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1. Johdanto

Valtion talousarviotalouden velanhallinnalla tarkoitetaan valtion talousarviotalouden tasapainottamiseksi
tehtavasta lainanotosta, valtion talousarviotalouden velasta ja valtion kassavaroista muodostuvan
kokonaisuuden seka tahan liittyvien riskien hallintaa. Riskeilla tarkoitetaan markkinariskeja,
rahoitusriskeja, luottoriskeja, oikeudellisia ja toiminnallisia riskeja seka velanhallinnassa hyddynnettavien
analyysimalleihin liittyvaa malliriskia.

Velanhallinnan strategisena tavoitteena on turvata valtion maksuvalmius kaikissa olosuhteissa ja
minimoida velasta aiheutuvaa kustannusta pitkalla aikavalilla hyvaksyttavaksi katsottavalla riski-tasolla.
Velanhallinnan kohteena on valtion kulloinenkin velka. Valtion nettolainanotosta eli vime kadessa velan
maarasta paatetaan valtion talousarviossa. Hallittavana oleva kokonaisuus on paitsi
valtiontaloudellisesti, myds kansantaloudellisesti merkittava. Valtion kyky suoriutua maksuvelvoitteistaan
kaikissa olosuhteissa turvaa koko yhteiskunnan toimintaa ja sen jatkuvuutta.

Valtion velanhallinnan toimintaymparistd on talla hetkella ja Iahivuosinakin haasteellinen. Valtio on
velkaantunut voimakkaasti vuoden 2008 jalkeen, ja velan odotetaan kasvavan nopeasti myds tulevina
vuosina talouden vaimeiden kasvunakymien oloissa. Rahapolitiikan ja korkomarkkinoiden
kehitysnakymat ovat poikkeuksellisen epavarmat.

Valtion talousarviotalouden velanhallinnan strategia-asiakirjassa kuvataan velanhallintapolitilkan
keskeiset valinnat ja niiden perusteet seka naiden taustalla olevat velanhallinnan lahivuosien
toimintaymparistdsta tehdyt oletukset. Asiakirjan tarkoituksena on tukea keskipitkan ja pitkan aikavalin
kehityskulkuihin perustuvan valtion velanhallinnan toteuttamista ja toimivuuden arviointia. Vuoteen 2028
ulottuvan strategiajakson paatyttya strategian toimivuutta on tarkoitus arvioida, jotta
velanhallintapolitikkaa voidaan tarvittaessa sopeuttaa.

2. Velanhallinnan saadosymparisto

Perustuslain 82 §:n 1 momentin mukaan valtiolle voidaan ottaa lainaa vain eduskunnan suostumuksella.
Suostumuksesta tulee iimeta uuden lainanoton tai valtionvelan enimmaismaara.

Eduskunnan mydntaman valtuuden nojalla valtiovarainministerié on valtioneuvoston asiassa
toimivaltaisena ministeriond maarannyt lainanoton, velanhoidon ja velanhallintaan sisaltyvien riskien
operatiivisen hallinnan ja valtion kassavarojen sijoitustoiminnan Valtiokonttorin tehtavaksi.

Valtiokonttori hoitaa edella mainittuja velanhallinnan tehtavia valtiovarainministerion Valtiokonttorille
osoittaman velanhallinnan maarayksen asettamissa raameissa. Maarayksessa maaritellaan
velanhallinnan tavoitteet, kaytettavat velanhallinnan instrumentit seka riskienhallintapolitiikat, jossa
tunnistetuille riskeille on maaritelty niiden hallintaa koskevat tavoitteet ja hallinnassa noudatettavat
rajoitteet. Valtiovarainministerié valvoo maarayksen noudattamista Valtiokonttorin tuottamaan
raportointiin perustuen. Raportoinnin sisaltdé on kuvattu velanhallinnan maarayksessa.



3. Toimintaymparisto

Valtion velanhallinnan toimintaymparistd on viimeisten vuosien aikana muuttunut aiempaa
haasteellisemmaksi. Valtion velkaantuminen on ollut voimakasta, ja valtion vastuita ovat edelleen
lisdnneet ehdollisten vastuiden huomattava kasvu. Velkaantumisen myéta valtion lainanoton tarpeet ovat
kasvaneet. Toisaalta talouskasvu on ollut aiempaa vaimeampaa. Naiden tekijdiden johdosta voidaan
arvioida, etta valtion riskinkantokyky ja valmiudet kohdata negatiivinen talouden sokki ovat heikentyneet.
Samaan aikaan talouden yleinen epavarmuus on lisdéntynyt muun muassa korkomarkkinoiden
volatiliteetin kasvun ja geopoliittisten jannitteiden myéta.

Keskeisia makrotalouden muuttujia, vuodet 2015-2028

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023* 2024* 2025* 2026* 2027* 2028*

BKT, mrd. 211,4 2175 2263 2335 2399 238 2509 2687 2821 289 3015 3134 3246 3356
BKT, vol. muutos, % 0,5 2,8 32 11 1,2 -2,4 32 1,6 -0,5 0,7 2,0 1,6 13 1,1

budjettitalouden velka, mrd. 99,5 101,7 104,8 1039 1053 1236 1273 140 1543 167,1 180,8 1929 204,1 2147
velkasuhde 47,1 46,8 46,3 445 439 519 50,7 521 547 578 600 616 629 640
nettolainanotto, mrd. 4,3 2,2 31 -0,9 1,4 183 3,7 12,7 144 128 13,7 121 11,1 10,6
bruttolainanotto, mrd. 159 16,7 202 141 148 393 27,8 343 424 431 455 457 452 459
bruttolainanotto/BKT, % 7,5 7,7 8,9 6,0 6,2 16,5 11,1 128 150 149 151 146 139 137

Lahde: Valtiovarainministerio

Velanhallinnan toimintaymparistd nayttaytyy haasteellisena myos strategiaperiodilla 2024—2028.
Talouskasvun arvioidaan jaavan hieman hitaammaksi kuin koronapandemiaa edeltavina vuosina kasvun
ollessa vuositasolla keskimaarin noin 1,3 prosenttia. Valtiontalouden oletetaan pysyvan selkeasti
alijagdmaisena ja valtion velkaantumisen jatkuvan voimakkaana. Valtion velan maaran arvioidaan
kasvavan nykyisesta noin 154 miljardista eurosta [&hes 215 miljardiin euroon strategiaperiodin lopulla.
Samaan aikaan valtion velkasuhde kasvaisi noin yhdeksalla prosenttiyksikkda ollen 64 prosenttia
vuoden 2028 lopussa. Vuosittaisen nettolainanoton arvioidaan olevan keskimaarin hieman yli 12
miljardia euroa ja ottaen huomioon nykyisen velan eraantymiset, valtion vuosittainen
bruttovarainhankinnan tarve on noin 45 miljardia euroa vuosina 2024—-2028.

4. Velanhallinnan tavoite

Valtion velanhallinnan tavoitteena on tyydyttaa valtion lainantarve kaikissa olosuhteissa ja pyrkia
mahdollisimman alhaisiin velasta aiheutuviin kustannuksiin pitkalla aikavalilla hyvaksyttavalla riskitasolla.
Pyrittdessa minimoimaan velanhallinnan kustannuksia tulee samanaikaisesti huolehtia siita, etta
velanhallintaa koskevilla paatoksilla ja politikkavalinnoilla ei saateta valtiota tilanteeseen, jossa sen
lainanoton mahdollisuudet oleellisesti heikentyvat tai velan kustannukset kasvavat akillisesti ja
mahdollisesti kestdmattomalla tavalla. Tavoitteen saavuttamiseksi on laadittu lainanoton strategia ja
velanhallinnan riskienhallintapolitiikka, jossa on pyritty tunnistamaan keskeiset velanhallinnan riskit ja
maaritelty niiden hallintaa koskevat tavoitteet ja hallinnassa noudatettavat rajoitteet. Naiden
yleisluonteinen kuvaus on annettu alla.



5. Lainanotto

Lainanoton strategiassa keskeisena pyrkimyksena on tukea velanhallinnan yleista tavoitetta valtion
toiminnan ja sen jatkuvuuden turvaamisesta siten, etta valtion talousarviotalouden lainanoton tarve
voidaan tyydyttda mahdollisimman vahaisin kustannuksin ja erdantyvat lainat maksaa takaisin kaikissa
olosuhteissa. Taman saavuttamiseksi lainanotossa tulee valttaa ajallisia rahoituskeskittymia tai liiallista
turvautumista yksittaiseen lainan lahteeseen yllapitamalla valineita ja kykya toimia laaja-alaisesti
kansainvalisilla rahoitusmarkkinoilla ja tavoittaa niilla erityyppisia, voittopuolisesti pitkdaikaista
sijoitustoimintaa harjoittavia, sijoittajia.

Valtion lainanotto toteutetaan paaasiassa pitkaaikaisilla, lainaa otettaessa laina-ajaltaan yli vuoden
mittaisilla kiinteakorkoisilla euromaaraisilla sarjalainoilla eli niin sanotuilla viitelainoilla.
Kustannustehokasta hinnoittelua tavoiteltaessa uusien lainojen liikkeeseenlaskut keskitetdan muutamiin
valikoituihin laina-aikoihin, joissa nahdaan sijoittajakysyntaa. Talla varmistetaan riittavaa lainakokoa ja
lainojen jalkimarkkinalikviditeettia, tasta juontuvaa vahaista likviditeettilisaa ja valtiolle edullista
kustannusta. Valtiovarainministerio on maaritellyt lainanotossa hyvaksyttavat lainanoton instrumentit ja
velalle tavoitteellisen lainainstrumenttikohtaisen rakenteen.

6. Riskienhallinta
6.1. Korkoriski

Korkoriskilla tarkoitetaan korkojen muutoksen aiheuttamaa velan korkomenojen odottamatonta kasvua.
Korkoriskin hallinnan tavoitteena on saavuttaa pitkalla aikavalilld mahdollisimman alhaiset velan
korkokustannukset, mutta samanaikaisesti korkoriskin hallinnassa tulee huolehtia siita, etta valtio valttyy
tilanteilta, joissa velan korkokustannukset kasvavat akillisesti ja kestdmattdmalla tavalla ja joissa valtion
maksuvalmius vaarantuu.

Korkoriskin hallinnassa ei pyritd ennustamaan korkojen muutoksia. Lahtokohtana on, etta tehokkaiden
markkinoiden olosuhteissa ei ole perusteita olettaa valtion kykenevan systemaattisesti ennakoimaan
korkoliikkeitd muita markkinatoimijoita paremmin. Korkoriskin hallintaan vaikuttaa kuitenkin oletus siita,
ettd tuottokayra on tyypillisesti nouseva eli pitkdaikaiset korot ovat suurimman osan ajasta korkeammat
kuin lyhytaikaiset korot. Tata oletusta tukee paitsi teoriat korkojen aikarakenteen maaraytymisesta etta
korkoaineistosta tehtavat havainnot tuottokayran tyypillisestd muodosta.

Nousevasta tuottokayrasta johtuen lyhytaikaisen korkosidonnaisuuden voidaan arvioida tuottavan
pitkalla aikavalilla keskimaarin matalamman velan korkokustannuksen kuin pitkaaikaisen
korkosidonnaisuuden. Toisaalta lyhytaikaisessa korkosidonnaisuudessa korkojen muutokset valittyvat
nopeammin velan korkokustannuksiin ja altistus korkokustannusten vaihtelulle on siten suurempi kuin
pidempiaikaisessa korkosidonnaisuudessa.

Valtio on pyrkinyt hyddyntdmaan nousevaa tuottokayraa ja saavuttamaan pitkalla aikavalilla
alhaisemmat velan odotetut korkokustannukset valitsemalla Suomen verrokkimaihin verrattuna melko
lyhyen velan korkosidonnaisuuden. Valinta lyhyesta korkosidonnaisuudesta on kuitenkin tehty aikana,



jolloin valtion velan maara oli alhainen ja supistui suhteessa kokonaistuotantoon. My6s talouskasvu oli
ripeda ja kasvunakymat suotuisat.

Velanhallinnan toimintaymparisté on nailta osin muuttunut oleellisesti viimeisen reilun vuosikymmenen
aikana. Velka on kasvanut voimakkaasti ja trendinomaisesti. Velkaantumiskehityksen arvioidaan myds
jatkuvan tulevina vuosina.’ Supistuva tydikainen vaesto ja heikko tuottavuuskehitys vaimentavat
talouden pidemman aikavalin kasvumahdollisuuksia, eika nakopiirissa olekaan 2000-luvun alun nopean
talouskasvun ajanjaksoa. Valtion kannettavana olevia vastuita ovat niin ikdan lisdnneet ehdollisten
vastuiden merkittava kasvu.?

Valtion voimakkaasti kasvaneiden vastuiden ja heikon yleisen talouskehityksen myéta valtion
riskinkantokyvyn voidaan arvioida heikentyneen. Taman osalta tilanne ei nykytiedon valossa ole
parantumassa lahitulevaisuudessa. Tata taustaa vasten katsotaan perustelluksi pidentaa maltillisesti,
noin kahdella vuodella, velan korkoriskiasemaa nykyisesta strategiaperiodin aikana. Korkoriskiaseman
pidentdminen vahentaa velan korkomenojen herkkyytta yleisen korkotason muutokselle. Se suojaa nain
ollen valtiota korkotason nousulta, lisda korkomenojen ennakoitavuutta ja tukee talta osin talouspolitiikan
suunnittelua tulevina vuosina.

Valtion riskinkantokyvyn heikentymisen lisaksi korkoriskiaseman pidentamiseen vaikuttaa se, etta
korkokayran muodon hyddyntamisessa ei nykytilanteessa nahda liittyvan vastaavan kaltaisia hyotyja
kuin aikaisemmin. Euroalueen korkokayrat ovat loiventuneet, ja jo pidemman aikaa on vallinnut tilanne,
missa korkokayra on ollut invertoituneena eli lyhyet korot ovat olleet korkeammalla tasolla kuin pitkat
korot.?

Korkoriskin hallinnassa on nojauduttu voimallisesti koronvaihtosopimuksiin, mutta muun muassa
saantely-ymparistossa tapahtuneiden muutosten vuoksi niiden kayttoon sisaltyy nykytilanteessa monia
kielteisia ulkoisvaikutuksia. Tasta syysta valtio luopuu uusien koronvaihtosopimusten solmimisesta
jatkossa. Nain toimimalla ja tekemalla lainanottoa nykyisen lainanottopolitikan mukaisesti
korkoriskiasema tulee pidentymaan strategiaperiodin aikana tavoitteen mukaisesti.

Korkoriskitavoitteen asettamisen tueksi on toteutettu valtionvelan ulkoinen arviointi, jossa hyodynnettiin
stokastista velkakestavyysanalyysia. Siina velanhallinnan valintoja tarkasteltiin pitkalla aikavalilla, missa
keskeisiin makrotalouden muuttujiin — BKT-kasvuun, valtion alijagamiin ja korkoihin — liittyy epavarmuutta
ja missa valintoihin vaikuttavat rahoitusriskiin ja velkadynamiikkaan liittyvat rajoitteet. Mallinnuksen
tulosten mukaan Suomen kaltaiselle maalle, jonka kasvunakymat ovat heikot, alijaamat ja lainanoton

"Vuonna 2002 valtionvelan suhde kokonaistuotantoon oli 40 prosenttia, ja velka oli alenevalla uralla. Finanssikriisin
kynnykselld vuonna 2008 velkasuhde painui alle 28 prosenttiin. Taman jalkeen velkasuhde on ollut trendiméaisessa
kasvussa ollen vuoden 2022 lopulla yli 53 prosenttia.

2 Naita ovat valtion takaukset, valtiontakuut ja kansainvalisten rahoituslaitosten vaadittaessa maksettavat
padomavastuut. Kun vuonna 2010 valtion takausvastuut olivat hieman yli 23 miljardia euroa, on niiden maara talla
hetkellda noin 68 miljardia euroa.

3 Korkokayra on loiventunut jo pidempaan ja kehityksen taustalla on todennakoisesti vaikuttanut moni tekija, muun
muassa vaeston ikaantyminen ja hidastunut tuottavuuskehitys. Lisaksi viime vuosina harjoitettu rahapolitikka
laajoine arvopapereiden osto-ohjelmineen on myos vaikuttanut korkojen aikarakenteeseen. Nykytiedon valossa
eurojarjestelma tulee vahentamaan arvopaperiomistuksiaan, mutta taseen pienentaminen tapahtuu asteittain. Nain
ollen eurojarjestelma tulee sailymaan merkittdvana valtioiden velkakirjojen omistajana myos lahivuosina, mika
osaltaan hillitsee paineita korkokayran merkittavalle ja akilliselle jyrkentymiselle. Samaan suuntaan vaikuttavat
edelld mainitut talouden rakenteelliset tekijat.



tarpeet ovat suuret ja velka on kasvavalla uralla, velan mielekas korkoriskiasema on 2—4 vuotta nykyista
korkoriskiasemaa pidempi. Uusi korkoriskitavoite on linjassa ulkoisen arvioinnin tulosten kanssa.

6.2. Jalleenrahoitusriski

Rahoitusriskilla tarkoitetaan rahoituksen saatavuuteen tai sen ehtoihin liittyvaa riskia. Tama voi olla
poikkeuksellisten markkinaolosuhteiden tai valtion oman luottokelpoisuuden laskun tai muutoin
epasuotuisten taloudellisten olosuhteiden aiheuttamaa maksukyvyttdmyyden tai velan kustannuksen
kasvun uhkaa. Rahoitusriski on valtion velanhallintapolitikassa jaettu maksuvalmiusriskiin ja
jalleenrahoitusriskiin. Maksuvalmiusriskin hallinnassa tarkastelujakso on kulloinkin seuraavat 12
kuukautta. Jalleenrahoitusriskia tarkastellaan taman ylittavalta ajalta.

Jalleenrahoitusriskin hallinta perustuu yleisesti ottaen hajauttamiseen siten, etta pyritaan
mahdollisimman tasaiseen ajalliseen velan eraantymisprofiilin seka hyddyntamaan monipuolisesti eri
lainanoton lahteita. Tama vahentaa altistumista markkinoiden hairittilanteille ja taloutta kohtaaville
hairiéilla, ja turvaa tata kautta valtion toiminnan jatkuvuutta.

Jalleenrahoitusriskin hallitsemiseksi lainanotossa nojaudutaan pitkaaikaisiin, lainaa otettaessa yli vuoden
mittaisiin lainoihin. Strategiajaksolla bruttovarainhankinnan tarpeen arvioidaan olevan vuosittain noin 45
miljardia euroa, mika edellyttda kolmen uuden viitelainan vuosittaista likkeeseen laskua. Tama tarkoittaa
yhden lyhyen (3-7 vuoden), yhden keskipitkan (8—12 vuoden) ja yhden pitkan (15, 20 ja 30 vuoden)
lainan vuosittaista liikkeeseen laskua.

Uusien viitelainojen lisaksi pitkia velkakirjoja lasketaan liikkeeseen olemassa olevien viitelainojen
huutokaupoilla. Strategiajaksolla nama lisdhuutokaupat kattavat noin kolmanneksen
bruttovarainhankinnan maarasta. Pitkaa varainhankintaa tehdaan myos EMTN-ohjelman puitteissa,
mutta tdma toimii Iahinna taydentavana varainhankinnan muotona.

6.3. Maksuvalmiusriski

Maksuvalmiusriskin hallinnassa arvioidaan, minka kokoinen kassapuskuri on tarpeen tiedossa olevista ja
ennakoiduista menoista suoriutumiseen ja missd maarin voidaan tukeutua valtion mahdollisuuksiin
lainata kulloinkin tarvittavat varat markkinoilta. Kdytanndssa valtion maksuvalmiuden hallinnassa
nojaudutaan pitkalti valtion lainanottokykyyn, mutta esimerkiksi markkinahairididen tai epasuotuisten
taloudellisten olosuhteiden takia voi syntya tilanteita, missa valtiolta on tilapaisesti evatty paasy
kustannustehokkaaseen markkinarahoitukseen. Tietyn suuruisen kassapuskurin yllapitdminen toiminnan
jatkuvuuden turvaamiseksi onkin perusteltua. Kyse on tasapainoilusta toisaalta niiden kustannusten
valilla, joita syntyy kassapuskureiden yllapitdmisesta, ja toisaalta sen riskin kanssa, etta kaikista
menoista ei kyettaisi suoriutumaan esimerkiksi markkinahairidista johtuen.

Maksuvalmiusriskin hallitsemiseksi valtiovarainministerio on asettanut Valtiokonttorille rajat sille, kuinka
voimallisesti maksuvalmiusriskin hallinnassa voidaan turvautua valtion kykyyn saada lainarahoitus
markkinoilta kaikissa olosuhteissa. Rajojen asettamisessa on hyédynnetty tietoja
kassaennustejarjestelmasta, johon valtion virastot sy6ttavat tulo- ja menoennusteensa.



Kassapuskurin yllapitaminen ja omavaraisuusaikaa koskevien tavoitteiden asettaminen on yleinen
toimintatapa valtion maksuvalmiusriskin hallinnassa. Viime vuosien monet kriisit ja toimintaympariston
yleinen epavarmuus ovat osaltaan lisanneet huomiota riittavien likvidien varojen yllapitamiseen.

6.4. Valuuttakurssiriski

Valuuttariskilla tarkoitetaan euron ja ulkomaan valuutan valisen vaihtokurssin muutok—sesta aiheutuvan
tappion vaaraa. Valtio ei ota valuuttakurssiriskia velanhallinnassa. Valtio pystyy toteuttamaan tarvittavan
lainanottonsa suurelta osin oman valuutan maaraisena. Myos valtion tulot ovat kdytanndssa kokonaan
euron maaraisia. Lainanoton lahteiden hajauttamiseksi ja kustannustehokkuuden tukemiseksi lainaa
voidaan ottaa erikseen maaritellyissa rajoissa myos ulkomaanvaluutan maaraisena, mutta tahan
sisaltyvalta valuuttakurssiriskilta on mahdollista suojautua taysin valuuttajohdannaisilla.

Valuuttariskid koskevaa valintaa puoltaa myés nakemys, jonka mukaan valtiolla ei ole tehokkaiden
markkinoiden olosuhteissa edellytyksia ennakoida valuuttakurssimuutoksia niin sanottua keskimaaraista
markkinatoimijaa paremmin. Valtiolla ei ole mydskaan tehtavansa ja toimintansa luonteen takia syyta
tavoitella taloudellista hyotya ennakoimalla valuuttojen suhteellisten hintojen vaihteluita.

6.5. Luottoriski

Luottoriskilla tarkoitetaan sopimusvastapuolen maksukyvyttémyydesta aiheutuvaa tappion vaaraa.
Luottoriskid mitataan riskinalaisen saatavan maaralla. Valtiolle aiheutuu luottoriskia sijoitetuista
kassavaroista ja johdannaissopimuksista. Luottoriskin hallinnan tavoitteena on riskin minimointi.

Tavoitteeseen pyritaan noudattamalla yleisia luottoriskin hallinnan hyvia periaatteita. Naita ovat muun
muassa sijoitustoiminnan vastapuolilta luottoriskiluokituksen ja hyvan luottokelpoisuuden edellyttdminen,
luottoriskin hajauttaminen eri sopimusvastapuolille seka johdannaissopimusten vastapuolilta sopimusten
markkina-arvoa turvaavan vakuuden vaatiminen.

6.6. Toiminnalliset ja oikeudelliset riskit

Toiminnallisella riskilla tarkoitetaan velanhallintatoimiin liittyvaa toimintatavan, toiminnassa kaytettavien
jarjestelmien, sisaisen valvonnan puutteellisuuden tai ulkoisen tapahtuman aiheuttamaa taloudellisen
vahingon vaaraa. Toiminnallisen riskin hallinnan tavoitteena on sen minimointi.

Toiminnallisten riskien minimoimiseksi valtiovarainministerié on asettanut velanhallinnan operaatioista
vastaavalle Valtiokonttorille toiminnallisten riskien hallinnan yleiset vaatimukset. Niiden mukaan
Valtiokonttorin tulee muun muassa laatia velanhallinnan tarkastussuunnitelma useaksi vuodeksi
eteenpain, arvioida ja tarkastaa sadannollisesti velanhallinnan prosesseja ja jarjestelmia, raportoida
velanhallinnan sisdisen tarkastuksen havainnoista valtiovarainministeridlle ja ryhtya valittdmasti
korjaaviin toimiin, mikali puutteita tai moitittavia toimintatapoja havaitaan.

Oikeudellisella riskilla tarkoitetaan lainsaadanndn ja markkinakaytantdjen noudattamatta jattamisesta,
sopimuksen tai paatdksen toteutumatta jadmisesta, patemattdmyydesta, mitattdmyydesta,
moitteenvaraisuudesta, dokumentoinnin puutteellisuudesta tai oikeudellisen toimintaympariston



muutoksesta aiheutuvaa taloudellisen vahingon vaaraa. Oikeudellisen riskin hallinnan tavoitteena on
riskien minimoiminen.

Tavoitteeseen pyritdan vaatimuksella toteuttaa lainanotto lahtokohtaisesti Suomen lainsdadannén
alaisena. Velanhallinnassa tulee lisédksi mahdollisimman paljon hyédyntaa markkinoilla vakiintuneita
mallisopimuksia. Edelleen Valtiokonttorilta edellytetdaan oikeudellisen toimintaymparistén seurantaa
siten, etta velanhallinnan vaatima tieto ja osaaminen koti- ja ulkomaisesta rahoitus- ja muusta
lainsdadanndsta, oikeuskaytannoista seka vireilld olevista velanhallintaan mahdollisesti vaikuttavista
lainsdadantéhankkeista on riittavaa.

6.7. Malliriski

Malliriskilla tarkoitetaan velanhallinnassa hyddynnettavien analyysimallien kayttdon liittyvaa taloudellisen
tappion vaaraa. Malliriskia aiheuttavat paaasiassa virheellinen tai puutteellinen mallintaminen, mallien
virheellinen kaytto tai tulosten virheellinen tulkinta.

Malliriskin hallinnan tavoitteena on riskin minimointi. Riskia pyritdan minimoimaan tunnistamalla
analyysimalleihin ja niiden kayttoon liittyvat riskit, tuottamalla ja yllapitamalla malleihin ja niiden kayttoon
liittyvaa tietdmysta ja osaamista seka dokumentoimalla mallit tdsmallisesti. Dokumentaation tulee
sisaltda mallien kuvaukset, joista ilmenevat mallin kayttétarkoitus, toiminta, tausta-oletukset seka mallin
yllapitamisvastuut.
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