallande till saker-
heterna och lantagarnas sjalvfinansiering samt kreditgivarnas férmaga att bara till och med stora for-
luster. Samtliga faktorer kan vid behov férstarkas med hjalp av makrotillsynspolitiken och de eventuella
nya makrotillsynsverktygen.

Syftet med den finansiella stabiliteten och makrotillsynspolitiken som framjar den &r att uppratthalla en
storningsfri formedling av finansiering och stddja — inte bromsa — den ekonomiska tillvaxten pa lang
sikt. Detta efterstrdvas genom att identifiera risker som hotar stabiliteten och genom att aktivt minska
sannolikheten av att riskerna realiseras och riskernas inverkan pa det finansiella systemet och reale-
konomin. For att uppratthalla stabiliteten kan man p& kort sikt behéva samordna flera olika méal, som
rentav kan vara sinsemellan motstridiga, med de 6vriga delomradena inom den ekonomiska politiken.
Att férhindra finanskriser och andra allvarliga finansiella stérningar ar ett utmanande och mangdimens-
ionellt men samhalleligt viktigt mal.

Artikel 3. Tillvaxtutsikterna for Finland pa lang sikt forblir svaga
Inledning

Efter en langvarig recession borjade Finlands ekonomi att ater vaxa fran och med 2015. Bade det
gynnsamma internationella konjunkturlaget och den tillvaxtframjande penningpolitiked bidrog till ater-
hamtningen. Den arliga tillvaxttakten haller dock pa att avmattas och enligt Finlands Banks prognos
fran december kommer den att ligga pdunder tva procent under 2019 och 2020.

Sporadiska perioder av snabb ekonomisk tillvaxt kommer ocksa att forekomma i framtiden men en
lAngsam medeltillvéxt hotar att bli det nya normala. | Finlands Banks konjunkturprognos fran december
2018 star det att befolkningens aldrande och den ldangsamma produktivitetstillvéxten hotar att begransa
Finlands tillvaxtmojligheter redan under de narmaste aren. P& langre sikt kommer tillvaxten i arbetspro-
duktiviteten ocksa att avta pa grund av att ekonomin blir mer servicebetonad. En allt stérre del av ar-
betskraften behdvs i produktionen av omsorgs- och halsovardstjanster och tillvaxten i arbetsprodukti-
viteten har brukat vara langsam i dessa sektorer.

Sommaren 2018 offentliggjorde Finlands Bank sina nya tillvaxtprognoser pa medellang och lang sikt
dar utvecklingen av de ekonomiska utbudsfaktorerna prognostiseras fram till 2040. Enligt prognoserna
stannar den ekonomiska tillvaxten i Finland under de tva féljande artiondena kring 1,5 procent i genom-
snitt. Det ar klart mindre &n den ekonomiska tillvaxten p& nastan 3 procent i genomsnitt som vi hade
under de tjugo aren som foregick finanskrisen. Den ekonomiska tillvaxten hotar att mattas av samtidigt
som befolkningens aldrande 6kar utgiftstrycket pa de offentliga finanserna, vilket gor det utmanande
att behalla balansen i framfor allt de offentliga finanserna.

P& lang sikt beror den ekonomiska tillvaxten pa utbudsfaktorerna

De ekonomiska konjunkturvaxlingarna baserar sig framst pa utvecklingen av de ekonomiska efterfra-
geposterna, dvs. privat och offentlig konsumtion, investeringar och export. P& langre sikt grundar sig
den ekonomiska tillvaxten anda pa utvecklingen av utbudsfaktorerna, alltsd arbetskraften, kapital-
stocken och arbetsproduktiviteten. Aven om det rackte med en aterhdmtning i exportefterfrdgan och
bostadsbyggandet for att lyfta Finland ur recessionen kan den snabba ekonomiska tillvaxten inte paga
hur lange som helst om granserna fér den ekonomiska produktionskapaciteten kommer emot.

Tillvéxtprognosens berékningar har gjorts med hjélp av en standardram for tillvaxtredovisning. Upp-
skattningen av okningen av befolkningen i arbetsfor alder grundar sig pa Statistikcentralens befolk-
ningsprognos. Enligt denna kommer arbetsmarknaden och investeringarna samt totalproduktionen och
produktionsstrukturen i ekonomin att utvecklas i stort sett i linje med de genomsnittliga tillvaxttrenderna
under de tva senaste artiondena.
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Befolkningstillvaxten, tillvaxten i kapitalstocken och arbetsproduktiviteten har i regel foljt de féranderliga
trenderna ganska langsamt. Darfor gar utvecklingen av dem atminstone i ndgon man att forutse utifran
den tidigare utvecklingen. Langsiktiga ekonomiska prognoser &ar anda ofrdnkomligen mycket osékra.
Klimatférandringen och den pagaende tekniska omvalvningen kan komma att paverka den ekonomiska
utvecklingen under de tva foljande artiondena. Det ar dock mycket svart att gora tillforlitliga kvantitativa
uppskattningar av de ekonomiska konsekvenserna av dessa unika fenomen. Darfér beaktades de inte
i tillvaxtprognosen.

Okningen av arbetsinsatsen backar inte langre upp den ekonomiska tillvaxten

Okningen av arbetskraften backar inte langre upp den ekonomiska tillvaxten i Finland s& som den gjort
under de tidigare artiondena. Utsikterna for utvecklingen av arbetsinsatsen blev &nnu dystrare hosten
2018 da Statistikcentralen kom ut med en ny befolkningsprognos. Enligt den kommer Finlands befolk-
ning i arbetsfor alder att minska klart snabbare &n vad man tidigare trott. Antalet 15—74-aringar progno-
stiseras nu minska med 120 000 personer under 2026-2040, medan man s& sent som i befolknings-
prognosen for 2015 endast vantade en minskning pa cirka 25 000 personer.

Att antalet manniskor i arbetsfor alder minskar kompenseras av 6kat deltagande pa arbetsmarknaden
och 6kad sysselsattning. Deltagandet i arbetet bland aldersklasserna som narmar sig pensionsaldern
har 6kat redan i flera ar och tillvaxten vantas paga in pa 2020-talet. Deltagandet p& arbetsmarknaden
Okar under de kommande aren framst pa grund av andringen i befolkningsstrukturen. Andelen manni-
skor i basta arbetsfor alder i arbetskraften 6kar samtidigt som andelen manniskor som narmar sig pens-
ionsaldern minskar. Aven sysselsattningsnivan vantas stiga ytterligare eftersom den strukturella arbets-
I6sheten véantas minska en aning.

Utdver mangden manniskor i arbetsfor alder beror storleken pd arbetsinsatsen ocksa pa utvecklingen
av den genomsnittliga arbetstiden. Arbetstiden per arbetstagare har redan lange sjunkit i Finland och
utvecklingen férvantas fortsatta under prognosperioden. Den genomsnittliga arbetstiden minskar i syn-
nerhet pa grund av att deltidsarbete okar i takt med att nya slags grupper kommer in pa arbetsmark-
naden.

Nar man beaktar befolkningens aldrande, den 6kade sysselsattningsgraden och det 6kade deltagandet
pa arbetsmarknaden samt den kortare arbetstiden forvantas arbetsinsatsen minska med allt som allt
1,5 procent 2026—2040.

Aven arbetsproduktiviteten dkar langsammare an under de senaste artiondena

Okningen av arbetsinsatsen har under de senaste artiondena i basta fall backat upp den ekonomiska
tillvaxten i Finland med bara nagra tiondelar av en procentenhet. Den ekonomiska tillvaxten i Finland
beror mer pa 6kad arbetsproduktivitet under de kommande aren an pa tillvaxttakten i frdga om arbetsin-
satsen.

Arbetsproduktiviteten beror for det forsta pa hur mycket produktivt kapital det finns i ekonomin. Under
recessionen var investeringarna under flera ar sa pass sma att de inte ens rackte till for att ersatta
kapitalslitaget. Utéver maskiner, anlaggningar och byggnader bestar det produktiva kapitalet allt mer
av immateriella investeringar. Finlands utgifter for forskning och utveckling minskade dock kraftigt i
synnerhet pa grund av att el- och elektronikindustrin krympte.

Under hogkonjunkturen har bade de materiella investeringarna och utgifterna for forskning och utveckl-
ing i ndgon man aterhamtat sig och investeringarna forvantas sa smaningom oka till i genomsnitt
samma niva som efter recessionen pa 1990-talet. Delvis uppratthalls investeringsviljan i foretagen och
den offentliga sektorn av den pagdende snabba tekniska utvecklingen som tvingar foretagen att fornya
sina produktionsmedel.

Utover investeringarna beror produktivitetsokningens takt pa kvalitativa faktorer som ar svarare att
maéta, sasom teknisk utveckling, ledarskap och marknadsféring. Tillsammans bestammer dessa fak-
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torer tillvaxttakten for totalproduktiviteten i ekonomin. Med totalproduktivitet avses den delen av tillvax-
ten i arbetsproduktiviteten som inte beror pa tillvaxten i kapitalstocken utan faktorer som &r svarare att
maéta, sdsom den tekniska utvecklingen samt battre ledarskap och organisering av arbetet.

Manga forvantar sig att en digitalisering av produktionen ska leda till ett stort produktivitetssprang redan
inom en néra framtid. Trots alla informations- och kommunikationstekniska framsteg som vi hittills har
sett har produktivitetsokningen anda varit dampad sedan 1990-talet i bade Finland och de 6vriga ut-
vecklade landerna. Det ar dock svart att bedéma konsekvenserna av den tekniska utvecklingen pa ett
tillforlitligt satt. | den nya ekonomin galler de gamla definitionerna pa produktion och konsumtion inte
nddvandigtvis alltid varvid det ocksa blir svart att méata produktiviteten.

| varje fall verkar de ekonomiska experterna vara oeniga om hur mycket digitaliseringen och automati-
seringen under de narmaste artiondena kommer att f& produktivitetsokningen att tillta.

Pessimistesterna bedémer att nyttan med informationsteknik bade nu och inom den narmaste framti-
den kommer att begransa sig till underhallning och kommunikation. Daremot tror optimisterna att guld-
aldern for artificiell intelligens och robotar ligger forst i framtiden. Automatiseringen och digitaliseringen
blir sa kallade universaltekniker som &@ndrar p& produktionssatten i alla sektorer i ekonomin pa samma
sétt som elektriciteten nér det begav sig.

| sin tillvaxtprognos har Finlands Bank i detta avseende valt den gyllene medelvagen. Totalproduktivi-
teten vantas oka under de tva foljande artiondena men mattligt, det vill siga med cirka en procent per
&r. Denna bedémning ligger i linje med till exempel Europeiska kommissionens bedémningar.

Tillvaxtutsikterna for ekonomin i Finland férsvagas av tjanstefieringen av ekonomin eftersom arbets-
produktiviteten av tradition har varit starkast inom industrin. Aren 2008-2017 minskade antalet syssel-
satta i fabriksindustrin i Finland med cirka 100 000 personer och de nya arbetstillfallena har uppstatt
framst inom halso- och sjukvard och omsorgstjansterna. Halsovards- och socialtjansterna ékar med-
borgarnas valbefinnande lika mycket som exportindustrin. Produktionen av dessa tjanster binder dock
upp arbetskraft, vilket forsvagar tillgangen pa arbetskraft i sektorer dar produktiviteten 6kar snabbare.

Okningen av de aldersrelaterade utgifterna satter barkraften i de offentliga finanserna pa prov

Den langsamma ekonomiska tillvaxten och i synnerhet den andrade aldersstrukturen bland befolk-
ningen belastar de offentliga finanserna. Pensionsutgifterna 6kade da de stora aldersklasserna lam-
nade arbetslivet i synnerhet i bérjan av detta artionde och enligt Finlands Banks bedémning bérjar
pensionsutgifterna i férhallande till bnp temporart sjunka forst i bérjan av 2030-talet.

Utgifterna for halso- och sjukvard och langvard borjar pa allvar véaxa forst pa 2020-talet da de stora
aldersklasserna ar aldre an 75 ar. Dessa konsekvenser kompenseras visserligen av att utbildningsut-
gifterna minskar da de unga aldersklasserna ar mindre &n tidigare. De aldersrelaterade utgifterna i
forhallande till bnp kommer enligt Finlands Banks uppskattning att 6ka med 0,8 procentenheter fran
2016 till 2040. Fran 2040 till 2065 ar den motsvarande siffran uppe i 2,3 procentenheter.

Med hjalp av berakningar som mater trycket pa hallbarheten i de offentliga finanserna gar det att grovt
estimera storleksklassen pa framtida utmaningar. Med hallbarhetsgap avses bestdende anpassning av
de offentliga finanserna som ska sékerstélla att den offentliga skulden kan tdckas med framtida éver-
skott da okningen av de aldersrelaterade utgifterna och den offentliga sektorns ranteutgifter och kapi-
talinkomster beaktas. Enligt Finlands Banks uppskattning i december 2018 &r hallbarhetsgapet cirka
tre procent i forhallande till bnp. Den nya befolkningsprognosen hésten 2018 férsvagade bedémningen
med 0,2 procentenheter.

Berékningen av hallbarhetsgapet ar behéftad med stor osakerhet som beror pa flera olika antaganden
som ingdr i berakningen. | synnerhet osédkerheten i befolkningsprognoserna gor det svart att berakna
hallbarhetsgapet pa ett tillforlitligt satt. Med hjalp av berakningarna av hallbarhetsgapet ar det dock
mojligt att bedéma vilka konsekvenser olika alternativa utvecklingsforlopp, sdsom ekonomiska struk-
turreformer, kommer att fa for balansen i de offentliga finanserna.
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Det skulle vara enklare att balansera upp den kommunala ekonomin och statsfinanserna om syssel-
sattningen blev battre och antalet skattebetalare 6kade snabbare &n vad som antas i berékningen. Om
sysselséattningsnivan (bland 15-74-aringar) frdn och med 2030-talet skulle vara en procentenhet hogre
an det som antogs i berakningen skulle hallbarhetsgapet minska med cirka en halv procentenhet.

Avslutningsvis

Eftersom de ekonomiska tillvaxtutsikterna &r fortsatt svaga verkar det inte sannolikt att de offentliga
finanserna i Finland sjalva uppnar jamvikt under de narmaste artiondena. Hallbarhetsgapet forsvinner
namligen inte nddvandigtvis av sig sjalvt ens i det fall att teknikoptimisterna har ratt och produktivitets-
okningen plotsligt vander uppat igen de narmaste aren. Om produktivitetsokningen i den privata sektorn
forsnabbas blir I6neférhojningarna storre ocksa inom offentligt producerade och finansierade tjanster.

Med tanke pa att bli av med hallbarhetsgapet spelar det en stor roll hur produktiviteten utvecklas i de
offentligt producerade tjansterna, i synnerhet inom omsorgs- och halsovardstjanster. Okad produktivitet
skulle minska kommunernas utgifter och frigdra arbetskraft till sektorer med hdg produktivitet. Det &r
dock en utmanande uppgift. Enligt statistiken stampade totalproduktiviteten i den offentliga sektorn till
exempel aren 1997-2017 pa stéllet eller till och med sjonk vissa ar.

Artikel 4. Klimatférandringens konsekvenser for den finansiella stabiliteten
Inledning

Under de féljande artiondena kommer klimatférandringen att vara en av de stérsta frdgor som mansk-
ligheten méaste losa.?! Klimatférandringen far stora aterverkningar pa hela samhallet och livsmiljon.
Dartill leder klimatforandringen med atféljande klimatpolitik, teknisk utveckling och dndrade konsumt-
ionsvanor till att foretagen maste andra och anpassa sina affarsmodeller, vilket for sin del paverkar
ekonomin och de ekonomiska strukturerna.

Klimatférandringen beddéms ha negativa konsekvenser for den ekonomiska tillvéxten under de kom-
mande artiondena.?? Konsekvenserna for enskilda lander sprider sig via internationella ekonomiska
natverk till att galla nastan alla andra stater och deras ekonomiska system. Ju snabbare vi vidtar atgar-
der mot klimatférandringen, desto mindre blir de negativa konsekvenserna. Sannolikt gar det dock inte
langre att helt forebygga de negativa konsekvenserna.

Att klimatforandringen framskrider sa snabbt och med en sadan styrka vacker allt mer oro. En rapport
av Mellanstatliga panelen for klimatférandringar IPCC som publicerades 2018 visar att en begrénsning
av temperaturstegringen till 1,5 grader skulle vara ett mycket béttre alternativ &n en temperaturstegring
pa tva grader.? Eftersom klimatet redan har blivit en grad varmare framhavs betydelsen av konkreta
och tillrackligt tidiga atgarder mot klimatférandringen ytterligare.

Risker for den finansiella stabiliteten som beror pa klimatférandringen

Klimatfoérandringen orsakar betydande risker for den finansiella stabiliteten pa tva satt: via de materiella
skadorna och pa grund av 6vergangsrisken.

Materiella skador uppstar da extrema vaderfenomen, sasom orkaner och éversvamningar, dkar och
forstarks till foljd av klimatférandringen. Konsekvenserna av dessa forstarks av bestadende forandringar

21 Till exempel i en arlig riskenkat av Varldsekonomiskt forum har riskerna med klimatférandringen redan i
flera ar betraktats som risker med de storsta konsekvenserna. | rapporten 2019 kan sju av tio risker med
de stdrsta konsekvenserna anses ha att géra med klimatférandringen eller konsekvenserna av den. Rap-
porten finns (pa engelska) pa http://www3.weforum.org/docs/WEF_Global Risks Report 2019.pdf.

22 En undersokning i amnet kan lasas (pa engelska) pa http://www.undp.org/content/dam/undp/library/Cli-
mate%20and%?20Disaster%20Resilience/Climate%20Change/Pursuing_1-5C-Limit.pdf.

23 Rapporten kan lasas (pa engelska) pa https://www.ipcc.ch/sr15/.
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i miljon, sdsom en andrad nederbordsfordelning och en hojd havsniva. Dessa medfor ekonomiska for-
luster eftersom de skadar fastigheter, infrastrukturer och féretagens vardekedjor.

Vid forsékrade skador syns de ekonomiska forlusterna huvudsakligen i férsakringsbolagens och ater-
forsékrarnas resultat. Vid oforsakrade skador &r det ofta den drabbade direkt som ska béra den eko-
nomiska bordan. Men om den drabbade till exempel har en bankskuld och skadan paverkar aterbetal-
ningen av skulden eller om skadan uttryckligen drabbar den egendom som utgér sékerhet fér skulden
kan den negativa effekten &ven drabba banken som beviljat lan.

Overgangsrisken innebar att affarsmodeller med de storsta koldioxidutslappen blir olénsamma i fram-
tiden p& grund av till exempel politiska beslut, teknisk utveckling eller andrade konsumtionsvanor. Om
Overgangen sker inom en kort tid kan féretag som &r skadliga for miljon snabbt komma att forlora i
marknadsvarde. Alla som har investerat i féretag som forlorar i marknadsvéarde kan inte avyttra inve-
steringarna utan forluster, och en del av investerarna kommer att drabbas av nedskrivningsforluster.

Overgangsrisken understryker behovet av att de politiska besluten ska vara forutsebara och transpa-
renta. Ju senare man fattar de viktiga besluten, desto mindre tid har féretagen och investerarna att
reagera. Overgangsrisken framhéaver investerarnas behov att klart strangare se 6ver sina investeringar
redan nu. Det galler att fundera pa vilka féretag som har trovardiga planer sa att de kan fungera aven i
en tid dar koldioxidutsléapp inte langre kan produceras i dagens skala. Hittills har detta synts framst i att
flera institutionella investerare inte langre investerar i kolgruvor eller beviljar kredit till kolkraftverk. Kili-
matperspektivet kommer sannolikt att utvidgas till att galla &ven andra investeringsobjekt.

Risken for materiella skador och 6vergangsrisken ar mycket olika och i ndgon méan fungerar de som
varandras motsatser. De materiella skadorna beror framst pa klimatférandringen medan évergangsris-
ken uppstar framst pa grund av atgarderna mot klimatférandringen. Riskerna utesluter dock inte
varandra helt och hallet. | sjalva verket 6kar de bada i dagslaget p& grund av den internationella klimat-
politiken eftersom de klimatpolitiska atgarderna inte annu racker till for att avsevart minska pa konse-
kvenserna. Detta i sin tur 6kar risken fér att man i framtiden blir tvungen att féra en oférutsebar klimat-
politik.

Eventuella atgarder mot klimatférandringen

Nar det galler att eliminera koldioxidutslappen ligger problemet i att den som fororsakar utslappen inte
sjalv betalar kostnaderna for dem, atminstone inte till fullt belopp. Eftersom kostnaderna till exempel
inte behover inkluderas i priserna kan marknaden inte sjalv beakta miljéskadorna i prissattningen och
det ekonomiska beslutsfattandet.

Ur ett ekonomiskt perspektiv baserar sig de effektivaste I6sningarna for att stavja klimatférandringen
pa att satta en prislapp pa koldioxidutslappen. Metoder for att dstadkomma detta ar till exempel en
global kolskatt eller fungerande system for utslappshandel. Delvis samma slutresultat kunde nés ge-
nom att minska pa stoden till fossila branslen. Vid behov méste man séatta pris pa daven sadana produk-
ter som indirekt skadar miljon.

For att kunna hitta I6sningar &r det viktigt att inse att klimatférandringen kostar i varje fall. Med snabba
atgarder kan dessa kostnader anda minskas. Fragan ar alltsd om vi vill betala relativt sett mindre for
att motverka klimatférandringen redan under de narmaste aren eller betydligt mer da vi genomlider
konsekvenserna av klimatférandringen pa lite langre sikt. Det gar inte att tackla kostnaderna for klimat-
forandringen bara genom att anta att problemet mirakulést kommer att I6sa sig i framtiden och att de
tidigare forsummelserna inte far ndgra konsekvenser. Daremot blir fakturan betydligt storre om de svara
besluten skjuts upp. Samtidigt stalls lander och generationer mot varandra da kostnaderna for de olika
I6sningarna fordelas pa olika satt geografiskt och éver tid. Kostnaderna for atgarderna for att bekampa
klimatférandringen skulle nu koncentreras till utvecklade ekonomier. Om inga atgarder vidtas syns ska-
dorna till foljd av klimatforandringen forst efter flera artionden och da drabbas tillvaxtekonomierna har-
dare.
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For klimatskuld kan man kalla en tidsmassigt uppskjuten kostnad som uppstar da beslut for att fore-
bygga klimatférandringen inte fattas eller skjuts upp. Klimatskulden kan jamféras med eftersatt under-
hall av fastigheter: stambyten kan alltid skjutas upp sa att de som fér narvarande bor i huset inte beho-
ver betala kostnaderna. Men i sinom tid blir det dyrare att reparera de trasiga réren &n att byta ut dem
—om det inte blir dags att riva hela huset fére det. Klimatskuld ar ett viktigt begrepp eftersom det dskad-
liggor att det ocksd medfor kostnader att man later bli att vidta atgarder.

Alla I6sningar for att begransa klimatforandringen bor bygga pa globala politiska beslut. Annars kan det
handa att utslappen bara flyttas fran ett land till ett annat om den ekonomiska verksamheten p& grund
av klimatpolitiken flyttas fran en stat till en annan. Detta fenomen kallas ofta for kollackage. Naturligtvis
behdver de globala lésningarna inte nddvandigtvis vara desamma i alla omraden. Losningarna bor dock
leda till att utslappen minskar, inte bara till att verksamheten flyttas.

Centralbankernas roll i klimatfragor

Klimatforandringen paverkar den finansiella stabiliteten via de materiella skadorna och évergangsris-
ken.?* Via den finansiella stabiliteten ingar klimatférandringen allts& ocksa i centralbankernas mandat.
Finanssektorn, tillsynsmyndigheterna och lagstiftarna bor darfor fundera pa riskerna med klimatférand-
ringen och de basta satten att beakta dem i verksamheten.

Centralbankerna kan pa olika satt delta i att bekdmpa klimatférandringen. De kan till exempel ta fram
analyser gallande effektiva atgarder som finanssektorn kan vidta for att stavja klimatférandringen i sam-
band med lagstiftningen och andra utredningar. En central del av detta arbete &r att framféra vikten av
den finansiella stabiliteten i arbetet mot klimatféréndringen.

Aventyrande av den finansiella stabiliteten férsvagar formedlingen av finansiering i ekonomin och kan
i varsta fall leda till kriser. Man ska komma ihag att &ven miljovénliga investeringar har samma ekono-
miska risker som alla andra investeringar. Om grdna investeringar till exempel gynnas med lagre risk-
vikter i bankernas kapitaltdckningsanalys minskar det kapital som reserveras for férluster. Om det eko-
nomiska laget forsamras okar kreditférlusterna varvid det mindre kapitalet far negativa konsekvenser i
bank- och finanssektorn.

Centralbankerna har pa sistone aktiverat sig i klimatfragorna. Bade Europeiska centralbanken (ECB)
och Finlands Bank?® har i offentligheten talat mycket om konsekvenserna av klimatférandringen och de
olika &tgarder som centralbankerna sjélva kan vidta for att I6sa problemen. Till exempel ECB:s innehav
i grona obligationer &r betydande i forhallande till det totala antalet sddana obligationer.2¢ | forvaltningen
av Finlands Banks investeringsportfélj utgérs den ledande principen av strategin fér ansvarsfulla inve-
steringar.?’

Sommaren 2018 anslét sig Finlands Bank till ett natverk av centralbanker och tillsynsmyndigheter som
arbetar for atgarder mot klimatférandringen i finanssektorn (Network for Greening the Financial System,
NGFS).?8 Natverket stravar efter att bedéma riskerna med klimatférandringen i finanssektorn och for
aktorerna i den samt att hitta de basta satten att styra penningflédena fran utslappsintensiva atgarder
till affarsmodeller som genererar mindre utslapp.

24 | detta sammanhang framfér vissa aven klimatférandringens inverkan pa den ekonomiska tillvaxten och
volatiliteten i till exempel energi- och matpriset pa grund av klimatférandringen.

25 Dessa inlagg finns till exempel pa https://www.suomenpankki.fi/fiimedia-ja-julkaisut/puheet-ja-
haastattelut/2018/olli-rehn-climate-change-and-green-finance.-helsinki-13-june-2018/,
https://www.eurojatalous.fi/fi/blogit/2018/iimastonmuutos-on-kaikkien-aikojen-suurin-markkinahairio/ och
https://www.eurojatalous.fi/fi/blogit/2019/ilmastonmuutos-on-riski-myos-rahoitusmarkkinoiden-vakaudelle/.
26 Se mer av anférandet (p& engelska) pa
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2018/html/ecb.sp181127.en.html.

27 Las mer pa https://www.eurojatalous.fi/fi/blogit/2017/blogi-keskuspankki-sijoittaa-vastuullisesti/.

28 Mer information om natverket (pa engelska) finns pa https://www.banque-france.fr/en/financial-sta-
bility/international-role/network-greening-financial-system.
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Avslutningsvis

Klimatférandringen och atgarderna for att begransa den och anpassa sig efter den kommer att krava
betydande insatser. Kostnaderna for klimatforandringen beror pa hur omfattande och snabba insat-
serna &r. Atgarder som vidtas under de narmaste ren &r relativt sett férmanligare &n kostnader som
foranleds av att atgarder skjuts upp eller forsummas. Saledes kan man genom klimatpolitik dela och
minska p& kostnaderna for klimatférandringen. Men atgarderna bor framskrida snabbt for att de varsta
problemen ska kunna undvikas i framtiden. Klimatférandringen innebar ocksa sadana risker for ekono-
min och den finansiella stabiliteten som beror pa materiella skador och évergangsrisker. De bor kunna
beaktas béattre an tidigare. Centralbankerna gér sitt for att identifiera riskerna och for att férnya sin
verksamhet inom ramen for sina mandat.

Artikel 5. lakttagelser av det ekonomiska laget i Italien
Inledning

Réantorna pa italienska statsobligationer steg betydligt &r 2018 da regeringens finanspolitiska planer
ledde till osakerhet i fraga om de offentliga finanserna. Till foljd av detta blev det ekonomiska laget i
Italien en central frdga i diskussionen. Aven konsekvenserna for den italienska banksektorn har vackt
intresse.

Stora skulder och langsam tillvaxt &r problem i den italienska ekonomin

Det totala underskottet i de offentliga finanserna i Italien har minskat langsamt fran och med 2015 tack
vare ekonomisk tillvaxt och minskade ranteutgifter, och underskottet beddéms ha minskat till 1,9 procent
av bnp &r 2018. Regeringen, som bildades pa varen, planerade expansiva finanspolitiska atgarder
varav de viktigaste var att aterta pensionsreformerna som skulle héja pensionsaldern och att inféra en
medborgarinkomst.

Rantan pa italienska statsobligationer steg betydligt i slutet av maj d& regeringens finanspolitiska planer
ledde till osékerhet i frdga om de offentliga finanserna [diagram 1]. | slutet av aret sjonk rantan nagot.
En bidragande orsak till detta var den enighet om den ltalienska budgeten for 2019 som uppnaddes
mellan Europeiska kommissionen och Italien. Tack vare samforstandet kunde man undvika stabilitets-
och tillvaxtpaktens forfarande vid alltfor stora underskott.
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Diagram 1. Rantorna pa italienska statsobligationer
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Samforstandet uppnaddes da den italienska regeringen gjorde sma justeringar i sin budgetplan for att
fa underskottet i de offentliga finanserna att stanna vid cirka tva procent av bnp ar 2019. Det ska uppnas
framst genom att skjuta upp genomforandet av de nya atgarderna till en nagot senare tidpunkt ar 2019.
Trots att utgifterna 6kar p& grund av dessa atgarder forsoker man ocksa gradvis fa ned det totala un-
derskottet till 1,5 procent av bnp fére 2021 genom att hdja mervardesskatten. Enligt IMF:s uppskattning
kommer underskottet i de offentliga finanserna i Italien att 6ka till cirka tre procent av bnp om dessa
skattehojningar eller andra kompenserande &tgarder inte vidtas.

Italiens finanspolitiska handlingsutrymme ar litet eftersom landets offentliga skuld &r stor [diagram 2].
Italiens offentliga skuld férvantas stanna vid cirka 130 procent av bnp. Utvecklingen av den offentliga
skulden &r kénslig for utvecklingen av rénteutgifterna, det priméra saldot och den nominella ekonomiska
tillvaxten. Ranteutgifterna som beror pa den stora skulden kraver att det primara saldot i de offentliga
finanserna, alltsd nettoinkomsterna da ranteutgifterna inte medréknas, forblir bra.
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Diagram 2. Underskott i de offentliga finanserna samt offentlig skuld i Italien
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For att minska den offentliga skulden i Italien vore det viktigt att forstarka den ekonomiska tillvaxten.
Tillvaxten i totalproduktionen i Italien uppskattas till ungefar en procent ar 2018, vilket ar klart mindre
an i euroomradet i genomsnitt [diagram 3]. Enligt Europeiska kommissionens prognos som kom ut i
februari 2019 avmattas den ekonomiska tillvaxten i Italien till 0,2 procent ar 2019 och forstarks till 0,8
procent ar 2020.

Den langsamma ekonomiska tillvaxten forklaras av att den potentiella produktionen redan lange har
haft en svag utveckling. Tillvaxtpotentialen kunde férbattras genom ekonomiska strukturreformer ef-
tersom strukturerna i Italiens ekonomi méatt med manga olika indikatorer hor till de svagaste i euroom-
rédet. De strukturella problemen syns ocks& p& arbetsmarknaden: Ar 2018 var andelen arbetslésa
fortfarande 6éver tio procent och deltagandet pé arbetsmarknaden bland kvinnor i ldrarna 1574 ar det
lagsta bland medlemslanderna i euroomradet. Enligt Europeiska kommissionens landsspecifika rekom-
mendationer bor de viktigaste strukturella reformerna de kommande aren handla om ett fungerande
rattssystem, battre konkurrenslagstiftning, en sanering av banksektorn och arbetsmarknadsreformer.2°

29 Europeiska kommissionen (2018) Recommendation for a COUNCIL RECOMMENDATION on the 2018
National Reform Programme of Italy and delivering a Council opinion on the 2018 Stability Programme of
Italy, 23.5.2018.
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Diagram 3. Den ekonomiska tillvaxten i Italien och i euroomréadet
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Kéllor: Macrobond, Eurostat, Europeiska kommissionen och IMF.

Regeringens atgardsplaner verkar inte sta i samklang med malet att forbattra tillvaxtpotentialen i eko-
nomin. Aterkallandet av pensionsreformerna férsvagar Italiens potentiella produktionsokning eftersom
de kortare yrkeskarridrerna innebér att utbudet av arbetskraft minskar. Aven en medborgarinkomst kan
urholka incitamenten att delta i arbetslivet.

Hojd ranta pa statsobligationer paverkade dven banksektorn i Italien

Réantan pa italienska statsobligationer var klart hogre an vanligt frAn maj till utgdngen av aret. Trots den
forhojda rantan forblev de italienska bankernas utlaningsrantor laga &r 2018. Utifran en utlaningsenkét
bland bankerna i euroomradet skarptes dock kreditvillkoren for bade féretags- och bostadslan i Italien
nagot under andra halvaret.

Man befarar att den politiska osdkerheten, om den blir langvarig, leder till en ond cirkel av stramare
finansiella forhallanden och svagare realekonomi. Oron forvarras av att volymen av oreglerade lan i de
italienska bankernas balansrakningar &nnu &r ganska stor och att den allt sdmre verksamhetsmiljén
eventuellt kan ha en negativ inverkan pa bankernas formaga att nedskriva problemkrediter i sina ba-
lansréakningar. Dessutom upprétthalls den skadliga kopplingen mellan bankerna och staten av banker-
nas stora innehav av statsobligationer. Att statens riskpremier steg orsakade nedskrivningsforluster for
bankerna och i och med att deras egna riskpremier steg aterspeglade detta sig i priset och tillgangen
pa deras upplaning under andra halvaret. Att avkastningen pa statsobligationerna dkade ledde ocksa
till en kraftig s&nkning av de stora bankernas aktiekurser.

Trots den politiska oron kunde de italienska bankerna fortsétta med att minska kreditriskerna i sina
balansrakningar. Enligt den italienska centralbanken har bankernas oreglerade fordringar fr&n och med
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2015 minskat med né&stan 40 procent och under tredje kvartalet 2018 uppgick de till 209 miljarder euro.
Atgérderna for att minska p& balansriskerna har burit frukt eftersom lénsamheten fér de stora italienska
bankerna har férbattrats under de senaste aren. Risken finns dock att en negativ ekonomisk utveckling
eller en tillspetsning av det politiska laget bromsar saneringen av banksektorn.

Avslutningsvis

Den stora offentliga skulden och den langsamma potentiella produktionsékningen hér till de storsta
problemen i den italienska ekonomin. Italiens finanspolitiska handlingsutrymme &r litet. Landet bor fort-
satta med de ekonomiska strukturreformerna for att forbattra tillvéxtpotentialen och fér att minska den
offentliga skulden.

Att rantorna pa italienska statsobligationer steg paverkade ocksa landets banksektor. Bankernas ore-
glerade fordringar minskade &nda ytterligare under 2018.

Aven om rantorna pa italienska statsobligationer i bérjan av 2019 hade sjunkit nagot innebér laget i
Italien annu risker. Den finanspolitiska osakerheten har inte férsvunnit och rantorna pa statsobligationer
kan borja stiga igen. Dessutom férsdmrar de svaga utsikterna fér ekonomin laget i de offentliga finan-
serna och kan bromsa saneringen av banksektorn.

Artikel 6. Nulaget i frdga om kryptovalutor och utmaningarna for regleringen
Inledning

Med kryptovalutor avses virtuella betalningsmedel som cirkulerar mellan olika innehavare i ett partner-
baserat nat utan central bokforing. De var tankta att bli ett alternativ till det officiella penningsystemet
men det har de inte lyckats med. Aven om de forst pastods vara betalningsmedel av samma typ som
kontanter som i framtiden skulle kunna anvandas for att kopa vilka produkter och tjanster som helst,
bade pa natet och i fysiska butiker, har handlarna inte tagit emot dem och konsumenterna inte velat
betala med dem. De kan anda betraktas som nagot slags form av formdgenhet, men bara sa lange
som de har en fungerande andrahandsmarknad.

P& natet finns tiotals globala handelsplatser dar kryptovalutor kan képas och saljas pa den fria mark-
naden. Den har handeln har i praktiken forblivit den enda formen av anvandning. Kryptovalutorna har
inget egentligt nyttovarde. Det ar darfor en intressant fraga hur det kan finnas en andrahandsmarknad
for nagot som inte har nagot primart varde avseende anvandning. Forklaringen kan vara att inneha-
varna vill ha kryptovalutor for att dessa ger en kénsla av gemenskap eller trygghet trots att de inte har
nagon egentlig anvandning. Sjalva handeln kan ge spanning som ar jamférbar med hasardspel.

Anvandning av kryptovalutor som betalningsmedel

Kryptovalutorna anvands alltsd inte som betalningsmedel utan de har blivit foremal for spekulation. For
investerarna innebar de stora risker, sdsom kraftiga fluktuationer i marknadspriserna. Under 2018 sjonk
marknadspriserna pa kryptovalutor med 80 procent dver lag, i enstaka fall med upp till 99 procent,
medan de ett ar tidigare hade stigit mangdubbelt.

Det ar i sjalva verket mycket enkelt att hitta forklaringar till att kryptovalutor inte anvands som betal-
ningsmedel. Kostnaderna for anvandningen &r stora. Nar man till exempel anvénder bitcoin for att be-
tala i kassan i en butik ar det frdga om en transaktion i flera faser. For sjalva bitcoin-transaktionen tas
en avgift ut, som inte nédvandigtvis ar sa stor. Men kryptovalutan méste dessutom véxlas till pengar,
for vilket handelsplatserna tar ut stora avgifter. Fluktuationerna i valutakurserna okar for sin del risken
for att transaktionskostnaderna blir &nnu stérre. Kostnaderna for att driva hela systemet med kryptova-
lutor ar ocksa beaktansvarda, och de totala kostnaderna avspeglas inte fullt ut i kostnaderna for en-
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skilda transaktioner. Darfor ar kryptotillgangar inte ett verkligt alternativ till pengar. Nya betalningssy-
stem och applikationer mojliggor billiga och tillférlitliga gireringar och betalningar i detaljhandeln i realtid
och béttre &n kryptovalutor.

Kryptovalutor ar ocksa forknippade med ICO (initial coin offering), det vill sdga lansering av nya virtuella
valutor. ICO ér ett sétt for foretag eller produktutvecklingsprojekt att samla in riskfinansiering. Det inne-
bar att en ny virtuell valuta eller en "token" saljs pa forhand. De nya virtuella valutor som satts i omlopp
via ICO kan ha mycket varierande egenskaper beroende pa hur ICO genomfors.

Definition av kryptovalutor

En grov indelning av kryptovalutor kan ha tre kategorier. P& marknaden syns ocksa hybridmodeller
med en kombination av manga egenskaper.

1. Kryptovalutor som liknar betalningsmedel ar ursprungligen planerade att bli alternativ till riktiga
valutor och &r avsedda att anvandas som betalningsmedel ocksa for andra &n utgivarens tjanster.
Den mest kanda kryptovalutan av den hér typen &r bitcoin.

2. Kryptovalutor som &r avsedda att anvandas for att betala for vissa varor eller tjanster ar ett slags
betalningsmedel for nyttigheter (utility coin). Oftast ar varorna eller tjansterna i ett mycket tidigt
utvecklingsskede nér den virtuella valutan som accepteras som betalningsmedel fér dem lanseras.
Kryptovalutor av det har slaget fungerar enligt samma principer som presentkort eller férhandsfor-
séljning av produkter. Det ar sdledes en bra fraga varfor nagon skulle vilja kopa sddan valuta i
forvag i stallet for att senare kdpa den fardiga produkten med vanliga betalningsmedel.

3. Virtuella valutor som liknar finansiella instrument har samma egenskaper som vardepapper, sdsom
rostandelar, &ganderétt eller férvéntad avkastning.

Med avseende pa regleringen ar det avgorande vilka egenskaper kryptovalutan har och till vilken av
kategorierna ovan den hor.

Enligt definitionen i EU:s penningtvattsdirektiv &r det utmérkande for virtuella valutor att de

. inte emitterats eller garanterats av en centralbank eller en offentlig myndighet
. inte nddvandigtvis ar kopplade till en rattsligt etablerad valuta

. inte har rattslig status som valuta eller pengar

. godtas av fysiska eller juridiska personer sdsom betalningsmedel

. kan dverforas, lagras och handlas elektroniskt.

| direktivet anvands det mer frekventa begreppet "virtuell valuta” som dock har ndstan samma innebdrd
som "kryptovaluta”.

Hur regleringen av finanssektorn tillampas p& kryptovalutor

Eftersom det annu inte finns nagra sarskilda bestimmelser om kryptovalutor ar den géllande lagstift-
ningen om finanssektorn utgangspunkten for Finansinspektionens perspektiv pa kryptovalutor for nar-
varande. Den géllande lagstiftningen gar delvis att tillampa pa kryptovalutor. Exempelvis ar lagstift-
ningen om vardepappersmarknaden teknikneutral, vilket betyder att det inte har ndgon betydelse vilken
teknik som anvands foér vardepapper, marknad och clearing. Ett vardepapper &r ett vardepapper obe-
roende av om utformningen grundar sig pa aktiebrev i pappersform, ett elektroniskt register eller en
blockkedja. Daremot &r en stor del av féretagsverksamheten kring kryptovalutor i nulaget utesluten fran
tillampningsomradet for regleringen av finanssektorn.
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Den mest relevanta frdgan nar det galler regleringen ar om kryptovalutor ska klassificeras som finansi-
ella instrument, det vill séga vardepapper. For vardepappersklassificering har Finansinspektionen en
lista med fragor pa sin webbplats.3°

Om en kryptovaluta betraktas som vardepapper blir bestdmmelserna om emission av vardepapper till-
lampliga. Vaxlingstjanster som tillhandahaller handel med kryptovalutor av det har slaget ska ocksa
iaktta bestimmelserna om handel med vardepapper. Om en kryptovaluta inte betraktas som vardepap-
per eller finansiellt instrument ska de allmanna bestammelserna i konsumentskyddslagen 4nda iakttas,
till exempel bestdmmelserna om distansforsaljning.

Egenskaperna hos kryptovalutan ar ocksa utslagsgivande for vilken lagstiftning som blir tillamplig pa
andrahandsmarknaden. Det ligger pa vaxlingstjanstens ansvar att ta reda pa av vilken typ varje virtuell
valuta som tas upp till handel ar. | synnerhet ar det relevant om kryptovalutan &ar ett éverférbart varde-
papper eller ndgot annat finansiellt instrument som avses i lagen om investeringstjanster. Bestammel-
serna om handel med finansiella instrument tillampas teknikneutralt ocksa pa vaxeltjanster dar handeln
géller kryptovalutor som klassificeras som finansiella instrument.

Finansinspektionens huvudsakliga kanal for de nya aktdrerna i finanssektorn ar Innovations-helpdesk.
Via helpdesken har Finansinspektionen mott och vaglett en rad aktérer som dvervager att borja tillhan-
dahalla tjanster med anknytning till kryptovalutor. Finansinspektionen har svarat pa fragor om bland
annat utgivning av virtuella valutor, lansering av vaxlingstjanster och investeringsradgivning. Erfaren-
heterna visar att foretagsverksamhet kring kryptovalutor bara intresserar nya aktdrer. De finlandska
etablerade aktorerna i finanssektorn forhaller sig daremot reserverat till kryptovalutor och lagger vikt
vid riskerna.

I mars 2018 publicerade Europeiska kommissionen en handlingsplan for fintech med en lista dver te-
man som ska bevakas och analyseras 2018—-2019. Under 2018 skulle kommissionen bevaka utveckl-
ingstrenderna i frdga om virtuella valutor tillsammans med olika berérda grupper och déarefter bedéma
om det behovs lagstiftningsatgarder p& EU-niva.

Hur blockkedjetekniken lampar sig for andra andamal

Den blockkedjeteknik som ligger bakom kryptovalutorna diskuteras mycket. | sin handlingsplan for fin-
tech menar kommissionen att tekniken kréver standardisering, mer samarbete och debatt om hur re-
gleringen lampar sig for blockkedjemodeller. Blockkedjeapplikationer kan komma att vacka befogen-
hets- och ansvarsfragor gallande den tillampliga lagstiftningen.

Ur Finansinspektionens synvinkel préaglas debatten om blockkedjetekniken av att tekniken ses som en
l6sning pa en lang rad varierande tekniska utmaningar. Trots det &r tekniken ofta inte det mest fornuf-
tiga eller ekonomiskt effektivaste sattet att Idsa de har problemen.

| diskussionen om blockkedjeteknik och kryptovalutor aktualiseras ocksa fragan om de digitala pengar
som centralbankerna eventuellt kommer att sétta i omlopp i framtiden. Centralbankerna i olika lander
diskuterar aktivt om de borde séatta digitala centralbankspengar i omlopp.

Finlands Bank har tillsammans med andra centralbanker i Eurosystemet undersokt blockkedjor och
teknik for decentraliserad bokféring. | sin nuvarande form uppfyller de inte de krav som stélls pa ser-
vicesystemet i en centralbank. Centralbankerna utvecklar sina system pa andra sétt. Ett exempel ar de
nya system som méjliggor betalningar i realtid. Aven centralbankerna i manga andra lander har stannat
for att blockkedjetekniken inte lampar sig for att utveckla digitala centralbankspengar.

30 Se https://www.finanssivalvonta.fi/sv/fintech--innovationer-i-den-finansiella-sektorn/exempel-och-van-
liga-fragor-om-virtuella-valutor-och-lanseringen-av-dem-initial-coin-offering/fragor-om-tokens-och-ico/.
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Avslutningsvis

Nya tekniker och utvidgad anvandning av dem kraver ocksa cybersakerhetsatgarder. Ju mer de finan-
siella tjansterna tillhandahalls p& natet och i digitala system, desto mer relevanta blir cybersakerhets-
fragorna. Dataskyddsarbetet har av havd fokuserats pa organisationens eget dataskydd sasom antivi-
rus, uppdateringar av programvara och sakerhetskopiering.

Framdover kravs mer uppmarksamhet pa systemrisken till féljd av nya tekniker, varor och tjanster. Kopp-
lingarna och beroendet mellan olika akttrer och geografiska aktorer tkar. Med tanke pa den finansiella

stabiliteten maste det ses till att nagot enskilt problem inte riskerar hela systemets funktion. En annan
viktig fraga ar att se till att datainnehallet &r korrekt och att datalackor bekampas.

* k k k%
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Del 4. Handelser efter 2018

Har beskrivs kort vissa handelser inom savél Finlands Banks som Finansinspektionens verksamhets-
omrade under borjan av 2019.

ECB-radet beslutade pa sitt januariméte halla kvar refirantan pa 0,00 procent, rantan pa utla-
ningsfaciliteten pa 0,25 procent och rantan pa inlaningsfaciliteten pd —0,40 procent. Radet for-
utsdg att styrrantorna kommer att ligga kvar pd samma niva atminstone éver sommaren 2019
och i vilket fall som helst s lange som det behovs for att sakerstélla att inflationen pd medel-
l&ng sikt varaktigt stiger tillbaka till nAgot under 2 procent. Samtidigt informerade ECB om att
da de kopta tillgdngsposterna inom kopprogrammet, som hor till de extraordinara penningpo-
litiska atgarderna, forfaller kommer aterinvesteringen av det kapital som aterbetalas fortsatta
till fullt belopp en langre tid efter att radet borjat hoja ECB:s styrrantor och i vilket fall som helst
sa lange som det behovs for att uppratthalla det gynnsamma likviditetslaget och en penning-
politik som starkt backar upp tillvaxten.

Finlands Bank informerade i januari 2019 om att bland de sedlar som var i omlopp i Finland
hittade man 833 forfalskade eurosedlar under 2018. Antalet dr narapa detsamma som aret
innan. Jamfort med det 6vriga euroomradet ar det ett litet antal. De flesta forfalskade sedlar
som var i omlopp i Finland 2018 var 50-eurosedlar, sammanlagt 445. De néast vanligaste for-
falskade sedlarna var 20-eurosedeln (227 st.) och 100-eurosedeln (58 st).

Mot slutet av januari gick Finlands Bank ut med information om att de myndigheter som svarar
for den finansiella stabiliteten i de nordiska och baltiska landerna genomférde en gemensam
krishanteringsévning pa finansmarknaden den 22—-23 januari 2019. | évningen deltog 31 myn-
digheter fran Danmark, Estland, Finland, Island, Lettland, Litauen, Norge och Sverige och fran
de behdoriga europeiska myndigheterna. En foretradare for Internationella valutafonden med-
verkade i simuleringsévningen som observator. Enligt banken byggde 6vningen pa ett hypo-
tetiskt krisscenario med fiktiva finansinstitut i de nordiska och baltiska landerna. Ovningen gick
ut pa att préva de berérda myndigheternas krishanteringsformaga och regionala samarbete.

| februari meddelade ECB att dess vinst dkade till 1,6 miljarder euro 2018 (1,3 miljarder euro
2017). Okningen berodde framst pa att rantenettot véxte till fljd av 6kad ranteavkastning pa
investeringsportfljen i USdollar och vardepapperskdpen inom det utdkade programmet for
tillgdngskop. Hela vinsten fordelas mellan de nationella centralbankerna. Rantenettot pa var-
depappersinnehav i syfte att bedriva penningpolitik var 1,2 miljarder euro (1,1 miljarder euro
2017). ECB:s balansrakning steg till 447 miljarder euro (414 miljarder euro 2017).

ECB-radet fattade foljande penningpolitiska beslut vid sitt marsméte:

1. Rantan i de huvudsakliga refinansieringstransaktionerna ligger kvar pa 0,00 %, ran-
tan for utlaningsfaciliteten p& 0,25 procent och rantan for inldningsfaciliteten pa —0,40
procent. R&det forutsdg att styrrantorna kommer att ligga kvar p& samma niva at-
minstone under andra halvaret 2019 och i vilket fall som helst s& lange som det be-
hovs for att sakerstélla att inflationen pa medellang sikt varaktigt stiger tillbaka till
nagot under 2 procent.

2. Nar de kopta tillgangsposterna inom kopprogrammet forfaller kommer aterinveste-
ringen av det kapital som aterbetalas fortsatta till fullt belopp en langre tid efter att
radet borjat héja ECB:s styrrantor och i vilket fall som helst s lange som det behdvs
for att uppratthalla det gynnsamma likviditetslaget och en penningpolitik som starkt
backar upp tillvéxten.
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| september kommer en ny serie av riktade langfristiga kvartalsvisa refinansierings-
transaktioner (TLTRO Ill) att inledas. Serien avslutas i mars 2021. Loptiden for varje
transaktion ar tva ar. Malen &r ett gynnsamt upplaningslage for bankerna och en
smidig transmission av penningpolitiken. Medan serien pagar har motparterna réatt
att Iana ett belopp som motsvarar hogst 30 procent av deras lanestock som uppfyller
transaktionsvillkoren i slutet av februari 2019. Réntan ar bunden till refirntan under
transaktionens hela giltighetstid. | likhet med de pagéende riktade langfristiga refi-
nansieringstransaktionerna har ocksa de nya transaktionerna vissa mekanismer med
incitament som ska sékerstélla att kreditgivningsléaget forblir gynnsamt. Narmare in-
formation om villkoren fér de nya refinansieringstransaktionerna ges senare.

Kredittransaktionerna i Eurosystemet kommer fortfarande att genomféras i form av
anbudsférfaranden med fast ranta, dar anbuden godk&nns till fullt belopp. Detta ska
galla sa lange som det behdvs och atminstone till slutet av den uppfyllandeperiod for
kassakrav som bérjar i mars 2021.
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Bilaga 1. Finlands Banks bokslut for 2018

Bankfullméktige beslutade den 15 mars 2019 att Finlands Banks vinst, det vill sdga 230 309 788,01
euro, ska disponeras pa foljande satt:

Med stdd av 21 8§ 2 mom. i lagen om Finlands Bank (214/1998) dverfors 87 309 788,01 euro av vinsten
till reservfonden, medan aterstoden pa 143 000 000,01 euro reserveras for statens behov.
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Balansrikning

Mn euro 31.12.2018 31.12.2017
TILLGANGAR
1 Guld och guldfordringar 1767 1706
2 Fordringar i utlindsk valuta pa hemmahborande utanfor
euroomrddet 7 116 6850
Fordringar pd Internationella valutafonden (IMF) 1905 1744
Banktillgodohavanden och virdepapper, externa
ldn och andra externa tillgangar 5211 5106
3 Fordringar i utlindsk valuta pa hemmahorande i euroomridet 478 478
4 Fordringar i euro pd hemmahéorande utanfor euroomridet 777 1231

5 Utlaning i euro till kreditinstitut i euroomradet

relaterad till penningpolitiska transaktioner 8 648 10 148

6 Owvriga fordringar i euro pd kreditinstitut i euroomridet 4 209

7 Vardepapper i euro uigivna av hemmahérande i ewroomridet 48 182 44 995

Virdepapper som innehas i penningpolitiska syften 45 496 39588

Andra virdepapper 2 687 5407

8 Fordringar inom Eurosystemet 44 513 44 750

Andel i ECB 144 144

Fordringar motsvarande éverforing av valutareserver 728 728
Nettofordringar relaterade till tilldelningen av eurosedlar

inom Eurosystemet 4035 3751

Owriga fordringar inom Eurosystemet (netto) 39 606 40127

9  Ovriga tillgdngar 760 697

Euroomrddets mynt 27 31

Materiella och immateriella anliggningstillgangar 118 126

Ovriga omsittningstillgdngar 112 50

Diverse 503 490

Summa tillgangar 112 246 111 065

Pé grund av avrundning stammer inte alltid totalsummorna.
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Mn euro 31.12.2018 31.12.2017

SKULDER

1 Utelopande sedlar 20215 19 223

2 Skulder i euro till kreditinstitut i euroomradet relaterade till
penningpolitiska transaktioner 76 933 76 762
Lépande rikningar (inkl. kassakrav) 61719 53421
Inldningsfacilitet 15214 23 341
3 Owriga skulder i euro till kreditinstitut i euroomridet - 409
4 Skulder i euro till 6vriga hemmahérande i euroomradet 600 1000
S Skulder i euro till hemmahorande utanfor euroomrdidet 2989 2601

6 Skulder i utlindsk valuta till hemmabérande i euroomradet - -

7 Skulder i utlandsk valuta till hemmahorande utanfor enroomridet - -

8 Motpost till sdrskilda dragningsratter som tilldelats av IMF 1446 1413

9 Skulder inom Eurosystemet - -

10 Owriga skulder 72 65
11 Varderegleringskonton 2470 2256
12 Avsdttningar 4636 4579
13 Kapital och reserver 2654 2602
Grundfond 841 841
Reservfond 1813 1761

14 Arets vinst 230 156
Summa skulder 112 246 111 065
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Resultatrakning

Mn euro 1.1-31.12.2018 1.1-31.12.2017
1 Rinteintikter 724 617
2 Rantekostnader =27 -50
3 RANTENETTO 697 567
4 Valutakursdifferenser 11 41
5 Prisdifferenser pa virdepapper -90 19
6 Virderingsforluster pa valutor och virdepapper -31 —44
7  Forindring av avsdtining for valutakurs- och prisrisker 41 -16

NETTORESULTAT AV FINANSIELLA TRANSAKTIONER 628 567

8  Avgifts- och provisionsnetto -4 -3
9 Nettoresultat av sammanldggning av monetdra inkomster -242 -264
10  Avsittning for forluster av penningpolitiska transaktioner -2 -1
11  Andel av ECB:s vinst N 4
12 Intdkter fran bvriga stamaktier och andelar 25 22
RESULTAT AV CENTRALBANKSVERKSAMHETEN 410 325

13 Owriga intikter 35 30
Verksambetskostnader -109 -97

14 Personalkostnader 48 -47
15 Auvgift till pensionsfonden -10 -
16  Administrationskostnader -38 =32
17 Awskrivningar av anliggningstillgangar -12 -11
18 Sedelproduktionskostnader -2 -6
19  Ouwriga kostnader -0 -0
VERKSAMHETSRESULTAT 335 258
Pensionsfondens resultat - -

20  Pensionsfondens intikter 30 31
21  Pensionsfondens kostnader -30 -31
22 Férindring av avsdtiningar -105 -102
23 ARETS RESULTAT 230 156
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Direktionens forslag till vinstutdelning

Direktionen foreslar bankfullmaktige att Finlands Banks vinst,
230 309 788,01 euro, disponeras sd att 87 309 788,01 euro
overfors till reservfonden enligt 21 § 2 mom. i lagen om Finlands Bank
och aterstoden, 143 000 000,00 euro, reserveras for statens behov.

Helsingfors den 27 februari 2019
FINLANDS BANKS DIREKTION

Olli Rehn, ordforande

Marja Nykanen Tuomas Valimaki

/. Mika Poso
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Redovisningsprinciper

1. Generella redovisningsprinciper

Finlands Bank tillimpar de redovisningsprinciper och metoder som antagits av ECB-rddet, och

boksluten upprittas enligt dessa harmoniserade principer. Enligt 11 § i lagen om Finlands Bank

faststaller bankfullmiktige grunderna for bankens bokslut pa framstallning av direktionen.
Finlands Banks resultatrikning innehdller ocksd intdkterna och kostnaderna for Finlands

Banks pensionsfond och Finansinspektionen. ECBS harmoniserade redovisningsprinciper

galler inte pensionsfondens bokforing.

2. Virderingsprinciper for tillgangar och skulder i utlandsk valuta och guld

Tillgangarna och skulderna i utlindsk valuta och guldet omriknas i bokslutet till euro enligt
kurserna pa balansdagen. Posterna varderas valuta for valuta. Varderingsdifferenser som beror
pa valutakurser redovisas separat fran differenser som beror pa prisforandringar pa varde-
papper. Orealiserade vinster redovisas i balansrikningen pa varderegleringskonton. Orealise-
rade forluster resultatfors om de 6verstiger motsvarande orealiserade virderingsvinster som
tidigare redovisats pa varderegleringskonton i balansrikningen. Resultatforda, orealiserade
forluster aterfors inte under foljande rikenskapsar. Differenser som beror pa pris- och kurs-
forandringar avseende guld redovisas i en post. Under rikenskapsaret realiserade valutakurs-
vinster och -forluster redovisas till daglig nettogenomsnittskurs. Kurserna framgar av tabellen

nedan.

Valuta 2018 2017
US-dollar 1,1450 1,1993
Japanska yen 125,8500 135,0100
Svenska kronor 10,2548 9,8438
Schweiziska franc 1,1269 1,1702
Brittiska pund 0,8945 0,8872
Kanadensiska dollar 1,5608 1,5039
Sdrskilda dragningsritter (SDR) 0,8228 0,8420
Guld 1120,9610 1081,8810

3. Virderings- och periodiseringsprinciper for vardepapper

Intidkterna och kostnaderna redovisas enligt prestationsprincipen, dvs. under den period da de
erhallits eller uppstar. Realiserade intakter och kostnader resultatfors. Differensen mellan
anskaffningsviardet och det nominella vardet for vardepapperet periodiseras under 16ptiden.
Vinster och forluster pa grund av forandringar i virdepapperspriserna har redovisats enligt
genomsnittskostnadsmetoden.

Orealiserade vinster redovisas i balansrakningen pd virderegleringskonton. Orealiserade
forluster resultatfors om de dverstiger motsvarande orealiserade varderingsvinster som tidigare
redovisats pa virderegleringskonton i balansrakningen. Resultatforda, orealiserade forluster
aterfors inte under foljande rakenskapsar. Bade vardepapperen i utlandsk valuta och varde-
papperen i euro varderas efter vardepappersslag. Om orealiserade forluster i ett virdepappers-
slag eller i en valuta resultatfors i bokslutet, justeras genomsnittspriset for vardepappersslaget
eller nettogenomsnittskursen for valutan pa motsvarande sitt fore ingangen av foljande
rakenskapsar.

Aterforsiljningsforbindelser avseende virdepapper, dvs. omvinda repor, upptas i balans-
rikningen som utlining mot sikerhet pa tillgangssidan. Aterképsavtal, dvs. repor, redovisas i
balansrakningen som inldning mot sikerhet pa skuldsidan. Virdepapper som sdlts genom
repor kvarstér i Finlands Banks balansrakning.

Virdepapper som innehas i penningpolitiska syften

Virdepapper som innehas i penningpolitiska syften virderas till upplupen anskaffningskost-
nad efter avdrag for eventuell nedskrivning.
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Andra virdepapper

Omsittbara virdepapper och motsvarande tillgdngar varderas vardepapper for vardepapper
med anvindning av antingen marknadens mittkurs eller avkastningskurvan pd balansdagen.
Vid virderingen 2018 anviandes marknadens mittkurs den 31 december 2018.

Fastighetsfonder virderas enligt det senaste tillgangliga priset. Priset kontrolleras ocksa efter
bokslutet i januari, dd fonderna rapporterar priserna pa balansdagen.

4. Redovisningsprinciper for fordringar och skulder inom ECBS

Fordringar och skulder inom Eurosystemet uppkommer huvudsakligen genom griansover-
skridande betalningar i EU som avvecklas i centralbankspengar i euro. Transaktionerna har
for det mesta initierats av aktorer inom den privata sektorn. Avvecklingen sker i TARGET2-
systemet!. Betalningarna genererar bilaterala fordringar och skulder pA TARGET2-konton
som EU:s centralbanker héller for varandra. Dessa bilaterala fordringar och skulder nettoredo-
visas dagligen sa att ECB ar motpart gentemot bada parterna i transaktionen. Varje nationell
centralbank har hirefter endast en nettoposition gentemot ECB.

Finlands Banks fordringar och skulder gentemot ECB hérrorande frin TARGET2-konton
och ovriga fordringar och skulder i euro inom Eurosystemet (sdsom interimistisk vinstutdel-
ning till de nationella centralbankerna och nettoresultat av sammanlaggning av monetira
inkomster) nettoredovisas i Finlands Banks balansrakning som fordran eller skuld i posten
»Ovriga fordringar inom Eurosystemet (netto)” eller ”Ovriga skulder inom Eurosystemet
(netto)”. Fordringar och skulder inom ECBS gentemot nationella centralbanker i EU-lander
utanfoér euroomrddet, som inte harror frain TARGET2-konton, redovisas i posten ”Fordringar
i euro pa hemmahorande utanfér euroomradet” eller ”Skulder i euro till hemmahérande utan-
for euroomradet”.

Fordringar inom Eurosystemet som hanfor sig till Finlands Banks andel av ECB:s kapital
redovisas i posten ”Andel i ECB”.

I samand med Overgdngen till Eurosystemet 6verforde Finlands Bank valutareserver till
ECB. Fordringar inom Eurosystemet som hdrror fran 6verforingen redovisas i euro i posten
”Fordringar motsvarande overforing av valutareserver”.

Nettofordran som harror fran tilldelningen av eurosedlar inom Eurosystemet redovisas i
en tillgangspost som ”Nettofordringar relaterade till tilldelningen av eurosedlar inom Euro-
systemet” (se ”Utelopande sedlar” under redovisningsprinciperna).

5. Varderingsprinciper for anlaggningstillgangar
Anlaggningstillgdngarna har virderats till anskaffningskostnad efter avskrivningar. Linjar
avskrivning tillimpas. De linjara avskrivningarna gors under den forvintade ekonomiska livs-
lingden for anldggningstillgangarna i regel med borjan kalendermédnaden efter forvarvet.
Motposten till byggnader och markomraden som i balansrikningen for 1999 aktiverats
till marknadsvarde ar varderegleringskontot. Avskrivningarna pa byggnaderna har redovisats
mot varderegleringskontot utan resultatverkan.

De ekonomiska livslangderna ar foljande:

— datorer, tillhérande utrustning och program samt bilar: 4 ar
— maskiner och inventarier: 10 &r

—  byggnader: 25 ar.

Anldggningstillgdngar viarda under 10 000 euro kostnadsfors under anskaffningsaret.

1 Ett transeuropeiskt automatiserat system for bruttoavveckling av betalningar i realtid (Trans-European Automated Real-time
Gross settlement Express Transfer)
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6. Utelopande sedlar

ECB och de nationella centralbankerna i euroomradet, som tillsammans bildar Eurosystemet,
ger ut eurosedlar.? Det totala virdet av utelépande eurosedlar fordelas pa centralbankerna
den sista bankdagen i respektive manad enligt fordelningsnyckeln for sedlar.3 ECB har tillde-
lats 8 % av det totala vardet av utelopande eurosedlar och resterande 92 % har fordelats pa de
nationella centralbankerna enligt fordelningsnyckeln for sedlar. Andelen redovisas i balansrak-
ningen i skuldposten ”Utelopande sedlar”. Skillnaden mellan vardet av eurosedlar som tilldelats
den nationella centralbanken enligt sedelfordelningsnyckeln och vardet av eurosedlar som cen-
tralbanken faktiskt satt i omlopp bildar en rdntebarande fordran eller skuld inom Eurosystemet.
Dessa rintebirande* fordringar eller skulder redovisas i delposten ”Fordringar/skulder inom
Eurosystemet: Nettofordringar/nettoskulder relaterade till tilldelningen av eurosedlar inom Eu-
rosystemet”. I Finlands Bank redovisas en nettofordran.

Inkomsterna fran eurosedlar fordelas i forhallande till de nationella centralbankernas
inbetalda andelar av ECB:s kapital. Rianteintiakterna och rantekostnaderna pa dessa poster
nettas over ECB:s konton och redovisas i posten ”Rantenetto”. Fordelningsnyckeln for ECB:s
kapital justeras med fem drs mellanrum och nir nya medlemsstater ansluter sig till EU.

De inkomster som ECB intjdnar fran sin andel pa 8 % av det totala vardet av utelopande
eurosedlar fordelas i regel pa de nationella centralbankerna.’

7. ECB:s interimistiska vinstutdelning

ECB-radet har beslutat att ECB:s inkomster fran eurosedlar, dvs. 8 % av det totala virdet av
utelopande eurosedlar, som tilldelas ECB, och ECB:s nettoinkomster fran virdepapper som
forvarvats inom ramen for a) programmet for vardepappersmarknaderna (SMP), b) det tredje
kopprogrammet for sikerstillda obligationer (CBPP3), ¢) programmet for kop av vardepapper
med bakomliggande tillgdngar (ABSPP) och d) programmet for kop av offentliga virdepapper
(PSPP) i sin helhet betalas till de nationella centralbankerna under det rikenskapsir da inkom-
sterna uppkommit. Om inte ECB-radet beslutar annat ska ECB fordela inkomsterna i form av
interimistisk vinstutdelning i januari paféljande ar.¢ Inkomsterna delas ut till fullo om belop-
pet inte overstiger ECB:s nettovinst for aret eller ECB-radet beslutar om att gora en avsittning
for valutakurs-, rante-, kredit- och guldprisrisker.

ECB-radet kan ocksa besluta att kostnaderna for utgivning och hantering av eurosedlar
dras av fran de intakter fran utelopande eurosedlar som delas ut som interimistisk vinst-
utdelning i januari. Det belopp som delats ut till de nationella centralbankerna redovisas i
resultatrikningen i posten ”Intakter fran 6vriga stamaktier och andelar”.

2 Europeiska centralbankens beslut av den 13 december 2010 om utgivningen av eurosedlar (ECB/2010/29), EUT L 35,
9.2.2011,s. 26.

3 Fordelningsnyckeln for sedlar innebir den procentsats som blir resultatet efter hansyn tagen till ECB:s andel av det totala
utgivna antalet eurosedlar och vid tillimpning av férdelningsnyckeln for teckning av kapital i enlighet med respektive nationell
centralbanks andel av ECB:s totala kapital.

4 Europeiska centralbankens beslut (EU) 2016/2248 av den 3 november 2016 om fordelning av de monetira inkomsterna for
nationella centralbanker i medlemsstater som har euron som valuta (omarbetning) (ECB/2016/36).

5 ECB:s beslut (EU) 2015/298 av den 15 december 2014 om interimistisk férdelning av ECB:s inkomster (omarbetning)
(ECB/2014/57), EUT L 53, 25.2.2015, s 24.

6 ECB:s beslut (EU) 2015/298 av den 15 december 2014 om interimistisk fordelning av ECB:s inkomster (omarbetning)
(ECB/2014/57), EUT L 53, 25.2.2015, s. 24.

Finlands Banks bokslut ® 2018



Fordelningsnyckeln for teckning av ECB:s kapital 1.1.2015

ECBS, kapital- Eurosystemet, kapital-

fordelningsnyckel, % fordelningsnyckel, %
Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique 2,4778 3,5200
Deutsche Bundesbank 17,9974 25,5674
Eesti Pank 0,1928 0,2739
Banc Ceannais na hEireann/
Central Bank of Ireland 1,1607 1,6489
Bank of Greece 2,0332 2,8884
Banco de Espana 8,8409 12,5596
Banque de France 14,1793 20,1433
Banca d’Italia 12,3108 17,4890
Central Bank of Cyprus 0,1513 0,2149
Latvijas Banka 0,2821 0,4008
Lietuvos bankas 0,4132 0,5870
Banque centrale du Luxembourg 0,2030 0,2884
Bank Centrali ta’ Malta/
Central Bank of Malta 0,0648 0,0921
De Nederlandsche Bank 4,0035 5,6875
Oesterreichische Nationalbank 1,9631 2,7888
Banco de Portugal 1,7434 2,4767
Banka Slovenije 0,3455 0,4908
Ndrodnad banka Slovenska 0,7728 1,0974
Finlands Bank 1,2564 1,7849
Delsumma for Eurosystemet 70,3916 100,0000
'm\za/ocm Hapodna barka
(Bulgarian National Bank) 0,8590
Ceckd ndrodni banka 1,6075
Danmarks nationalbank 1,4873
Hrvatska narodna banka 0,6023
Magyar Nemzeti Bank 1,3798
Narodowy Bank Polski 35,1230
Banca Nationala a Romaniei 2,6024
Sveriges riksbank 2,2729
Bank of England 13,6743
Delsumma for nationella
centralbanker utanfor euroomridet 29,6084
Totalt 100,0000

8. Pensionsfond

Ar 2001 beslutades att Finlands Banks pensionsatagande skulle hanteras genom en pensions-
fond i bankens balansrakning. Syftet med arrangemanget, som tradde i kraft vid borjan av
2002, var att sorja for att tillgdngarna for tickning av bankens pensionsitagande placeras med
hogsta mojliga avkastning. Ar 2017 beslutade Finlands Banks direktion att pensionsfondens
investeringstillgdngar ska borja forvaltas som en del av Finlands Banks finansiella tillgdngar.
Forandringarna i balansrikningen paverkade inte bankens stillning som pensionsanstalt. En
separat arsredovisning upprittas for pensionsfonden. Fondens tillgangar redovisas i bankens
balansrikning.

Pensionsfondens fastigheter upptas i balansrakningen till vardet vid 6verforingstid-
punkten efter avskrivningar. Till den del byggnaderna skrivits upp i balansrikningen redovisas
motsvarande avskrivningar mot aterforda uppskrivningar utan resultatverkan.

9. Principer for redovisning av avsattningar

Avsittningar kan goras i bokslutet om detta ar nodvandigt for att trygga realvardet av
bankens fonder eller for att utjamna sadana variationer i resultatet som orsakas av forand-
ringar i valutakurserna eller marknadspriserna pa vardepapper. I bokslutet kan ocksa goras de
avsattningar som ar nodvandiga for att ticka bankens pensionsdtagande.

10. Ataganden utanfér balansrikningen

Vinster och forluster av poster utanfor balansrikningen behandlas pd samma satt som vinster
och forluster av poster i balansrakningen. Valutaterminerna inrdknas i nettogenomsnittskost-
naden for valutapositionen.

11. Forandringar i redovisningsprinciperna
Redovisningsprinciperna for bokslutet har inte forandrats under 2018.
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Noter till balansrikningen

Tillgangar

1. Guld och guldfordringar

Finlands Bank har 1 576 487 troy uns guld (1 troy uns = 31,103 g) som i bokslutet upptagits
till marknadsvirde. Vid borjan av 1999 6verforde Finlands Bank, i likhet med de 6vriga natio-
nella centralbankerna i Eurosystemet, cirka 20 % av sitt guld till ECB.

Guld

31.12.2018 31.12.2017
Kuvantitet (mn troy uns) 1,6 1,6
Pris per troy uns guld (euro) 1121,0 1081,9
Marknadsvirde (mn euro) 1767,2 1705,6
Forindring av marknadsvirde (mn euro) 61,6 -25,5

2. Fordringar i utlindsk valuta pa hemmahorande utanfor euroomradet

I posten ingar till valutareserven hianforliga valutafordringar pd hemmahorande utanfor euro-
omradet samt innehav av sirskilda dragningsratter (SDR) som tilldelats av Internationella
valutafonden (IMF).

2.1 Fordringar pad Internationella valutafonden (IMF)

Fordringar pa International valutafonden (IMF)

31.12.2018 31.12.2017
Mn euro Mn SDR Mn euro Mn SDR
Reservposition i IMF 417,9 343,8 256,5 216,0
Sarskilda dragningsritter 1363,4 1121,8 1331,3 1121,0
Owriga fordringar pd IMF 124,0 102,0 156,0 131,3
Summa 1905,3 1567,6 1743,9 1468,4
Kursen mellan euro och SDR 2017 och 2018
2018 2017
Vid utgangen av mars 0,8474 0,7874
Vid utgangen av juni 0,8282 0,8199
Vid utgdngen av september 0,8297 0,8355
Vid utgdngen av december 0,8228 0,8420

Finlands medlemsandel i valutafonden ar 2 410,6 miljoner SDR. Reservpositionen dr den del
av Finlands medlemsandel som har betalats till IMF i utlindsk valuta. Den andra delen av
medlemsandelen har betalats i mark. Denna del har valutafonden lanat tillbaka till Finlands
Bank. Den i mark betalda medlemsandelens nettoeffekt pa Finlands Banks balansrakning ar
noll, eftersom fordran och skulden redovisas i samma balanspost.

Finlands Banks innehav av sarskilda dragningsritter (Special Drawing Rights, SDR) upp-
gar till 1 363,4 miljoner euro. De utgor en valutareserv som IMF har lagt upp och fordelat pa
sina medlemslander. Sarskilda dragningsratter anvinds i valutahandeln pa samma sitt som
normala valutor. Postens virde forandras genom valutahandeln mellan medlemslinderna. Pos-
tens storlek paverkas ocksa av erhallna och utbetalda rantor och vinstandelen i IME

Finlands Banks fordringar pd Internationella valutafonden uppgar totalt till 1 905,3 mil-
joner euro.

2.2 Banktillgodohavanden och virdepapper, externa lan och andra externa tillgangar
Hir redovisas banktillgodohavanden, vardepapper och 6vriga fordringar i utlindsk valuta pa

hemmahorande utanfor euroomradet.
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Fordringar i utlindsk valuta pa hemmahorande utanfor euroomridet

31.12.2018 31.12.2017 Forindring
Mn euro Mn euro Mn euro
Banktillgodohavanden 108,3 41,0 67,3
Réntebirande virdepapper 4408,0 41723 235,7
Diskonteringsinstrument - 136,4 -136,4
Owriga fordringar 694,4 756,1 -61,6
Summa 5210,8 5105,8 105,0
Valutafordelning av virdepapper i utlandsk valuta utgivna av hemmahdorande utanfor euroomradet
31.12.2018 31.12.2017
Valuta Mn euro % Mn euro %
Brittiska pund 463,4 10,5 408,1 9,5
US-dollar 3773,0 85,6 3 648,7 84,7
Japanska yen 171,6 3,9 252,0 5.8
Summa 4 408,0 100,0 4 308,7 100,0

Aterstiende loptid for virdepapper i utlindsk valuta utgivna av hemmabérande utanfor enroomridet

31.12.2018 31.12.2017
Loptid Mn euro % Mpn euro %
Upp till 1 ar 657,0 14,9 646,7 15,0
Over 1 dr 3751,0 85,1 3662,0 85,0
Summa 4408,0 100,0 4308,7 100,0

3. Fordringar i utlandsk valuta pa hemmahorande i euroomradet

Denna post bestar av banktillgodohavanden, vardepapper och 6vriga fordringar i utlandsk

valuta pd hemmahorande i euroomradet.

Fordringar i utlindsk valuta pa hemmahorande i euroomridet

31.12.2018 31.12.2017 Forandring

Mn euro Mn euro Mn euro

Réntebdrande virdepapper 538,0 504,1 34,0

Owriga fordringar -59,7 -25,7 -34,0

Summa 478,3 478,4 0,0

Valutafordelning av virdepapper i utlandsk valuta utgivna av hemmahdorande i enroomradet

31.12.2018 31.12.2017

Valuta Mn euro % Mn euro %

Brittiska pund 146,5 27,2 161,3 32,0

US-dollar 391,5 72,8 342,8 68,0

Summa 538,0 100,0 504,1 100,0
Aterstiende loptid for virdepapper i utlindsk valuta utgivna av hemmahérande i enroomridet

31.12.2018 31.12.2017

Loptid Mn euro % Mpn euro %

Upp till 1 ar 322,0 59,8 222,0 44,1

Over 1 dr 216,0 40,2 282,0 55,9

Summa 538,0 100,0 504,1 100,0
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4. Fordringar i euro pa hemmahorande utanfor euroomradet

Har ingar banktillgodohavanden i euro utanfor euroomradet, vardepapper utgivna av hemma-
horande utanfér euroomradet och 6vriga fordringar i euro.

Fordringar i euro pa hemmahérande utanfor enroomradet

31.12.2018 31.12.2017 Forandring

Mn euro Mn euro Mn euro

Banktillgodohavanden 19,1 279,2 -260,1

Réntebdrande virdepapper 753,9 952,2 -198,3

Owriga fordringar 4,4 0,1 4,3

Summa 777,3 1231,4 -454,1
Aterstiende loptid for virdepapper i euro utgivna av hemmabérande utanfor euroomridet

31.12.2018 31.12.2017

Loptid Mn euro % Mpn euro %

Upp till 1 dr 2824 37,5 129.8 13,6

Over 1 dr 471,4 62,5 822,4 86,4

Summa 753,9 100,0 952,2 100,0

5. Utlaning i euro till kreditinstitut i euroomradet relaterad till penningpolitiska transaktioner

Denna post bestdr av penningpolitiska instrument som Finlands Bank anvander for att genom-
fora den monetara politiken som en del av Eurosystemet. Posten bestar av rantebarande ut-
laning till finlindska kreditinstitut och dess storlek dr beroende av de finlandska kredit-
institutens likviditetsbehov.

Hela Eurosystemets fordringar relaterade till penningpolitiska transaktioner uppgér till
734 382 miljoner euro, varav 8 648,3 miljoner euro redovisas 6ver Finlands Banks balans-
rakning. Enligt artikel 32.4 i stadgan for ECBS och ECB ska riskerna relaterade till penning-
politiska transaktioner, om de realiseras, fordelas pa de nationella centralbankerna i Eurosyste-
met till fullt belopp och i forhallande till centralbankernas andelar i fordelningsnyckeln for
ECB:s tecknade kapital. Forlust kan uppstd endast om en motpart gar i konkurs och till-
rackliga medel inte erhdlls ndr de sikerheter som motparten stallt realiseras. Risker till foljd av
eventuella sirskilda sikerheter som diskretionadrt kan godtas av de nationella centralbankerna
fordelas enligt beslut av ECB-radet inte mellan alla centralbanker.

5.1 Huvudsakliga refinansieringstransaktioner

De huvudsakliga refinansieringstransaktionerna dr likvidiserande reverserade transaktioner
med en 16ptid pa en vecka som genomfors i form av fastranteanbud varje vecka. De huvud-
sakliga refinansieringstransaktionerna spelar en nyckelroll nar det giller att paverka riantorna,
kontrollera likviditetsldget pd marknaden och signalera den penningpolitiska hallningen.

5.2 Langfristiga refinansieringstransaktioner
Genom dessa transaktioner tilldelas motparterna likviditet med lingre 16ptid. Ar 2018 genom-
fordes langfristiga refinansieringstransaktioner med l6ptider pa en uppfyllandeperiod och
3-48 manader. Transaktionerna genomfordes som fastranteanbud med full tilldelning.
Dessutom fattade ECB-radet 2016 beslut om att genomféra fyra nya riktade langfristiga
refinansieringstransaktioner. Denna andra serie (TLTRO II) av riktade ldngfristiga refinansie-
ringstransaktioner har en 16ptid pa fyra ar och dterbetalning av den tilldelade finansieringen
kunde inledas efter tva ar. I enlighet med ECB-radets beslut bestims den slutliga rantan i trans-
aktionerna enligt utvecklingen av motparternas utlaning mellan den 1 februari 2016 och den
31 januari 2018. Rantan kommer att ligga mellan rdntan i de huvudsakliga refinansierings-
transaktionerna och rantan pd inldningsfaciliteten pa tilldelningsdagen. Eftersom den slutliga
rantan kunde bestimmas forst 2018 och ndagra tillforlitliga uppskattningar av den inte kunde
goras fore det, berdknades rantan fram till utgingen av 2017 enligt rantan pa inlaningsfacilite-
ten i enlighet med forsiktighetsprincipen. Den ranteintikt som harror fran differensen mellan
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rantan pd inldningsfaciliteten och den slutliga rantan i transaktionerna for den aktuella perio-
den redovisades 2018 i resultatrakningen som en korrigering av posten "Rintekostnader”.

5.3 Finjusterande reverserade transaktioner

Syftet med finjusterande reverserade transaktioner ar att kontrollera likviditetslaget pa mark-
naden och paverka rantorna. De sitts in vid behov for att hantera effekterna av ovantade lik-

viditetsfluktuationer pa rantorna.

5.4 Strukturella reverserade transaktioner

Strukturella reverserade transaktioner ar reverserade 6ppna marknadsoperationer som Euro-
systemet genomfor i form av standardiserade anbudsforfaranden for att justera sin strukturella

likviditetsposition i forhallande till finanssektorn.

5.5 Utlaningsfacilitet

Genom utldningsfaciliteten tillhandahaller de nationella centralbankerna motparterna likvidi-

tet Over natten till en pa forhand bestimd ranta mot godtagbara sikerheter.

5.6 Fordringar avseende marginalsikerbeter

I posten ingér kontantbetalningar till motparter i situationer dar marknadsvirdet av de siker-
heter som motparten limnat 6verskrider det faststallda gransvardet, dvs. behovet till foljd av

utestdende penningpolitiska transaktioner.

Utlaning i euro till kreditinstitut i euroomradet relaterad till penningpolitiska transaktioner

31.12.2018 31.12.2017 Forindring
Mn euro Mn euro Mn euro
Huvudsakliga refinansieringstransaktioner - - -
Langfristiga refinansieringstransaktioner 8 648,3 10 148,3 -1500,0
Finjusterande reverserade transaktioner - - -
Strukturella reverserade transaktioner - - -
Utlaningsfacilitet - - -
Fordringar avseende marginalsikerheter - - -
Summa 8 648,3 10 148,3 -1 500,00
6. Ovriga fordringar i euro pa kreditinstitut i euroomradet
Har ingar banktillgodohavanden i euro och konton i kreditinstitut i euroomradet.
31.12.2018 31.12.2017 Fordndring
Mn euro Mn euro Mn euro
Lépande rikningar 0,0 0,0 0,0
Omwiinda repor - 209,1 -209,1
Likviditetsstod i nodligen - - -
Owriga fordringar 3,8 - 3,8
Summa 3,8 209,1 -205,3

For att oka oppenheten beslutade ECB-radet den 17 maj 2017 att publicera avtalet om likvidi-
tetsstod i nodlagen pad ECB:s webbplats. Avtalet ersatter forfarandet for likviditetsstod i nod-
lagen, som publicerades i oktober 2013. Ett pressmeddelande om publiceringen av avtalet
finns pa adressen htip://www.ecb.europa.eu/press/pridate/2017/btmllecb.pr170619.en.html.

7. Vardepapper i euro utgivna av hemmahorande i euroomradet

For att vardepapper som innehas i penningpolitiskt syfte ska kunna sarredovisas har posten
”Virdepapper i euro utgivna av hemmahorande i euroomradet” delats upp i ”Vardepapper
som innehas i penningpolitiska syften” och ”Andra vardepapper”.
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7.1 Vardepapper som innebas i penningpolitiska syften

I posten ingick den 31 december 2018 vardepapper som Finlands Bank har forvarvat inom
ramen for de tre kopprogrammen for sikerstillda obligationer’, programmet for virdepap-
persmarknaderna (SMP)8, programmet fér kop av offentliga virdepapper (PSPP)? och pro-
grammet for kop av foretagsobligationer (CSPP)10,

Obligationskopen enligt det forsta kopprogrammet for sakerstallda obligationer (CBPP1)
slutfordes den 30 juni 2010 och det andra kopprogrammet for sikerstillda obligationer
(CBPP2) avslutades den 31 oktober 2012. Programmet for vardepappersmarknaderna (SMP)
avslutades den 6 september 2012.

Under 2018 fortsatte Eurosystemet att genomfora virdepapperskop inom ramen for det
utokade programmet for tillgingskop!!, som bestar av det tredje kopprogrammet for sikerstillda
obligationer (CBPP3), kopprogrammet for vardepapper med bakomliggande tillgangar (ABSPP),
programmet for kop av offentliga vardepapper (PSPP) samt programmet for kop av foretagsobliga-
tioner (CSPP). Fram till utgangen av september forvarvade ECB och de nationella centralbankerna
vardepapper inom ramen for programmet for tillgangskop till ett nettovarde av 30 miljarder euro
per manad i genomsnitt och fran oktober till slutet av december till ett viarde av 15 miljarder euro
per manad, varefter kopen upphorde. Vid forfall av de forvirvade tillgangarna avser ECB-rddet att
fortsdtta att dterinvestera det aterbetalda kapitalet till fullt belopp dnnu en langre tid efter att ECB-
radet borjar hoja ECB:s styrrantor, och i vilket fall som helst sd linge som det behovs for att upp-
rdtthalla det gynnsamma likviditetsldget och en mycket ackommoderande penningpolitik.

Virdepapper som forvirvats inom ramen for kopprogrammen virderas till upplupen
anskaffningskostnad efter avdrag for eventuell nedskrivning (se ”Varderings- och periodise-
ringsprinciper for vardepapper” under redovisningsprinciperna).

Nedan anges upplupen anskaffningskostnad for vardepapper som innehas av Finlands
Bank och som jamférelse ocksd deras marknadsvirde, som inte redovisas i balansrdkningen
eller resultatrikningen.!2

Virdepapper som innehas i penningpolitiska syften

31.12.2018 31.12.2017 Forindring
Mn euro Mn euro Mn euro
Balans- Marknads- Balans- Marknads- Balans- Marknads-

varde varde varde varde varde varde
Forsta kopprogrammet for siker-
stallda obligationer (CBPP1) - - - - - -
Andra kopprogrammet for siker-
stallda obligationer (CBPP2) 97,0 99,0 97,0 101,4 0,1 -2,3
Tredje kopprogrammet for siker-
stillda obligationer (CBPP3) 6 697,3 6 760,2 5335,1 5381,1 1362,1 1379,1
Programmet for virde-
pappersmarknaderna (SMP) 1079,9 1159,3 1341,9 1485,4 -262,0 -326,1
Programmet for kop av offentliga
virdepapper (PSPP stat) 28 308,3 28673,0 25167,7 252425 3 140,6 3 430,5
Programmet for kép av offentliga
vardepapper (s.k. PSPP supra) 3175,8 3 194,1 3 067,3 3 089,8 108,6 104,4
Programmet for kp av foretags-
obligationer (CSPP) 61373  6080,9 45790 45394 15583 15415
Summa 45 495,6  45966,5 39588,0 39 839,5 5907,6 6127,0

7 Beslut ECB/2009/16 av den 2 juli 2009 om genomférandet av programmet for kop av sikerstillda obligationer (EUT L 175,
4.7.2009, s. 18); beslut ECB/2011/17 av den 3 november 2011 om genomférandet av det andra programmet for kop av siker-
stillda obligationer (EUT L 297, 16.11.2011, s. 70) och beslut ECB/2014/40 av den 15 oktober 2014 om genomférandet av det
tredje programmet for kop av sikerstillda obligationer (EUT L 335,22.11.2014, s. 22).

8 Beslut ECB/2010/5 av den 14 maj 2010 om inrittandet av ett program for virdepappersmarknaderna, EUT L 124, 20.5.2010, s. 8).

9 Beslut ECB/2015/10 av den 4 mars 2015 om ett program fér kop av den offentliga sektorns tillgingar pa andrahandsmarkna-
derna, (EUT L 121, 14.5.2013, s. 20), i dess dndrade lydelse.

10 Beslut ECB/2016/16 av den 1 juni 2016 om genomforandet av programmet for kép av virdepapper fran foretagssektorn,
EUT L 157, 15.6.2016, 5. 28).

11 Mer information om EAPP-programmet finns pd ECB:s webbplats://www.ecb.europa.eu/mopolimplement/omt/btml/index.en.
html.

12 Marknadsvirdena ir riktgivande och beridknas pa marknadspriser. Ifall marknadspriser inte finns att tillga beriknas mark-
nadsvirdena med hjilp av Eurosystemets interna modeller.
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ECB-rddet bedomer regelbundet de finansiella risker som ar knutna till de virdepapper
som férvirvats inom ramen for kopprogrammen. Arliga nedskrivningsprévningar genomfors
baserat pa beriknade kassafloden vid arets slut och de godkanns av ECB-ridet.

Eventuella forluster som harror fran viardepapper som forvarvats inom ramen for SMP-,
CBPP3- och CSPP-programmen samt for kopen fran multinationella institutioner (s.k. supra)
inom ramen for PSPP-programmet fordelas i enlighet med artikel 32.4 i stadgan for ECBS och
ECB i sin helhet pa de nationella centralbankerna i Eurosystemet i forhallande till deras res-
pektive inbetalda andelar av ECB:s kapital. P basis av nedskrivningsprévningarna av CSPP-
portfoljen ansag ECB-radet det motiverat att skapa en buffert for eventuella exponeringar mot
kreditrisker i de penningpolitiska transaktionerna 2018 (se ” Avsdttningar” i noterna).

I samband med nedskrivningsprovningen vid slutet av 2018 av de viardepapper som for-
varvats inom CBPP3-programmet konstaterade ECB-radet att nedskrivningsrisk foreldg i och
med att de stora ekonomiska problemen hos ett kreditinstitut 2018 skulle ha kunnat leda till
en vardeminskning pa institutets vardepapper. Eftersom ECB-radet dock ansag att nedskriv-
ningsrisken inte paverkat forviantade framtida kassafloden, redovisade Finlands Bank vid arets
slut inga nedskrivningsforluster pd ifragavarande virdepapper som forvirvats inom det tredje
kopprogrammet for sikerstdllda obligationer. Nedskrivningsforluster redovisades inte heller
pa ovriga vardepapper som forvarvats inom ramen for programmet.

I foljande tabell redogors programvis for beloppet av forviarvade vardepapper som inne-
has av de nationella centralbankerna inom Eurosystemet och andelen i Finlands Banks balans-

rakning.
Innehas av de nationella central- I Finlands Banks
bankerna inom Eurosystemet balansrikning
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
Mn euro Mn euro Mn euro Mn euro

Programmet for virde-
pappersmarknaderna (SMP) 67 654,0 82 490,0 1079,9 1341,9
Tredje kopprogrammet for siker-
stillda obligationer (CBPP3) 240 655,9 220 954,6 6 697,3 53351
Programmet for kGp av offentliga
vardepapper (s.k. PSPPsupra) 224 506,85 203 932,0 3175,8 3067,3
Programmet for kop av foretags-
obligationer (CSPP) 178 050,3 131 593,1 6137,3 4579,0
Summa 710 866,7 638 969,7 17 090,3 14 323,3
7.2 Andra virdepapper

Posten innehaller rintebdrande vardepapper och diskonteringsinstrument utgivna i euroomra-
det samt andelar i investeringsfonder.

Andra virdepapper i euro utgivna av hemmahorande i euroomradet

31.12.2018 31.12.2017 Fordndring

Mn euro Mn euro Mn euro

Réntebirande virdepapper 1554,1 3158,5 -1 604,4

Diskonteringsinstrument 377,1 1578,7 -1201,6

Andelar i investeringsfonder 755,4 670,1 85,3

Summa 2 686,6 5407,3 -2 720,7
Aterstiende loptid for ovriga virdepapper i euro utgivna av hemmabérande i ewroomridet

31.12.2018 31.12.2017

Loptid Mn euro % Mpn euro %

Upp till 1 dr 12103 62,7 29224 61,7

Over 1 ar 720,9 37,3 1814,8 38,3

Summa 1931,2 100,0 4737,2 100,0
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8. Fordringar inom Eurosystemet

8.1 Andel i ECB

Enligt artikel 28 i stadgan for ECBS och ECB ska ECB:s kapital endast tecknas av de natio-
nella centralbankerna i ECBS. Teckningsandelarna faststills enligt artikel 29 i stadgan och jus-
teras vart femte ar.

Varje nationell centralbank i Eurosystemet har en andel av ECB:s kapital som fordelas
enligt en s.k. fordelningsnyckel. Kapitalfordelningsnyckeln baseras pa antalet invdanare och
bruttonationalprodukten i respektive land. Fordelningsnyckeln justeras med fem ars mellan-
rum och nir nya medlemmar ansluter sig till EU. Finlands procentuella andel av ECB:s kapital
har sedan den 1 januari 2015 varit 1,2564 %, dvs. 144,3 miljoner euro.

8.2 Fordringar motsvarande overforing av valutareserver
Posten ”Fordringar motsvarande 6verforing av valutareserver” bestdr av den del av valuta-
reserven som Finlands Bank har 6verfort till ECB, 728,1 miljoner euro. Overféringen skedde i
samband med 6vergangen till Eurosystemet. Fordran ir i euro och virdet lika med dess virde
vid tidpunkten for 6verforingen.

P4 fordran betalas en rdnta som baserar sig pa den senaste tillgangliga marginalrintan for
Eurosystemets huvudsakliga refinansieringstransaktioner och som riknas ut dagligen, fransett
den riantefria guldreserven.

8.3 Nettofordringar relaterade till tilldelning av eurosedlar inom Eurosystemet
Nettofordringarna relaterade till tilldelningen av eurosedlar inom Eurosystemet bestar av en
CSM-post (Capital Share Mechanism) enligt fordelningsnyckeln for kapital minskat med posten
”ECB issue”. Med CSM-talet korrigeras beloppet utelopande sedlar i centralbankens balans-
rakning i enlighet med fordelningsnyckeln. ”ECB issue” uttrycker ECB:s andel (8 %) av de ute-
lopande sedlarna. Motposterna till bagge posterna redovisas i balansrakningen i skuldposten
”Utelopande sedlar”.13

Vid riakenskapsarets slut uppgick posten till 4 034,6 miljoner euro (2017: 3 750,9 mn
euro). Okningen berodde pa att Finlands Banks sedelutgivning 6kade med 4,6 % medan den
totala volymen av utelopande eurosedlar okade med 5,2 % jamfort med 2017. P4 fordringar-
na betalas en rdnta som riknas ut dagligen fran den senaste tillgingliga marginalrantan for
Eurosystemets huvudsakliga refinansieringstransaktioner.

8.4 Ovriga fordringar inom Eurosystemet (netto) eller skuldposten 6vriga skulder inom
Eurosystemet (netto)

Ovriga fordringar/skulder inom Eurosystemet (netto)

31.12.2018 31.12.2017 Forindring

Mn euro Mn euro Mn euro
Skulder/fordringar gentemot ECB hdrrérande fran TARGET2-
konton (inkl. saldon pa korrespondentbankskonton inom
Eurosystemet) 39 826,7 40 373,2 -546,5
Nettoresultat av sammanliggning av monetdra inkomster -242,1 -264,0 21,9
Fordringar pa ECB relaterade till ECB:s interimistiska vinstut-
delning 21,3 17,6 3,6
Summa ovriga fordringar/skulder inom Eurosystemet (netto) 39 605,9 40 126,8 -520,9

Den 31 december 2018 uppgick posten till 39 605,9 miljoner euro och bestod av foljande tre
komponenter: 1) Finlands Banks fordringar pd ECB hirrorande fran ECB:s och de nationella
centralbankernas betalningar som férmedlats och mottagits via TARGET2 och saldon pa kor-

13 Enligt redovisningspraxis for utgivning av eurosedlar i Eurosystemet fordelas 8 % av det totala virdet av utelopande euro-
sedlar manatligen pd ECB. Den aterstidende andelen pd 92 % fordelas pa de nationella centralbankerna ocksd mdnatligen sa att
respektive centralbank i sin balansrikning upptar en andel av de utelépande eurosedlar som motsvarar bankens inbetalda andel
av ECB:s kapital. Differensen mellan virdet pa eurosedlar som fordelats enligt denna praxis och virdet pd utelépande euro-
sedlar bokfors i posten ”Interna fordringar/skulder relaterade till tilldelningen av eurosedlar inom Eurosystemet”.
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respondentbankskonton i centralbankerna inom Eurosystemet, 2) fordringar/skulder gentemot
ECB hiarrorande fran monetdra inkomster som ska laggas samman och aterfordelas inom
Eurosystemet och 3) Finlands Banks fordringar pa ECB harrorande fran ECB:s interimistiska
vinstutdelning och eventuella andra fordringar eller belopp som ska betalas tillbaka.

Vid slutet av dret uppgick nettofordran pa nettobetalningar formedlade via TARGET?2 till
39 826,7 miljoner euro. P4 posten betalas en ranta som beriknas dagligen pa den senaste till-
gingliga marginalriantan for Eurosystemets huvudsakliga refinansieringstransaktioner.

Den érliga sammanlaggningen och aterfordelningen av monetira inkomster mellan de
nationella centralbankerna i Eurosystemet gav vid slutet av dret upphov till en skuld pa
—242,1 miljoner euro till ECB (se ”Nettoresultat av sammanlidggning av monetira inkomster”
i noterna till resultatrakningen).

P4 ECB-radets beslut delade ECB ut 1 191 miljoner euro i interimistisk vinstutdelning for
2018 till de nationella centralbankerna i euroomradet (se ”ECB:s interimistiska vinstutdel-
ning” under redovisningsprinciperna). Finlands Banks andel av det utdelade beloppet var
21,3 miljoner euro den 31 december 2018 (se resultatposten ”Intikter fran 6vriga stamaktier
och andelar”).

9. Ovriga tillgangar

I posten ingdr euromynt, anlaggningstillgangar och investeringstillgangar (aktier och andelar)
som innehas av Finlands Bank. Vidare ingar poster som hanfor sig till virderingen av poster
utanfor balansriakningen, forutbetalda kostnader och upplupna intikter och 6vriga tillgdngar
samt pensionsfondens tillgangar, som bestar helt och hallet av fastigheter. De investeringstill-
gangar som banken reserverat for pensionsfonden slogs i mars 2017 samman med bankens
finansiella tillgdngar och forvaltas nu som en del av dem. Virdepapperen har redovisats pa till-
gingssidan i balansrikningen, i posterna ”Andra virdepapper” och ”Ovriga tillgingar” (aktier
och andelar).

Materiella anliggningstillgangar

31.12.2018 31.12.2017 Forindring
Bokféringsviirde Mn euro Mn euro Mn euro
Markomriden 8,5 8,5 -
Byggnader 89,8 96,3 -6,5
Maskiner och inventarier 11,2 12,4 -1,3
Konst och numismatisk samling 0,6 0,5 0,0
Summa 110,0 117,8 -7,8
Immateriella anliaggningstillgangar

31.12.2018 31.12.2017 Forindring
Bokforingsvdrde Mn euro Mn euro Mn euro
I'T-system 7,6 8,5 -0,9
Summa 7,6 8,5 -0,9
Ovriga tillgingar

31.12.2018 31.12.2017 Forindring

Mn euro Mn euro Mn euro

Euroomradets mynt 26,6 31,3 4,7
Aktier och andelar 98,5 34,9 63,6
Pensionsfondens fastigheter 14,0 15,1 -1,2
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 432,3 404,0 28,3
Poster som hdrrér fran virdering av poster
utanfor balansrikningen 67,9 83,9 -16,0
Owriga tillgingar 2,6 1,8 0,8
Summa 641,9 571,0 70,9

Okningen av aktier och andelar beror pa 6kade investeringar i fastighetsfonder.
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Skulder

1. Utelopande sedlar

Posten bestar av Finlands Banks andel av totalvardet av utelopande eurosedlar tilldelad enligt

kapitalfordelningsnyckeln och justerad for ECB:s andel.

Ar 2018 6kade totalvirdet av utelépande eurosedlar med 5,2 %. Vid slutet av 2018 upp-
gick virdet av Finlands Banks andel av utelopande eurosedlar enligt fordelningsnyckeln till
20 215,2 miljoner euro (vid slutet av 2017: 19 223,2 mn euro). Totalvdrdet av Finlands Banks
utelopande eurosedlar okade 2018 med 4,6 % till 16 180,7 miljoner euro (2017: 15 472,3 mn
euro). Detta var mindre dn totalvardet enligt kapitalfordelningsnyckeln och differensen,
4 034,6 miljoner euro (2017: 3 750,9 mn euro) har redovisats pa tillgingssidan i delposten

”Nettofordringar relaterade till tilldelningen av eurosedlar inom Eurosystemet”.

31.12.2018 31.12.2017
Utelopande sedlar Mn euro Mn euro
5 euro 82,4 85,9
10 euro -81,0 -68,8
20 euro 3196,8 3071,5
50 euro 10 868,3 10 071,6
100 euro -997,1 -862,9
200 euro 505,8 490,3
500 euro 2605,5 2 684,6
Summa eurosedlar 16 180,7 15472,3
ECB issue -1757,9 -1671,7
CSM 57925 5422,5
Utelopande sedlar enligt
kapitalfordelningsnyckeln 20 215,2 19 223,2

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

Skulder i euro till kreditinstitut i euroomradet relaterade till penningpolitiska transaktioner

31.12.2018 31.12.2017 Forindring

Mn euro Mn euro Mn euro

Lopande rikningar (inkl. kassakrav) 61719,2 53420,8 8298,4
Inldningsfacilitet 15213,6 23 341,2 -8127,6
Inldning med fast loptid - - -
Finjusterande reverserade transaktioner - - -
Inldning relaterad till marginalsikerbeter - - -
Summa 76 932,8 76 762,0 170,8

2.1 Lopande riakningar (inkl. kassakrav)

Lopande rakningar innehéller fordringar hanforliga till kassakravsinlaningen i kassakravs-
pliktiga kreditinstitut. Frdn och med den 1 januari 1999 har péd kassakravsinldningen betalats
ranta enligt gdllande marginalrinta for Eurosystemets huvudsakliga refinansieringstransaktio-
ner. Fran och med juni 2014 har pa bankernas innestdende kassakravsmedel som 6verstiger
kassakravet betalats antingen nollrdnta eller rantan for inlaningsfaciliteten, beroende pa vil-

kendera som ar lagre.

2.2 Inlaningsfacilitet

Inlaningsfaciliteten dr en likviditetsindragande staende facilitet i Eurosystemet som bankerna
kan anvidnda for insdttningar 6ver natten till en pa forhand bestimd rinta.

2.3 Inldning med fast loptid

Tidsbunden inldning dr ett satt att genomfora likviditetsindragande finjusterande transaktio-

ner.
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2.4 Finjusterande reverserade transaktioner
Finjusterande reverserade transaktioner genomfors for att hantera stora likviditetsfluktuatio-
ner.

2.5 Inldning relaterad till marginalsikerheter
Posten avser motparters inldning i ett lige dir marknadsvirdet av de sikerheter som mot-
parten stédllt underskrider det faststillda gransvardet.

3. Ovriga skulder i euro till kreditinstitut i euroomradet
Den 31 december 2018 hade Finlands Bank inga skulder i euro till kreditinstitut i euro-
omradet.

4. Skulder i euro till ovriga hemmahorande i euroomradet
I posten ingér skulder i euro till den offentliga sektorn (600 mn euro) och andra dn kassa-
kravspliktiga kreditinstitut (0,1 mn euro).

5. Skulder i euro till hemmahorande utanfor euroomradet
Har upptas saldona pd konton i Finlands Bank som innehas av internationella organisationer
och banker utanfor euroomradet och repor med motparter utanfor euroomradet.

6. Skulder i utlindsk valuta till hemmahorande i euroomradet
Den 31 december 2018 hade Finlands Bank inga skulder i utlindsk valuta till hemmahorande
1 euroomradet.

7. Skulder i utlandsk valuta till hemmahorande utanf6r euroomradet
Den 31 december 2018 hade Finlands Bank inga skulder i utlindsk valuta till hemmahorande
utanfor euroomradet.

8. Motpost till sarskilda dragningsratter som tilldelats av IMF

I denna post redovisas Finlands Banks skuld motsvarande de sirskilda dragningsritterna (jfr
motsvarande post under tillgangar). Till en borjan var de sirskilda dragningsritterna och deras
motpost lika stora. Till f6ljd av SDR-handel var fordringarna relaterade till sarskilda drag-
ningsratter vid slutet av 2018 mindre d4n motposten pd skuldsidan. Motposten pd skuldsidan
uppgar till 1 189,5 miljoner SDR, som forblir oférandrad. I balansrakningen redovisas posten
i euro och virderad till kursen den 31 december 2018 (1 445,7 miljoner euro).

9. Skulder inom Eurosystemet

Skulder och fordringar inom Eurosystemet specificeras i noten till posten ”Fordringar inom
Eurosystemet” pa tillgdngssidan i balansrakningen. Vid slutet av 2018 hade Finlands Bank
inga skulder inom Eurosystemet.

10. Ovriga skulder

Posten bestar av upplupna kostnader och forutbetalda intakter samt leverantorsskulder och
ovriga skulder. Till upplupna kostnader och forutbetalda intakter hanfors bland annat resultat-
reglerande poster som ska redovisas i samband med bokslutet samt ranteskulder for repor och
langfristiga refinansieringstransaktioner. I 6vriga skulder ingar bland annat skulder relaterade
till mervardesskatteredovisningar och forskottsinnehdllningar samt 16pande loner och pensio-
ner.

) 31.12.2018 31.12.2017 Férindring
Ovriga skulder Mn euro Mn euro Mn euro
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter 73,2 66,4 6,8
Leverantérsskulder 0,5 0,1 0,4
Owriga skulder -1,9 -1,4 -0,5
Summa 71,8 65,1 6,7
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11. Virderegleringskonton

Hir redovisas orealiserade varderingsvinster pd grund av marknadsvardering av valutaposter
och virdepapper. I posten ingdr ocksd uppskrivningar av markomraden och byggnader samt
varderingsdifferenser beroende pa dndrad redovisningspraxis 1999.

31.12.2018 31.12.2017 Forindring
Virderegleringskonton Mn euro Mn euro Mn euro
Guld 1378,2 1316,6 61,6
Valuta:
USD 783,7 601,7 182,0
GBP 22,3 28,4 -6,1
JPY 102,3 69,7 32,6
SDR 7,5 - 7,5
Andra valutor 0,1 0,2 0,0
Virdepapper 15,0 16,1 -1,2
Andelar i investeringsfonder 1,3 55,8 -54,5
Owvriga uppskrivningar 159,9 167,5 -7,6
Summa 2470,2 2255,8 214,4

12. Avsittningar

Enligt 20 § i lagen om Finlands Bank kan avsadttningar goras i bokslutet, om detta dr nodvan-
digt for att trygga realviardet av bankens fonder eller for att utjamna sddana variationer i re-
sultatet som orsakas av forandringar i valutakurserna eller marknadspriserna pa vardepapper.
Avsittningarna uppgick vid slutet av 2018 till 4 636,4 miljoner euro. Avsattningarna bestar av
generell avsittning, avsittning for realvarde, pensionsavsattning, avsittning for kurs- och pris-
risker och avsittning for forluster av penningpolitiska transaktioner.

Pensionsavsattningen har gjorts for tickning av pensionsitagandet. Finlands Banks pen-
sionsdtagande uppgar sammanlagt till 554,8 miljoner euro, varav 107,5 % eller 596,4 miljo-
ner euro ar tackt. Forandringen av pensionsavsittningen under rakenskapséret utgors av upp-
16sning av uppskrivningsfonden, -0,4 miljoner euro, och av pensionsfondens forlust, —7,5 mil-
joner euro, som ticktes genom upplosning av pensionsavsattningen. Vid slutet av 2018 hade
fastigheter till ett varde av 14,0 miljoner euro reserverats som tickning for pensionsavsatt-
ningen (se ”Ovriga tillgingar” i noterna till balansrikningen). Inga tillgdngar har reserverats
for tackning av aterstoden av pensionsavsattningen (582,4 mn euro), utan den forvaltas som
en del av bankens finansiella tillgdngar.

Ar 2017 gjordes en avsittning pa sammanlagt 69 miljoner euro for forluster av penning-
politiska transaktioner pd grund av ett vardepapper som innehades av Finlands Bank. Avsitt-
ningen finansierades i enlighet med artikel 32.4 i stadgan for ECBS och ECB av de nationella
centralbankerna i Eurosystemet i forhallande till deras respektive tecknade andelar av ECB:s
kapital 2017. Finlands Bank gjorde en avsittning pa 1,2 miljoner euro motsvarande sin egen
andel, dvs. 1,78487 % av den totala avsittningen. Storleken pa den avsittning som redovisa-
des i bokslutet for 2017 beraknades med beaktande av uppgifterna om att vardepapperet hade
salts i januari 2018, varfor avsittningen kunde ticka de realiserade forlusterna for 2018 i sin
helhet.

Mot bakgrund av nedskrivningsprovningarna av CSPP-portfoljen ansdg ECB-radet dess-
utom det motiverat att skapa en buffert pA sammanlagt 161 miljoner euro for eventuella expo-
neringar mot kreditrisker i de penningpolitiska transaktionerna 2018. Avsittningen finansieras
i enlighet med artikel 32.4 i stadgan for ECBS och ECB av de nationella centralbankerna i
samtliga euroldnder i forhdllande till deras respektive tecknade andelar av ECB:s kapital 2018.
Finlands Bank gjorde en avsittning pa 2,9 miljoner euro motsvarande sin egen andel, dvs.
1,78487 % av den totala avsittningen.
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Summa  Forindring av Summa  Forandring av Summa
Avsdttningar avsittningar  avsdliningar — avsdttningar — avsdttningar — avsdtiningar
(mn euro) 31.12.2016 2017 31.12.2017 2018 31.12.2018
Avsdttning for valutakurs- och
prisrisker 834 16 850 41 809
Generell avsittning 1695 50 1745 50 1795
Avsiittning for realvirde 1326 52 1378 55 1433
Pensionsavsdttning 613 -9 604 -8 596
Avsdttning for forluster av
penningpolitiska transaktioner - 1 1 2 3
Summa 4468 110 4579 58 4636

13. Kapital och reserver

Har ingér bankens grundfond och reservfond. Om bankens bokslut uppvisar forlust ska denna
enligt 21 § i lagen om Finlands Bank tickas med medel ur reservfonden. Till den del reserv-
fonden inte racker for andamalet kan forlusten tills vidare lamnas utan tiackning. De foljande
arens vinst ska i forsta hand anvandas till att ticka forluster som lamnats utan tackning.

Kapital (mn euro) 31.12.2018  31.12.2017  Forindring
Grundfond 840,9 840,9 -
Reservfond 1812,7 1760,6 52,1
Summa 2653,7 2601,5 52,1
14. Arets vinst
Vinsten for rakenskapsaret 2018 blev 230,3 miljoner euro.
Avets resultat (mn euro) 2018 2017  Forindring
Utdelning till staten 143,0 104,0 39,0
Finlands Banks andel av vinsten (6verfors
till reservfonden) 87,3 52,1 35,2
Summa 230,3 156,1 74,2
Ataganden utanfér balansrikningen
Ataganden utanfor balansriikningen 31.1]\/127'12;11115 31']%427;2‘241’5
Futurkontrakt

Det nominella virdet av kopkontrakt 1692,0 1668,0

Det nominella virdet av siljkontrakt -211,1 -163,7
Marknadsvirde av FX-swappar -8,7 11,9
Placeringsataganden i fastighetsfonder - 64,4
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Noter till resultatrakningen

1. Ranteintakter

Rinteintdkterna fran hemmahorande utanfor och i euroomradet uppgick till totalt

723,7 miljoner euro. Av detta utgjorde 117,6 miljoner euro ranteintdkter i utlindsk valuta och
606,1 miljoner euro rianteintakter i euro.

Rintan pa inldningsfaciliteten har hela aret varit negativ, dvs. ranta har tagits ut pa
inldning i centralbanken. Denna s.k. minusranta inflot utover pa inldning 6ver natten ocksa pa
innestadende kassakravsmedel till den del som de dverstiger kassakravet.

Rintan pd ECBS-poster, dvs. fordran pda ECB motsvarande 6verforing av valutareserver,
skulden och fordran fér ECB:s sedelandel, tilldelningen enligt kapitalfordelningsnyckeln och
den atfoljande justeringen samt TARGET2-saldona motsvarar rantan i de huvudsakliga
refinansieringstransaktionerna. Pa dessa inflot inga ranteintdkter 2018, eftersom rantan i de
huvudsakliga refinansieringstransaktionerna var 0 % under hela aret.

2018 2017

Ranteintakter fran hemmahborande Euro  Utldndsk Summa Euro  Utlindsk Summa
utanfor euroomradet valuta valuta
(mn euro)
Riinteintikter fran rintebirande
virdepapper 0,8 89,3 90,1 1,1 69,5 70,6
Intdkter fran diskonterings-
instrument - 0,7 0,7 - 1,0 1,0
Ranteintikter fran banktillgodo-
havanden 0,5 1,8 2,3 3,0 0,8 3,9
Owriga rinteintikter 8,3 16,1 24,3 5.8 8,6 14,4
Summa 9,5 107,9 117,4 9,9 80,0 89,9

2018 2017
Ranteintakter fran hemmahorande Euro  Utlindsk Summa Euro  Utlandsk Summa
i euroomradet valuta valuta
(mn euro)
Riinteintikter fran rintebirande
virdepapper -2,9 9,6 6,7 -6,3 9,0 2,7
Intdkter fran diskonterings-
instrument -3,7 - -3,7 -9,1 - -9,1
Riinteintikter fran banktillgodo-
havanden 0,7 0,1 0,8 1,9 0,1 2,0
Utdelningar fran investeringar i
euro 15,2 - 15,2 8,2 - 8,2
Riinteintikter frain ECBS-poster - - - - - -
Riénteintikter fran penning-
politiska poster - - - 0,0 - 0,0
Riéinteintikter fran penningpolitiska
virdepapper 200,9 - 200,9 154,2 - 154,2
Riinteintikter harrorande fran
neﬁatiua rantor pd kreditinstitutens
inlaning 380,0 - 380,0 364,2 - 364,2
Owriga rinteintikter 6,5 - 6,5 5,0 - 5,0
Summa 596,6 9,7 606,3 518,2 9,1 527,3
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2018 2017
Summa ranteintikter Euro  Utlandsk Summa Euro Utlandsk Summa
(mn euro) valuta valuta
Riinteintikter fran hemmahérande
utanfor euroomrddet 9,5 107,9 117,4 9,9 80,0 89,9
Rénteintikter fran hemmahdérande
i euroomrddet 596,6 9,7 606,3 518,2 9,1 527,3
Summa 606,1 117,6 723,7 528,1 89,1 617,3
2. Rintekostnader
2018 2017
Rintekostnader till hemma- Euro  Utlandsk Summa Euro  Utlindsk Summa
hérande utanfor enroomradet valuta valuta
(mn euro)
Réintekostnader for inlaning fran
hemmahorande utanfor euroomrddet -0,4 -0,0 -0,5 2,7 -0,1 -2,8
Ovriga rintor till hemmahorande
utanfi)’r euroomrddet -0,3 -13,4 -13,6 -0,4 7,2 -7,
Summa -0,7 -13,4 -14,1 -3,1 -7,2 -10,4
2018 2017
Rantekostnader till hemma- Euro  Utlandsk Summa Euro  Utlandsk Summa
horande i euroomridet valuta valuta
(mn euro)
Réntekostnader for penning-
politiska poster -11,6 - -11,6 -37,8 - -37.8
Owriga riintor till hemmahérande
i euroomrddet -1,3 - -1,3 -2,0 - -2,0
Summa -13,0 - -13,0 -39,8 - -39,8
2018 2017
Summa riantekostnader Euro  Utlandsk Summa Euro  Utlandsk Summa
(mn euro) valuta valuta
Réntekostnader till hemmahérande
utanfor euroomrddet -0,7 -13,4 -14,1 -3,1 7,2 -10,4
Rantekostnader till hemmahdérande
i euroomrddet -13,0 - -13,0 -39,8 - -39.8
Summa rintekostnader -13,7 -13,4 -27,0 -43,0 -7,2 -50,2

3. Rantenetto

Rantenetto

31.12.2018 31.12.2017
(Mn euro) (Mn euro)

Rinteintikter

Riinteintéikter fran finansiella tillgangar

Riinteintikter fran penningpolitiska poster

Ranteintikter fran fordringar pa ECBS

Summa
Rdantekostnader

Réntekostnader for finansiella tillgangar
Réntekostnader for penningpolitiska poster
Réntekostnader for skulder till ECBS

Summa
RANTENETTO

142,8 98,8
580,9 518,4
723,7 617,3
-15,4 -12,4
-11,6 -37.8
-27.0 -50,2
696,7 567,1

4. Valutakursdifferenser

Posten innehaller realiserade valutakursvinster och valutakursforluster fran forsaljning av pos-
ter i utlindsk valuta. Ar 2018 redovisades sddana vinster till ett belopp av 11,3 miljoner euro.
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5. Prisdifferenser pa vardepapper

Hir ingar realiserade vinster och férluster fran forsiljning av virdepapper. Ar 2018 realisera-
des en forsiljningsforlust pa =90,3 miljoner euro, varav —68,9 miljoner euro hanforde sig till
forsdljningen av ett vardepapper i CSPP-portfoljen. For denna forsiljningsforlust gjordes en
avsdttning i 2017 ars bokslut. I enlighet med artikel 32.4 i stadgan fér ECBS och ECB ansva-
rar de nationella centralbankerna i Eurosystemet for forlusten i forhdllande till deras respek-
tive tecknade andelar av ECB:s kapital 2017. Finlands Banks andel av forlusten dr 1,2 miljo-
ner euro (se ”Avsattningar” i noterna till balansrakningen och ”Avsittning for forluster av
penningpolitiska transaktioner” i noterna till resultatrakningen).

6. Virderingsforluster pa valutor och virdepapper

Posten innehdller viarderingsforluster pa valutor och vardepapper. Varje vardepappersslag och
valuta sirredovisas i bokféringen. Ar 2018 redovisades inga virderingsforluster pa valutor.

I varderingsforluster pa vardepapper redovisades 30,9 miljoner euro.

7. Forandring av avsattningen for valutakurs- och prisrisker

Realiserade nettoforluster till f6ljd av valutakursdifferenser och prisdifferenser, ssmmanlagt
41,1 miljoner euro, ticktes genom upplosning av avsittningen for valutakurs- och prisrisker i
enlighet med redovisningsprinciperna. Avsittningarna har specificerats i noterna till skulderna.

8. Avgifts- och provisionsnetto
I posten ingar avgifter och provisioner som hanfor sig till investeringsverksamheten.

9. Nettoresultat av sammanlaggning av monetara inkomster

31.12.2018 31.12.2017

Monetira inkomster Mn euro Mn euro
Finlands Banks inbetalda monetdira inkomster

till poolen 450,9 456,85
Finlands Banks andel av monetdra inkomster

enligt kapitalfordelningsmnyckeln 217,9 192,6
Nettoresultat av sammanliggning av monetira

inkomster enligt kapitalfordelningsnyckeln -233,0 -263,9
Justeringar av monetdira inkomster tilldelade

under tidigare dr -9,0 -0,1
Summa -242,1 -264,0

De monetidra inkomsterna for varje nationell centralbank i Eurosystemet berdknas pa de
arliga intakterna av de reserverade tillgangar som centralbanken héller som motvirden till
skuldbasen. Skuldbasen bestar huvudsakligen av foljande poster: utelopande sedlar, skulder i
euro till kreditinstitut i euroomradet relaterade till penningpolitiska transaktioner, skulder for
de nationella centralbankerna inom Eurosystemet relaterade till emission av ECB:s skuldebrev,
nettoskuld inom Eurosystemet pa grund av TARGET2-transaktioner, nettoskulder inom Euro-
systemet relaterade till tilldelningen av eurosedlar, upplupen ranta pa penningpolitiska skulder
med en [6ptid pd minst ett r som varje nationell centralbank redovisat vid varje kvartalsslut,
skulder gentemot ECB som motsvarar fordringar relaterade till swappavtal som medfor netto-
intakter for Eurosystemet. Ranta som ska betalats pa poster som ingar i skuldbasen ska
avrdknas fran nettoandelen av de monetdra inkomsterna.

De reserverade tillgdngarna bestar huvudsakligen av foljande poster: utlaning i euro till
kreditinstitut i euroomradet relaterad till penningpolitiska transaktioner, virdepapper som
innehas i penningpolitiska syften, fordringar inom Eurosystemet motsvarande 6verforing av
valutareserver till ECB, nettofordran inom Eurosystemet pa grund av TARGET2-transaktioner,
nettofordringar inom Eurosystemet relaterade till tilldelningen av eurosedlar inom Eurosyste-
met, fordringar pa motparter i euroomradet relaterade till swappavtal mellan ECB och central-
banker utanfor Eurosystemet som medfor nettointikter for Eurosystemet, upplupen rianta pa
penningpolitiska tillgdngar med en 16ptid pd minst ett ar som varje nationell centralbank
redovisat vid varje kvartalsslut, en begransad miangd av respektive nationell centralbanks guld-
reserv som motsvarar dess andel enligt ECB:s kapitalfordelningsnyckel.
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Varje nationell centralbanks monetara inkomster ska berdknas péd de faktiska inkomster-
na av dess bokforda reserverade tillgdngar, med undantag for guld, som det inte berdknas
ndgon avkastning pd, och foljande poster som ska anses ge en avkastning som motsvarar den
senaste tillgdngliga marginalrantan for Eurosystemets huvudsakliga refinansieringstransaktio-
ner: 1) virdepapper som innehas i penningpolitiska syften och som har forvirvats med stod av
ECB:s beslut ECB/2009/16 av den 2 juli 2009 om genomforandet av programmet for kop av
sakerstillda obligationer, 2) vardepapper som innehas i penningpolitiska syften och som har
forvarvats med stod av ECB:s beslut ECB/2011/17 av den 3 november 2011 om genomféran-
det av det andra programmet for kop av sdkerstillda obligationer, och 3) skuldebrev som
emitterats av staten, regionala eller kommunala myndigheter och erkdnda organ eller ersittan-
de rantebdrande instrument som emitterats av foretag i den offentliga sektorn och som har
forvarvats med stod av ECB:s beslut ECB/2015/10 av den 4 mars 2015 om ett program for
kop av den offentliga sektorns tillgdngar pa andrahandsmarknaderna. Om den nationella
centralbankens reserverade tillgangar 6verstiger eller understiger virdet av bankens skuldbas,
kompenseras skillnaden med den senaste tillgangliga marginalrantan for Eurosystemets huvud-
sakliga refinansieringstransaktioner.

Eurosystemets sammanriknade monetira inkomster fordelas pa de nationella central-
bankerna enligt kapitalfordelningsnyckeln. Finlands Banks nettoandel dr lika med de moneta-
ra inkomster som banken betalat in till poolen (450,9 mn euro) minus Finlands Banks andel
av de monetira inkomsterna enligt fordelningsnyckeln (217,9 mn euro).

10. Avsattning for forluster av penningpolitiska transaktioner

I posten ingér Finlands Banks andel av den avsittning for forluster av penningpolitiska trans-
aktioner som gjordes pa grund av ett vardepapper som innehas av en nationell centralbank
och som forvirvats inom ramen for CSPP-programmet. Den avsittning for forluster av
penningpolitiska transaktioner som gjordes 2017 upplostes for att ticka de realiserade for-
lusterna av det virdepapper som forvirvats inom ramen for CSPP-programmet (se ” Avsatt-
ningar” i noterna till balansrdkningen och ”Prisdifferenser pa viardepapper” i noterna till
resultatrikningen).

11. Andel av ECB:s vinst
ECB delade ut en vinst pa 287 miljoner euro for rakenskapsaret 2017. Finlands Banks
redovisade andel 2018 uppgick till 5,1 miljoner euro.

12. Intakter fran 6vriga stamaktier och andelar

Har ingér avkastning pa viardepappersportfoljen enligt SMP-programmet och det utdkade
programmet for tillgdngskop (EAPP) som ECB fordelat i form av interimistisk vinstutdelning
for rakenskapsaret 2018, sammanlagt 21,3 miljoner euro. Vidare ingar utdelningar fran BIS-
aktier for 3,0 miljoner euro samt 0,4 miljoner euro i avkastning pa fastighetsfonder.

13. Ovriga intikter
I posten ingar 27,8 miljoner euro i Finansinspektionens tillsyns- och atgardsavgifter. Vidare
ingar 5,6 miljoner euro i fastighetsintikter samt expeditionsavgifter och provisioner.

14. Personalkostnader

31.12.2018 31.12.2017

Personalkostnader Mn euro Mn euro
Léner och arvoden 39,4 36,7
Arbetsgivarersittningar till pensionsfonden 7,6 7,4
Owriga l6nebikostnader 1,0 2,9
Summa 48,0 47,0

Finlands Banks bokslut ® 2018



2018 2017

Medeltal anstillda Anstallda Anstallda

Finlands Bank 356 365

Finansinspektionen 194 181

Summa 550 546
2018

Direktionsmedlemmarnas grundloner Euro

Erkki Liikanen (t.o.m. 11.7.2018) 241 734

Marja Nykénen 210139

Olli Rebn 245 655

Tuomas Vilimdiki (fr.o.m. 12.7.2018) 92171

Summa 789 699

Till direktionsmedlemmarna utbetalades totalt 26 877 euro i naturaformaner (lunchforman,
telefonforman och bilféorman).

Direktionsmedlemmarnas pensionsformaner bestams enligt Finlands Banks pensions-
stadga, utan specialvillkor och enligt samma forutsittningar och villkor som for den 6vriga
personalen. Finlands Banks pensionsstadga foljer lagen om statens pensioner (StaPL) i tillimp-
liga delar. En direktionsmedlem kan efter avslutad mandatperiod fa ersdttning for inkomst-
bortfall, om personen till f6ljd av karensbestimmelsen inte kan ta emot annat arbete eller pen-
sionen fran Finlands Bank ar ldgre dn ersittningen for inkomstbortfall. Den fulla ersdttningen
for inkomstbortfall 4r 60 % av lonen och den betalas i ett ar, efter samordning med pensionen
fran Finlands Bank, s att dessa tillsammans begransas till hogst 60 % av lonen.

15. Avgift till pensionsfonden
Under 2018 betalade Finlands Bank med bankfullmiktiges godkinnande in en pensionsfonds-
avgift pd 10 miljoner euro till pensionsfonden for att ticka rakenskapsperiodens underskott.

16. Administrationskostnader

31.12.2018 31.12.2017

Administrationskostnader Mn euro Mn euro
Materielkostnader 0,5 0,5
Kostnader fér maskiner och inventarier 6,8 6,8
Kostnader for fastigheter 9,5 9,0
Personalrelaterade kostnader 3,6 3,8
Kostnader for kopta tianster 12,6 10,2
Ovriga administrationskostnader 4,6 2,0
Summa 37,6 32,2

Hir redovisas hyror, moteskostnader, PR-kostnader, kostnader for kopta tjanster och kontors-
artiklar. Som administrationskostnader redovisas ocksd kostnaderna for utbildning, tjanstere-
sor och rekrytering.

17. Avskrivningar av anlaggningstillgangar

31.12.2018 31.12.2017

Avskrivningar av anliggningstillgangar Mn euro Mn euro
Byggnader 4,4 2,8
Maskiner och inventarier 3,0 3,1
Summa 7,4 6,0
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Avskrivningar av immateriella 31.12.2018 31.12.2017

anldggningstillgangar Mn euro Mn euro
I'T-system 4,3 4,8
Summa 4,3 4,8

18. Sedelproduktionskostnader
Kostnaderna for anskaffning av sedlar var 2,1 miljoner euro.

19. Ovriga kostnader
Storsta delen av 6vriga kostnader hanfor sig till drift och underhdll av fastigheter.

20. Pensionsfondens intakter

Har redovisas Finlands Banks och Finansinspektionens arbetsgivarandelar och arbetstagarnas
andel av premieinkomsten, sammanlagt 10,4 miljoner euro, samt avgiften till pensionsfonden
pa 10 miljoner euro. Posten innehéller ocksa pensionsfondens fastighetsintikter, 1,6 miljoner
euro.

21. Pensionsfondens kostnader
I posten ingar utbetalda pensioner, 27,8 miljoner euro, férvaltningskostnader och avskriv-
ningar av pensionsfondens anlidggningstillgangar.

22. Forandring av avsattningar

I posten redovisas 55 miljoner euro i nya avsdttningar for att trygga realvirdet av eget kapital
och 50 miljoner euro i nya generella avsittningar. Avsittningarna har specificerats i noterna
till skulderna.

23. Arets resultat

Vinsten for rikenskapsaret 2018 blev 230,3 miljoner euro. Direktionen foreslar bankfullmak-
tige att 143,0 miljoner euro av vinsten reserveras for statens behov.
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Bokslutsbilagor

Mn euro

31.12.2018

31.12.2017

Aktier och andelar, nominellt virde

Banken for internationell betalningsutjimning (BIS)!
Bostadsaktier

Owriga aktier och andelar

Summa

Kalkylmdssig andel av virdepapperscentralens fond

Pensionsdtaganden
Finlands Banks pensionsdtaganden?
— ddrav tickt genom avsdttningar

Finlands Banks intressekontor
Inldning

Utlaning

22,4 (1,96 %)
2.5

0,1

25,0

0,3

554,8
596,4

21,4
3,0

22,4 (1,96 %)
2.5

0,1

25,0

0,3

553.3
604,3

22,6
3,0

! Inom parentes Finlands Banks relativa dgarandel av utelspande BIS-aktier.

2 Siffran for 2018 inkl. indexhdjningen av pensioner och fribrev 1.1.2019.

Finlands Banks fastigheter

Fastighet Adpress Byggnadsar Volym ca m3
Helsingfors Fredsgatan 16 1883/1961/2006 52108
Fredsgatan 19 1954/1981 40 487
Snellmansgatan 6! 1857/1892/2001 23 600
Snellmansgatan 21 1901/2003 3225
Ramséuddsvigen 34 1920/1983/1998 4 800
Uledborg Kajaaninkatu 8 1973 17 230
Vanda Sdkerhetsdalsvigen 1 1979 334243
Enare Saariselintie 9 1968/1976/1998 6100

1 Overfort till Finlands Banks pensionsfond 1.1.2002.
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Noter om riskhanteringen

Riskhantering och riskkontroll inom tillgangsforvaltningen

Investeringsverksamheten exponeras for risker som banken soker identifiera, mata och be-
gransa genom riskhantering. Finlands Bank anvinder allmant tillimpliga riskhanteringsmeto-
der, marknads- och kreditriskmodeller och kinslighetsanalyser.

For riskhanteringen av investeringsverksamheten vid Finlands Bank svarar administrativa
avdelningens byra for riskkontroll och extern redovisning i samarbete med bankavdelningen.
Riskkontrollen av investeringsverksamheten och avkastnings- och riskrapporteringen ar for-
lagda till administrativa avdelningens byra for riskkontroll och extern redovisning.

Rapporter om riskerna i investeringsverksamheten lamnas dagligen till den operativa per-
sonalen inom investeringsverksamheten och manatligen till direktionen. Avkastningsrapporter
lamnas varje médnad till dem som sysslar med investeringsverksamhet och till den direktions-
medlem som svarar for investeringsverksamheten. Marknadskommittén behandlar avkastning-
en fyra gdnger om aret under ledning av den direktionsmedlem som svarar for investerings-
verksamheten. Direktionen diskuterar risker och avkastning tva ganger om dret. Forseelser
mot risklimiter rapporteras omedelbart. En utférlig rapport om samlade finansiella risker
laggs fram for direktionen fyra ganger om aret.

Beslutsstruktur i tillgangsforvaltning och riskhantering och separata riskkommittéer
Beslut om tillgdngsforvaltning och riskhantering fattas av Finlands Banks direktion, marknads-
kommittén och i operativa fragor dven av investeringsgruppen och riskgruppen.

Finlands Banks direktion beslutar om malen for investeringsverksamheten och om inves-
teringspolicyn samt om principerna for riskhantering. Direktionen fattar beslut om bland
annat omfattningen av bankens finansiella tillgangar och valutareserven, valutaférdelningen
av reserven, den strategiska allokeringen av investeringsportfoljen enligt investeringskategori,
de tillitna variationsgranserna per investeringskategori i investeringsverksamheten och stor-
leken pa rinte- och kreditriskerna. Direktionen faststiller ocksa maximigrianserna for kredit-
risklimiterna.

Marknadskommittén fattar de detaljerade besluten om tillgangsforvaltningen och risk-
hanteringen inom de ramar som faststillts av direktionen. Kommittén faststiller bland annat
kriterierna for motparter och emittenter och de exakta kreditrisklimiterna. Ordférande och
beslutsfattare i marknadskommittén ar den direktionsmedlem som svarar fér Finlands Banks
egna investeringar.

Investeringsgruppens och riskgruppens arbete gar huvudsakligen ut pé att bereda drenden
for behandling i beslutsorganen. Investeringsgruppen fattar dessutom de interna besluten pa
bankavdelningen och samordnar drenden som dr gemensamma for investerings- och riskhante-
ringsorganisationerna. Avdelningschefen for bankavdelningen ar ordforande och beslutsfattare
i investeringsgruppen. Ordforande och beslutsfattare i riskgruppen ar chefen for administrati-
va avdelningens byra for riskkontroll och extern redovisning.

Finlands Bank har en kommitté for ekonomiska risker som dr oberoende av tillgangsfor-
valtningen och som har till uppgift att stodja direktionen genom att kontrollera och analysera
de ekonomiska riskerna i Finlands Banks balansridkning. Kommittén ar inte ett beslutsorgan
utan ger rekommendationer och hianskjuter vid behov drenden till direktionen for kinnedom
och beslut. Ordférande for kommittén dr den direktionsmedlem som svarar for riskkontrollen.

Utover kommittén for ekonomiska risker har Finlands Bank ocksd en kommitté for ope-
rativa risker och cyberrisker. Denna kommitté ska bedoma nivan pa riskhanteringen av ban-
kens operativa risker och cyberrisker och ge rad och rekommendationer for utveckling av risk-
hanteringen. Kommittén dr i likhet med kommittén fér ekonomiska risker inte ett beslutsorgan
utan ger rekommendationer och hinskjuter vid behov drenden till direktionen for kinnedom
och beslut. Ordforande for kommittén for operativa risker och cyberrisker ar den direktions-
medlem som svarar for riskkontrollen.
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Risktal och fordelningar

Obligationer och inlaning i Finlands Banks finansiella tillgangar efter

kreditbetyg!

31.12.2018 29.12.2017
Kreditbetyg Mn euro Mn euro
AAA 2783 4171
AA+ 2 846 2981
AA 942 2249
AA- 169 223
A+ 1265 1351
A 224 206
A- 135 195
BBB+ 59 23
BBB - -
BBB- — _
Under BBB- - -
Utan kreditbetyg - 3
Summa 8 424 11 402

1 Sikerstdllda obligationer har klassificerats enligt virdepapperets kreditbetyg, inte emitten-
tens kreditvirdighet. Centralbanken i Japan klassificeras enligt kreditbetyget for staten.
Pd grund av avrundning stimmer inte alltid totalsummorna.

Kdlla: Finlands Bank.
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Obligationer och inlaning i Finlands Banks finansiella tillgangar efter
emittentens hemland (till marknadsvirde)

Land eller omrade 31.12.2018 29.12.2017

Mn euro Mn euro
Euroomrdidet 2400 5076
Tyskland 1026 1918
Frankrike 617 1509
Nederlinderna 357 693
Osterrike 214 390
Finland 134 228
Belgien 52 312
Irland - 26
Ovriga Europa 1103 1210
Sverige 454 396
Storbritannien 336 462
Norge 196 224
Danmark 80 91
Schweiz 37 37
Amerika 3497 3 448
USA 2704 2717
Kanada 793 731
Asien och Stillahavsomrddet 1199 1294
Japan 975 1090
Australien 190 159
Singapore 33 33
Nya Zeeland - 7
Sydkorea - S
Internationella institutioner 224 375
Summa 8 424 11 402

Pd grund av avrundning stammer inte alltid mellan- och slutsummorna.
Killa: Finlands Bank.

Finlands Banks finansiella tillgangars kanslighet for marknadsforandringar

Mn euro 2018 2017

Virdeforindring i Finlands Banks finansiella tillgangar vid en appreciering av
euron med 15 % mot valutorna och guldet i valutareserven per 31.12 -1 006 -949

Virdeforindring i Finlands Banks finansiella tillgangar vid en rintehojning pa 1 %
fran stillningen per 31.12 -151 -206

Virdeforindring i Finlands Banks aktiefonder vid en nedgdng i aktiefondernas
varde med 25 % -183 -167

Killa: Finlands Bank.
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Allokering av Finlands Banks portfolj av rantebarande vardepapper vid

slutet av 2018

Portfolj av rantebdrande virdepapper Allokering vid arets slut (%)
Statsobligationer 45,3
Obligationer utgivna av statsbundna institutioner 26,4
Séikerstillda obligationer 9,1
Foretagsobligationer 9,4
Kontanter 9,8
Summa 100,0

Kalla: Finlands Bank.

Definitioner och begrepp

Med marknadsrisk avses risken for att nettovardet av tillgdngarna sjunker pd grund av
forandringar i marknadspriser, som kan vara till exempel forandringar i rantor, valuta-
kurser, priset pd guld eller aktiekurser, d risken kallas ranterisk, valutakursrisk, guldpris-
risk respektive aktierisk.

Med kreditrisk avses risken for ekonomisk forlust till f6ljd av att kreditbetyget for mot-
parten i en ekonomisk transaktion eller emittenten av vardepapper fordndras eller att mot-
parten eller emittenten blir insolvent.

Med likviditetsrisk avses att tillgdngar inte kan tas i bruk vid behov eller omsittas i lik-
vida medel utan extra kostnader.

Med operativ risk avses risken for extra kostnader eller forluster till foljd av otillrickliga
eller misslyckade interna processer eller pd grund av medarbetare, system eller externa
faktorer.

Investeringsportfoljen bestdr av en rantebarande portfolj i utlaindsk valuta och en riante-
barande portfolj i euro samt ldngsiktiga investeringar. Dess syfte ar att sakerstalla de
finansiella tillgdngarnas varde och Finlands Banks formaga att dven i framtiden uppfylla
sina skyldigheter.

Valutareserven bestdr av valutainvesteringar och andra fordringar i utlindsk valuta som
inte skyddas separat. I den ingdr en rantebarande portfolj i utlindsk valuta och nettoford-
ringar pa Internationella valutafonden (IMF).

Med kontanter avses kortfristiga banktillgodohavanden med eller utan sikerheter.
Modifierad duration ar ett matt pa ranterisk som anger hur mycket vardet pa en investe-
ring, eller investeringar, i rantebarande instrument forandras nadr rantorna forandras
ndgot. Nar den modifierade durationen ar till exempel 2 och rintorna stiger med 1 %,
sjunker virdet pa investeringar i rintebdrande instrument med 2 %.

Med ett VaR-virde vid en viss konfidensgrad avses en siddan forlust att en storre forlust
efter en given tid realiseras med en sannolikhet som motsvararar den aktuella konfidens-
graden. Om till exempel VaR-virdet med en dags horisont och konfidensgraden 99 % ir 3
miljoner euro, betyder det att det i dag med 1 % sannolikhet realiseras ett resultat som ar
samre dn en forlust pa 3 miljoner euro (och med 99 % sannolikhet ett resultat som ar
battre).

Ett ES-varde (Expected Shortfall) vid en viss konfidensgrad anger storleken av den vantade
forlusten da forlustnivan enligt VaR-vdrdet vid motsvarande konfidensgrad overskrids. Ett
ES-virde pa till exempel 99 % medfor en genomsnittlig forlust pd 1 % om en risk realise-
ras.
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Revisionsberattelse

I egenskap av revisorer utsedda av riksdagen har vi verkstillt granskning av Finlands Banks bokféring, bok-
slut och forvaltning for rikenskapsaret 2018 enligt god revisionssed.

Bankens internrevision har under rikenskapsaret granskat bankens bokforing och verksamhet. Vi har
tagit del av berittelserna fran den interna revisionen.

Vi har last bankens arsberittelse och av direktionen fatt redogorelser for bankens verksambhet.

Bokslutet ar upprittat i enlighet med gillande bestimmelser och de bokslutsprinciper som faststillts av riks-
dagens bankfullmiktige. Bokslutet ger en rittvisande bild av bankens ekonomiska stallning och resultatbildning.

Vi foreslar att resultatrakningen och balansridkningen faststélls for det granskade riakenskapsaret. Vi till-
styrker att rakenskapsdrets resultat disponeras enligt direktionens forslag.

Helsingfors den 8 mars 2019

Eero Lehti

Esko Kiviranta Toimi Kankaanniemi

Lotta Kauppila CGR Markku Koskela CGR
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Uttalande om revision i enlighet med artikel 27 i stadgan for
Europeiska centralbankssystemet och Europeiska centralbanken

Till Finlands Bank

Revision av bokslutet

Uttalande

Enligt var uppfattning ger bokslutet en rattvisande bild av bankens ekonomiska stillning och av resultatbildningen
i enlighet med de redovisningsprinciper och -metoder som godkants av ECB-radet samt enligt lagen om Finlands
Bank och det uppfyller de lagstadgade kraven.

Revisionsobjekt
Vi har utfort en revision av bokslutet for Finlands Bank (FO-nummer 0202248-1) for rakenskapsperioden
1.1-31.12.2018. Bokslutet omfattar balansrakning, resultatrakning och noter till bokslutet.

Grund for uttalandet

Vi har utfort var revision i enlighet med god revisionssed i Finland. Vara skyldigheter enligt god revisionssed
beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns skyldigheter vid revision av bokslutet.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och andamadlsenliga som grund for véra utta-
landen.

Oberoende
Vi dr oberoende i forhallande till Finlands Bank enligt de etiska kraven i Finland som géller den av oss utférda
revisionen och vi har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa.

Finlands Banks direktions ansvar for bokslutet

Finlands Banks direktion ansvarar for upprattandet av bokslutet och for att bokslutet ger en rattvisande bild
av bankens ekonomiska stillning och av resultatbildningen i enlighet med bestimmelser om upprattande av
bankens bokslut samt uppfyller de lagstadgade kraven. Finlands Banks direktion ansvarar dven for den interna
kontroll som den bedomer ar nodvandig for att uppratta ett bokslut som inte innehaéller ndgra vasentliga felak-
tigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller p3 fel.

Vid upprittandet av bokslutet ansvarar Finlands Banks direktion fér bedomningen av bankens forméaga
att fortsdtta verksamheten. Den upplyser, nar sa ar limpligt, om forhdllanden som kan paverka formagan att
fortsitta verksamheten och att anvinda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas
dock inte om man avser att likvidera banken, upphora med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alter-
nativ till att gora nagot av detta.

Revisorns skyldigheter vid revision av bokslutet

Vara mal ar att uppnd en rimlig grad av sikerhet om huruvida bokslutet som helhet innehaller nagra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller pa fel, och att lamna en revisionsberittelse som inne-
héller vara uttalanden. Rimlig sikerhet dr en hog grad av sikerhet, men ar ingen garanti for att en revision som
utforts enligt god revisionssed alltid kommer att upptiacka en visentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktig-
heter kan uppstéd pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara visentliga om de enskilt eller tillsammans
rimligen kan férvintas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i bokslutet.



Som del av en revision enligt god revisionssed anvander vi professionellt omdome och har en professionellt
skeptisk instdllning under hela revisionen. Dessutom:

— identifierar och bedomer vi riskerna for visentliga felaktigheter i bokslutet, vare sig dessa beror pa oegentlig-
heter eller pa fel, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och inhamtar revi-
sionsbevis som dr tillrackliga och andamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden. Risken
for att inte uppticka en visentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hogre dn for en visentlig felaktig-
het som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga ute-
limnanden, felaktig information eller dsidosittande av intern kontroll.

- skaffar vi oss en forstdelse av den del av bankens interna kontroll som har betydelse for var revision for
att utforma granskningsdtgarder som ar lampliga med hansyn till omstiandigheterna, men inte for att uttala
oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

— utvdrderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i ledningens uppskatt-
ningar i redovisningen och tillhorande upplysningar.

— drar vi en slutsats om lampligheten i att Finlands Banks direktion anvinder antagandet om fortsatt drift
vid upprittandet av bokslutet. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhiamtade revisionsbevisen, om
huruvida det finns ndgon visentlig osiakerhetsfaktor som avser sidana handelser eller forhallanden som
kan leda till betydande tvivel om bankens forméga att fortsitta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att
det finns en visentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i revisionsberittelsen fasta uppmarksamheten pa upp-
lysningarna i bokslutet om den visentliga osikerhetsfaktorn eller, om sddana upplysningar ar otillrack-
liga, modifiera uttalandet om bokslutet. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas fram
till datumet for vart uttalande. Dock kan framtida handelser eller forhallanden gora att banken inte
langre kan fortsitta verksamheten.

— utvdrderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehéllet i bokslutet, daribland upplys-
ningarna, och om bokslutet aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett sitt som ger
en rattvisande bild.

Vi kommunicerar med dem som har ansvar for bankens styrning avseende, bland annat, revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten for den, samt betydelsefulla iakttagelser under revisionen, diribland
betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat under revisionen.

Helsingfors den 28 februari 2019
PricewaterhouseCoopers Ab
revisionssammanslutning

Jukka Paunonen
CGR
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