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PAAJOHTAJAN KATSAUS

% aloudellinen ilmapiiri huononi vuoden
| 1990 aikana seki kansainvilisesti ettd Suo-
®. messa. Suuret poliittiset ja taloudelliset
muutokset itdisessd Euroopassa merkitsivit ndissi
maissa ensi vaiheessa taloudellisen toiminnan tun-
tuvaa supistumista. Oljyn kallistuminen Persian-
lahden kriisin vuoksi heikensi osaltaan kysyntidi
Suomen vientimarkkinoilla. Iso-Britannia, Ruotsi
ja Yhdysvallat joutuivat taantumaan. Saksojen
yhdistyminen tuki taloudellista kasvua Keski-Eu-
roopassa, mutta yhdistymisen aiheuttamat suuret
rahoitustarpeet nostivat korkotasoa.

Suomessa vuoden 1989 lopulla jyrkésti
nousseet korot taittoivat kotimaisen kysynnin
kasvun ja k#dynnistivit siten sopeutumisen kohti
parempaa ulkoista tasapainoa ja inflaation talttu-
mista. Vaihtotaseen alijiimi ei endd syventynyt
suhteessa kokonaistuotantoon, ja kuluttajahinta-
indeksin nousuvauhti hidastui loppuvuodesta. Ko-
timaisen kysynnén supistumisen ja kansainvilisen
suhdannetilanteen heikentymisen myodtd myos
Suomen talous joutui taantumaan. Kokonais-
tuotanto ei kasvanut lainkaan vuoden 1990 aika-
na, ja loppuvuodesta tyollisyys alkoi heikentyd.

Linnenviennin midra kasvoi vuonna 1990
hieman edellisvuotista nopeammin. Kokonaisuu-
tena yritykset pystyivit siilyttiméén vientimark-
kinaosuutensa paremmin kuin parina edellisend
vuonna, jolloin kotimaisen kysynnén kasvu rajoit-
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ti vientitarjontaa. Kun kuitenkin vientihinnat las-
kivat ja Neuvostoliittoon suuntautuva vienti supis-
tui, vientitulot lisdéintyivit vain vdhidn. Viennin
kannattavuus heikentyi tuntuvasti, silli tuotanto-
kustannusten kasvu jatkui nopeana.

Myonteistd oli kauppataseen alijadmén pie-
neneminen. Tuonnin arvo viheni ulkomaankau-
pan vaihtosuhteen heikentymisestd huolimatta.
Kun kuitenkin palvelutaseen alijiimi ja ulkomai-
sen velan korkomenot lisdéntyivit, vaihtotaseen
alijidami oli vield vajaat 5% bruttokansan-
tuotteesta.

Tammikuussa solmitulle keskitetylle tulo-
ratkaisulle asetettua palkkainflaation hillinté-
tavoitetta ei saavutettu. Vield vuoden alkupuolella
yleinen tyovoiman puute johti tuntuviin palkkaliu-
kumiin. Kaikkien palkansaajien ansiotaso nousi
9% vuonna 1990 ja tydkustannukset tyotuntia
kohti lisdéintyivat periti 12 %. Tuotettua yksikkdd
kohti tyokustannukset Suomessa kasvoivat niin
selvisti enemmén kuin kilpailijamaissamme.

Oljyn hinnan Kkallistumisesta huolimatta
kuluttajahintaindeksin nousu hidastui, miki 14-
hinné johtui asuntojen hintojen alenemisesta ja
kulutuskysynnén vaimeudesta. Vuoden lopulla
kuluttajahintaindeksi nousi Suomessa valuutta-
korimaiden keskiarvoa hieman hitaammin.

Valtiontalouden muututtua 1980-luvun lop-
pupuolella talouden ylikuumenemisen myoté yli-



jadmaéiseksi finanssipolitiikkaa ei ollut mahdollista
kiristdd siind méarin kuin talouden tasapainon
heikentyminen olisi edellyttinyt. Vuoden 1990
budjetissa finanssipolitilkka suunniteltiin vaiku-
tuksiltaan neutraaliksi. Kun valtion menot lisd4n-
tyivdt arvioitua enemmsén ja verotulojen kasvu
hidastui taloudellisen tilanteen heikkenemisen
my6téd, valtiontalous kuitenkin lisdsi kotimaista
kysyntédéd vuonna 1990.

Suomen Pankin tavoitteena sdilyi vuoden
aikana kysynndn kasvun  hillintd inflaatio-
paineiden ja vaihtotaseen vajeen rajoittamiseksi.
Niissd oloissa rahapolitiikkaa ei voitu syksylla-
kiidn keventii, vaikka kotimainen kysynti oli jo
selvidsti vaimentunut.

Alkuvuodesta péddomaa tuotiin edelleen
enemmén kuin vaihtotaseen vaje olisi edellyttanyt.
Valuuttavaranto niin ollen kasvoli, ja likviditeetti-
tilanteen keventymisen myoti rahamarkkinakorot
alenivat kesdd kohti. Syksylld tilanne kuitenkin
muuttui, kun talouden nédkymit synkkenivit.
Luottamus Suomen talouteen heikentyi, ja korot
nousivat selvisti. My0s ero kohoavaan kansain-
viiliseen korkotasoon suureni.

Pankkitoimialan rakenteelliset ongelmat tuli-
vat entistd selvemmin esiin vuoden 1990 aikana.
Vuoden 1989 suuret luottotappiot julkistettiin ti-
linpaitoksien valmistuttua. Kevién aikana perus-
korkosidonnaisten luottojen aiheuttama korko-
ongelma alkoi kidydd yhé ilmeisemméksi. Pank-
kien kannattavuuden heikentyessd Suomen Pank-

ki kiinnitti syksylld kasvavaa huomiota rahoitus-
jarjestelmén vakauden ylldpitdmiseen.

Varsin pitkidédn jatkuneen nousukauden jil-
keen sopeutuminen parempaan tasapainoon tulee
olemaan kivuliasta. Vaikeuksia lis3i se, ettd vien-
tituotteidemme kysyntd kasvaa hitaasti. Neuvos-
toliiton talouden murrosvaihe seké bilateraalikau-
pan péattyminen vaikeuttavat iddnvientid. Vaihto-
taseen vajeen ylldpitdmi korkea korkotaso rajoit-
taa kotimaista kysyntdd. Myonteisid asioita ovat
kuitenkin kotitalouksien sdistdmisen lisdédntymi-
nen, inflaation hidastuminen seki hienoinen kién-
ne kohti paranevaa ulkoista tasapainoa.

Tuotannon kasvun pysdhtymisestd huolimat-
ta talouspolitilkkassa on edelleen annettava etusija
vaihtotaseen vajeen rajoittamiselle ja inflaation
hillinnélle. Talouspolitiikan suunnan muuttami-
nen yleisesti elvyttaviksi johtaisi kasvavaan tulko-
maiseen velkaantumiseen ja sen seurauksena nou-
seviin korkoihin seké rahoitusjérjestelmén vakaut-
ta uhkaaviin riskeihin.

Talouden tasapainon ja rakenteen vahvista-
miseen tdhtddvit toimet vaikuttavat hitaasti, eikd
edessd olevia ongelmia voida ratkaista millddn
yksittéiselld toimenpiteelld. Tarvitaan keskipitkén
ajan talouspoliittinen strategia, johon kaikki ta-
louspolitiikan osapuolet sitoutuvat.




TALOUDELLINEN
KEHITYS
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kasvoi 2.8 % vuonna 1990 (kuvio 1). Kasvu hidas- % ™ Brutiokansantuote, maaran muutos, %
tui vuoden aikanaja oli jalkimmiiselld puoliskol- KN P
la enid vajaat 2 %. Inflaation vastainen rahapo- 4 A Y. 4 ~
litiikka piti korot korkeina, miké hillitsi varsin- =g T \
kin investointeja. Maailmankaupan mé#rin kas- 0 Vi
vu hidastui 5 prosenttiin eli 2 prosenttiyksikkoa -2
edellisvuotiseen verrattuna. Myos Suomen lin- 1980 81 82 83 84 5 86 &7 88 89 %0
tisten vientimarkkinoiden kasvu jéi 5 prosenttiin, * [ Tyotomyysaste keusivaintelusta pundistetiuns, %
mika osaltaan johtui hitaan kasvun maiden huo- 10
mattavasta osuudesta Suomen viennissd. Saman- 8 v
aikaisesti Iti-Euroopan maiden talouksien so- 6 o~
peutumisongelmat heikensivéit vientimahdolli- a e —
suuksia tdmin alueen maihin. 2

. N vome _ae . . 1980 81 82 83 84 85 86 87 88 B89 90
Suomen viennin miirid kasvoi kokonaisuu-

dessaan vain hieman yli 2 %. Idénviennin m#éri Inflaatio, kuluttajahintojen muutos edellisen vuoden
viheni noin 10 %, silld mm. clearingkaupan osuu- 8 v,\aavas'a nelmneksesta, %

den supistuminen ja epétietoisuus sen tulevaisuu- 12 / NN

desta sekd ruplan kurssiin ja vientisaamisiin 8 BN —
liittynyt epdvarmuus rajoittivat vientid. Lannen- R -

. - .e se - - - . . 0
viennin maird kasvoi lihes 5% eli suunnilleen TR T Ty T

wesmrsns - SUOM
w— QECD-maat




markkinoiden kasvun verran (kuvio 2). Yritykset
pystyivét ndin ollen sdilyttdméadn vientimarkki-
naosuutensa paremmin kuin parina edellisend
vuonna, jolloin kotimaisen kysynnin nopea kas-
vu rajoitti vientitarjontaa.

Hidastuva kansainvilinen kysyntd kéinsi
useimpien raaka-aineiden hinnat laskuun, ja
my06s metsiteollisuustuotteiden ja metallien vien-
tihinnat laskivat selvisti vuoden aikana. Keski-
médrin tavaranviennin hintataso siilyi kuitenkin
ldhes samana kuin vuonna 1989. Kun &ljyn
tuontihinta kallistui tuntuvasti vuoden jélkipuo-
liskolla, ulkomaankaupan vaihtosuhteen neljid
vuotta jatkunut paraneminen taittui. Koko vuon-
na vaihtosuhde heikkeni lihes 3 %.

Korkojen nousu, tulorahoituksen heikenty-
minen ja osakesiistimisen lamaantuminen lisd-
sivdt yritysten rahoituskustannuksia. Vuoden
1989 puolella kiynnistetyt investoinnit pitivit
silti investointien méérdn suurena vield vuoden
1990 alkupuolella. Kun kuitenkin uusia inves-
tointihankkeita aloitettiin huomattavasti vihem-
min kuin aikaisemmin, yritysten kiinteit inves-
toinnit vihenivit 4 % vuonna 1990 (kuvio 3).

Kotitalouksien kéytettidvissé olevat reaalitu-
lot lisddntyivit 112%. Veronpalautusten lyk-
kiintyminen vuoden 1991 puolelle vihensi kas-
vua runsaan prosenttiyksikon. Kotitalouksien
tulo-odotusten heikkeneminen, tuntuvaksi kas-
vanut velkaantuminen ja korkeat korot hillitsivit

Kuvio 2.
SUOMEN VIENTIMARKKINAT JA LANNENVIENTI
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asuntojen hankintaa ja kulutushalukkuutta. Jo
vuonna 1989 elpynyt sdédstéminen lisdéntyi edel-
leen, ja kotitalouksien velkaantuneisuus viheni
hieman.

Uusia, korkeasuhdanteen aikana aloitettuja
asuntoja valmistui noin 60000 eli jokseenkin
saman verran kuin vuonna 1989. Valmistuneista
asunnoista oli vaoden 1990 lopussa noin neljan-
nes myymittd. Rakentajat reagoivat tilanteen
heikentymiseen vihentdmilld aloituksia asunto-
tuotannossa ldhes 30 prosentilla edellisvuotiseen
verrattuna.

Korkeat korot taittoivat vanhojen asuntojen
hintojen nousun vuonna 1989. Asuntokaupan
vaimeus johti edelleen hintojen laskuun vuonna
1990. Vuoden 1990 syksylld vanhojen asuntojen
hinnat olivat koko maassa keskimiirin 7 % alem-
mat kuin huipussaan vuoden 1989 kevailld.
Asuntojen reaalihinnat laskivat samana aikana
noin 13 %.

Yksityisen kulutuksen m##réd lisdintyi va-
jaat 2% eli vihemmaén kuin kotitaloussektorin
ostovoima. Uusia kulutusluottoja otettiin vihén,
ja kestokulutushyodykkeiden osto viheni tuntu-
vasti. Eniten lisddntyi palveluiden kysynté; var-
sinkin matkustusmenot kasvoivat edelleen nope-
asti.

Merkittdvimmin tuotannon kasvua piti ylld
julkinen kysyntd. Julkisen sektorin kulutus- ja
investointimenojen mé#érd kasvoi runsaat 4 %.

Kuvio 3. o
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Myos julkisen sektorin maksamien tulonsiirtojen
reaalinen kasvu jatkui nopeana. Verotulojen kas-
vua hidastivat tuntuvasti yksityisen sektorin ky-
synnin nimellisestikin vdhiiseksi jadnyt lisdys ja
muutokset kysynnin rakenteessa. Julkisen sekto-
rin rahoitustasapaino heikkenikin selvisti veron-
palautusten siirtymisestd huolimatta.

Kokonaisuudessaan kotimainen kysynté vi-
heni hieman edellisvuoteen verrattuna. Vuoden
1989 lopulle nopeana jatkunut kysynnén kasvu
taittui vuoden 1990 alussa. Kuusi viikkoa kesti-
nyt pankkialan tyotaistelu nopeuttijonkin verran
muutosta. Kun lisdksi viennin kasvuvaikutukset
lihes tyrehtyivit, kotimainen kysyntd supistui
edelleen vuoden jilkipuolella.

Bruttokansantuote kasvoi vain vajaan puoli
prosenttia edellisvuotiseen verrattuna; vuoden
1990 viimeiselld neljannekselld se alkoi vihetd.
Teollisuustuotanto supistui selvisti vuoden lop-
pupuolella, ja koko vuoden tuotannon maéra jai
lihes 2 % edellisvuotista pienemméksi. Talouden
taantuma vihensi myos useiden palvelualojen
tuotannon mairiai, mutta koko suljetun sektorin
(ml. julkinen sektori) tuotanto kasvoi vajaat 2 %,.

Kotimaisen kysynnin laantuessa ja kapasi-
teettirajoitteiden véistyessé alkoi tuonnin mééri
pieneti. Tavaroiden ja palveluiden tuonnin m#é-
rd viheni lihes 2 %; tavaroiden tuonti viheni téti
enemmin, mutta palveluiden tuonti (esimerkiksi
ulkomainen matkustus) lisdsntyi edelleen. Oljyn
markkamdiiridinen tuontihinta oli elo-joulukuus-
sa 70% korkeampi kuin ennen Persianlahden
kriisin puhkeamista elokuun alussa. Tuontihin-
nan Kkallistuminen lisdsi 6ljyn tuonmnin arvoa
runsaalla 2 mrd. markalla.

Tydmarkkinoilla suhdanteiden heikkenemi-
nen alkoi nékyd vuoden jéilkipuolella. Alkuvuo-
desta ty6ttomyysaste aleni ja avoimien tydpaik-
kojen méiri pysyi suurena. Keséstd alkaen tyot-
tomien méird kasvoi selvisti, ja vuoden lopulla
tybttomien tydonhakijoiden médré oli kausivaih-
telusta puhdistettuna yli 5 % tyévoimasta. Koko
vuoden keskiméadrdinen tyottdmyysaste oli Tilas-
tokeskuksen tyovoimatutkimuksen mukaan
3.5 % eli sama kuin edellisenéd vuonna.

Valtaosa tydmarkkinajéirjestdistd hyvéksyi
vuoden 1990 tammikuussa solmitun keskitetyn
tuloratkaisun, jolla pyrittiin hillitsemé&#n palkko-
jen nousua mm. kilpailukyvyn turvaamiseksi.
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Kuvio 4.
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Kuvio 5.
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Vield alkuvuodesta yleinen tydvoiman puute joh-
ti tuntuviin palkkaliukumiin, ja palkansaajien
ansiotaso nousi keskiméirin 9 % edellisvuotises-
ta. Kun ty6aikaa lyhennettiin ja tyOnantajan
sosiaalikulut kasvoivat ripedsti, tyokustannukset
tyotuntia kohti lisddntyivdt noin 12 %. Tuotta-
vuus parani suhdannetaantumassa aiempaa vi-
hemmin, joten teollisuuden yksikkotySkustan-
nukset kohosivat selvisti enemmén kuin kilpaili-
jamaissa (kuvio 4).

Tyomarkkinajirjestot sopivat marraskuus-
sa kaksivuotisen tuloratkaisun toisen vuoden
palkankorotuksista. Uudet korotukset tulevat
voimaan 1.5.1991, ja niiden arvioidaan nostavan
ansiotasoa noin 1Y2%. Tuloratkaisun syntymi-
nen hillitsi jonkin verran inflaatio-odotuksia.

Hintainflaatio hidastui vuoden jilkipuolel-
la. Kuluttajahintaindeksin nousun vaimentumis-
ta edistivit kysynnén laimeus ja asuntojen hinto-
jen aleneminen. Indeksiin suoraan vaikuttavat
Sljytuotteiden hinnat kallistuivat alkusyksysti,
mutta vuoden loppua kohti ne jélleen alenivat.
Oljyn kallistumisen vililliset vaikutukset eivét
vield vaikuttaneet indeksiin. Kuluttajahintain-
deksi nousi vuoden 1989 joulukuusta vuoden
1990 joulukuuhun 4.9 %. Tulosopimukseen sisl-
tyvd 5.7 prosentin indeksiehto ei siten lauennut,
Vuoden lopulla kuluttajahintaindeksin 12 kuu-
kauden muutos oli Suomessa valuuttakorimai-
den keskiarvoa hieman pienempi.

Talouden ulkoinen tasapainottomuus oli
edelleen vaikea ongelma. Kauppataseen alijiaméa
supistui 2.1 mrd. markkaan eli 4 mrd. markalla
vuoden 1989 alijadmaédn verrattuna. Palveluiden
taseen alijidma kuitenkin syveni 5.2 mrd. mark-
kaan ja tuotannontekijékorvausten ja tulonsiir-
tojen taseen — ldhinnd ulkomaisten velkojen
korkomenojen — alijddm4 18.2 mrd. markkaan.
Vaihtotaseen vajaus oli ndin ollen 25.5mrd.
markkaa eli edelleen vajaat 5% bruttokansan-
tuotteesta (kuvio 5). Suomen ulkomainen netto-
velka lisd4ntyi siten huomattavasti ja oli vuoden
lopussa lahes 114 mrd. markkaa eli 22 % brutto-
kansantuotteesta (tilastomuutoksesta ks. s. 26).

Yritysten velkarahoitus lisddntyi edelleen.
Tulorahoituksen heikennyttyi yritykset lisdsivit
erityisesti ulkomaista luotonottoaan. Markka-
luotoista vain tybeldkemaksujen takaisinlainaus
kasvoi selvdsti. Yritysten markkamédriiset
pankkiluotot pysyivit sen sijaan likipitden ennal-

laan. Osake-emissiot tyrehtyivit kdytédnnollisesti
katsoen kokonaan. Kotitaloussektorin rahoitus-
tasapaino parani vuonna 1990. Lisdéntynyt séés-
tdminen suuntautui merkittidvisti velkojen kuo-
letuksiin, ja talletusten kasvu jdi vdhdiseksi. Ve-
rotulojen kasvun hidastumisen myo6tid julkisen
sektorin sadstdminen viheni selvisti, mutta ylitti
kuitenkin edelleen julkisen sektorin omat inves-
toinnit (kuvio 6).

Kuvio 6.
RAHOITUSTASAPAINO SEKTOREITTAIN
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Kotimainen kehitys

I keskiméarin ! I | |
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Vienti 27 26 37 1.8 22
Yksityiset investoinnit 38 50 125 14.6 -3.2
Yksityinen kulutus 3.6 8.7 5.0 39 04
Kotimainen kokonaiskysynta 39 58 7.6 7.3 -0.8
- siité julkinen 36 49 1.8 21 44
Tuonti 43 9.0 114 85 -1.7
BKT 34 40 54 5.2 0.3
R R REs
Ansiotaso 9.3 7.0 9.0 89 9.0
Viennin yksikkdarvoindeksi 49 22 52 75 ~1.2
Tuonnin yksikkdarvoindeksi 28 -20 23 35 1.7
Vaihtosuhde 20 42 29 39 -2.8
Kuluttajahinnat 6.9 37 51 6.6 6.1
- joulukuu - joulukuu .. 37 6.5 6.5 49
Tydéttdmyysaste, % 4.9 5.1 4.6 35 35
mrd. mk
Vaihtotase -7.9 - 116 -23.7 -25.5
— sidottu 24 42 38 38
— vaihdettava -10.4 -15.8 -27.5 -29.3
Valtion nettorahoitusasema ~-4.3 0.9 7.9 ~0.5




KESKUSPANKKI-
POLITIIKKA

RAHA- JA VALUUTTA-
KURSSIPOLITIIKKA

Vuoden 1990 aikana kotimaisen kysynnin kasvu
taittui ja ulkoisen tasapainon heikentyminen py-
sdhtyi. Suomen Pankin tavoitteena sdilyi kysyn-
néin kasvun hillinté inflaatiopaineiden ja vaihtota-
seen vajeen rajoittamiseksi. Finanssipolitiikka ei
kysyntitilanteeseen nidhden ollut riittdvin tiuk-
kaa. Kun syksylld alkoi nidky4d selvid merkkejd
kotimaisen kysynnin kasvun hidastumisesta, in-
flaatio-odotusten hallinnan tirkeys korostui enti-
sestddn. Erityisesti Kuwaitin miehitys ja sitd seu-
rannut 6ljyn hinnan nousu lisdsivit inflaatio-
odotuksia sekd yleistd epdvarmuutta.

Pankkien rakenteelliset ongelmat ja kannat-
tavuuden heikkeneminen tulivat yhi ilmeisemmik-
si vuoden 1990 aikana. Kun pankkien kannatta-
vuus vuoden lopulla heikkeni nopeasti, Suomen
Pankki kiinnitti kasvavaa huomiota rahoitus-
markkinoiden vakauden ylldpitamiseen.

Rahamarkkinakorkojen aleneminen
taittui syksylli

Vuoden 1990 alkaessa rahamarkkinakorot olivat
korkeat ja ero ulkomaisiin korkoihin oli suuri.

Tamé johtui markan arvon puolustamisesta edel-
lisend syksynd, jolloin valuuttamarkkinoilla oli
ajoittain esiintynyt levottomuutta (kuvio 7). Luot-
tamus palautui vuoden alussa, mutta pankkien
tyotaistelu hiljensi valuuttamarkkinat ja siirsi pai-
omantuontia myohemmaéksi keviidseen. Tyotaiste-
lun vuoksi interventiokorko jaidytettiin 16 pro-
senttiin tammikuun puolivilistd maaliskuun al-
kuun saakka. Seteliston kysynnin tilapdinen kas-
vu samoin kuin muutkin likviditeettitarpeet rahoi-
tettiin tyotaistelun aikana misriaikaisilla luotoil-
la. Sijoitustodistuskauppoja ei tehty ja myds
erdéntyneet sijoitustodistukset korvattiin auto-
maattisesti madriaikaisilla luotoilla.

Valuuttavaranto palautui tammikuussa suun-
nilleen samansuuruiseksi kuin se oli ollut ennen
vuoden 1989 syksyn tapahtumia. Tammikuussa
péddomantuontia vauhdittivat suuren korkoeron
lisaksi pyrkimykset vilttdd helmikuun alussa voi-
maan tullutta ulkomaisiin luottoihin kohdistuvaa
0.5 prosentin suuruista luottoveroa. Piddoman-
tuonti jatkui edelleen pankkien tyotaistelun jil-
keen melko runsaana. Likviditeettitilanteen ke-
ventymisen myotd korkotaso aleni nopeasti, ja
huhtikuun lopulla koti- ja ulkomaisten korkojen
ero oli jo noin 2 prosenttiyksikk64, kuten vuoden
1989 kesilld.

Pddomantuonnin vuoksi valuuttaindeksi py-
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Kavio7.
KESKEISIA KORKOJA
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syl syyskuuhun saakka ldhelld alarajaansa, ja
Suomen Pankin oli aika ajoin ostettava valuuttaa
rajoittaakseen indeksin vahvistumista edelleen
(kuvio 8). Valuuttainterventioiden vuoksi vaihdet-
tava valuuttavaranto kasvoi ja oli kesilld yli 35
mrd. markkaa. Hillitikseen p#ddomantuonnin
likviditeettid keventdvidd vaikutusta Suomen
PankXki teki avistainterventioiden lisdksi termiini-
interventioita. Termiinisaamiset mukaan lukien
valuuttavaranto lisdsntyi selvisti vuoden 1990
ensimmdiselld vuosipuoliskolla (kuvio9) ja oli
vuoden lopussa 44.2 mrd. markkaa.
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Kuvio 9.

SUOMEN PANKIN VALUUTTAVARANTO JA
TERMIINIPOSITIO
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Elokuussa hallituksen budjettineuvottelut ja

Persianlahden kriisi aiheuttivat epdvarmuutta ra-

hamarkkinoilla ja lyhytaikaiset korot nousivat.
Nousu perustui kokonaan kotimaisiin tekij6ihin,
silld edellisvuotisen kaltaisia valuuttamarkkina-
liikkeiti ei esiintynyt.

Taloudellisten ndkymien synkkeneminen syk-
sylld nosti korkotasoa uudelleen. Vaikka ero ulko-
maisiin korkoihin kasvoi noin 4 prosenttiyksik-
koon, merkittavid valuuttainterventioita ei syksyn
aikana tehty. Padomanliikkeet pysyivit suhteelli-
sen tasaisina ja valuuttavaranto vakaana. Valuut-
taindeksi heikkeni syyskuun lopulla runsaan pro-
sentin verran ja oli vuoden viimeisend piivinid
98.1, kun se vuotta aiemmin oli ollut 97.9.

Korkojen alttius vaihdella talouteen vaikutta-
vien uutisten mukaan ilmeni jalleen marraskuussa.
Heti ns. Kallion tulosopimusesityksen tultua kuun
puolivilissd hyviksytyksi korot alenivat, mutta
kohosivat pian sen jilkeen uudelleen, kun tiedot
valtion tulokertymén odotettua nopeammasta pie-
nenemisest4 tulivat julkisuuteen.

Pankkien tyétaistelun jilkeen rahamarkkina-
operaatioissa palattiin sijoitustodistuskauppoihin.
Léhinni valuuttavarannon kasvun ja kassavaran-
totalletusten palauttamisen vuoksi pankkijérjes-
telmén likviditeetti parani. Siten Suomen Pankin
sijoitustodistusostojen kautta myonnettyd likvidi-
teettid vihennettiin vuoden aikana edellisvuoti-



Kuvio 10.

SUOMEN PANKIN INTERVENTIOT
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Kuvio 11.
UUSIEN LUOTTOJEN KORKO
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Kuvio 12.
PANKKIEN KOTITALOUSLUOTTOJEN KOROT
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seen verrattuna (kuvio 10). Suomen Pankin sijoi-
tustodistussaamiset vihenivit vuoden aikana 33.2
mrd. markasta 9.4 mrd. markkaan. Vuoden lopus-
sa kaikista pankkien liikkeeseen laskemista sijoi-
tustodistuksista Suomen Pankin hallussa oli noin
13.6 %.

Pitkdaikaiset markkinakorot nousivat lyhyt-
aikaisia korkoja seuraten vuoden 1989 lopulla.
Nousu jatkui keviilld 1990 huolimatta lyhytai-
kaisten korkojen laskusta, miki heijasti markki-
noiden pitkin ajan odotuksia (kuvio 7). Marras-
Joulukuussa pitkaaikaiset markkinakorot laskivat
hieman.

Uusien luottojen korot pysyivit syksyyn
saakka yhté korkeina kuin edellisen vuoden lopul-
la (kuvio 11). Lyhytaikaisten markkinakorkojen
lasku keviilld ei niihin sanottavasti vaikuttanut.
Syksylld antolainauksen korot nousivat selvisti,
mutta alenivat hieman joulukuussa. Kotitalouk-
sien uusien kulutusluottojen korot seurasivat mel-
ko tarkasti heliborkorkoja siten, ettid ero 3 kuu-
kauden heliborkorkoon oli keskim#érin vajaat
172 prosenttiyksikk6d (kuvio 12).
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Luotonannon kasvu hidastui

Korkeiden korkojen, velkaantumisen kasvun ja
talousnikymien heikkenemisen vuoksi luottojen
kysyntd vidheni tuntuvasti edellisvuotisesta. Sa-
malla my&s luottojen tarjonta kiristyi. Tarjontaa
rajoitti pankkien varainhankinnan vaikeutumi-
nen; erityisesti tima koski pitkdaikaista varain-
hankintaa. Lisdksi vakuus- ja muita luottokritee-
reitd tiukennettiin kasvaneiden luottotappioris-
kien vuoksi. Pankkien markkaméérdisen luoton-
annon kasvu hidastui tuntuvasti jo toisena vuote-
na perdkkéin ja oli vuoden 1990 aikana noin 3%
(kuvio 13).

Kotitalouksien luottojen kysynt4d hillitsivét
erityisesti kahden edellisen vuoden aikana lisdén-
tynyt velkaantuneisuus, taloudellisen tilanteen
huononeminen seki korkeat korot. Uusia asunto-
luottoja nostettiin vuoden viimeiselld neljinnek-
selld 279% vihemmin kuin vastaavana aikana
edellisenid vuonna. Taantumaodotukset hillitsivit
myds yritysten investointihalukkuutta ja luoton-
kysyntdd. Yritykset tyydyttivdt luotontarpeensa
ensisijaisesti valuuttaluotoin; niiden méér4 kasvoi
vuoden aikana noin puolitoistakertaiseksi. Valuut-
tamédriisten luottojen osuus koko yrityssektorin
luottokannasta kasvoi vuoden 1990 loppuun men-
nessé yli 50 prosenttiin.

Kuvio 13.
PANKKIEN LUOTONANTO YLEISOLLE
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Péddiomaa tuotiin runsaasti

Pidomantuonti oli erityisen runsasta vuoden alku-
kuukausina (taulukko). Helmikuun alusta voi-
maan tulleen luottoveron vilttdmiseksi monet
yritykset aikaistivat suunnittelemiensa luottojen
nostamista. Tdmé palautti valuuttavarannon tam-
mikuussa jokseenkin samansuuruiseksi kuin se oli
ollut ennen edellisen vuoden lopun valuuttamark-
kinahdirioit4.

Suurin osa pddomantuonnista koostui yritys-
ten ulkomaisista rahoitusluotoista. Yksittédisvelka-
kirjalainoja nostettiin nettomééraisesti 25.6 mrd.
markkaa. Kotimaisten pankkien vélittimien va-
luuttaluottojen osuus tédstd oli noin 40 %. Ulko-
maiset sijoittajat tekivdt markkasijoituksia Suo-
meen pédosin termiinimarkkinoiden kautta. Té-
méin ns. termiinikaterahoituksen méérd oli vuoden
1990 alussa 11.2 mrd. markkaa, mutta supistui
vuoden aikana 3.7 mrd. markkaan.

Kielto myydéd uusia markkamééréisid jouk-
kovelkakirjoja ulkomaalaisille kumottiin helmi-
kuussa. Vuoden loppuun mennessi niitd myytiin
ulkomaalaisille yhteensd 6.7 mrd. markan edesté;
keviin aikana erddntyi kuitenkin suurehko mééra
vuonna 1985 ulkomaille myytyjad joukkovelkakir-
joja. Kokonaisuudessaan Suomeen suuntautuvien
portfoliosijoitusten kanta lisdéntyi 82.3 mrd. mar-
kasta 95.1 mrd. markkaan (tilastomuutoksesta ks.
s. 26).

Edellisvuosien tapaan Suomeen tehtyjen suo-
rien sijoitusten madrd pysyi pienend. Suomesta
ulkomaille tehdyt suorat sijoitukset olivat
13.0 mrd. markkaa, kun ne edelliseni vuonna
olivat olleet 11.8 mrd. markkaa. Muutokset suo-
rien sijoitusten tilastoinnissa aiheuttivat sen, ettd
vuoden 1989 ulkomainen nettovelka oli noin
13mrd. markkaa aiemmin tilastoitua suurempi
(ks. s. 26). Ulkomainen nettovelka vuonna 1989 oli
siten 99.5 mrd. markkaa. Vuoden 1990 loppuun
mennessd ulkomainen nettovelka oli kasvanut
113.7 mrd. markkaan.

Peruskorko ennallaan,
joustavuutta kaivattiin

Peruskorko pidettiin koko vuoden ennallaan eli
8.5 prosentissa. Peruskoron ja markkinakorkojen



Vaihtotaseen rahoitus, milj. mk

I [} ] v -V
Kauppatase - 6134 - 279 -1092 55 - 784 - 2100
A.VAIHTOTASE -23657 - 5568 -7442 -5209 -7282 -25500
B. PAAOMAN TUONTI 17696 16414 8216 7268 8694 40591
Rahoituslainat
Pankkien valittdmat 10421 2061 6116 993 | 559 9729
Yleisd suoraan 5905 10106 1243 1567 3002 15918
Ulkomaankaupan rahoitus
Rahoituslainat - 682 338 156 - 494 284 284
Toimitusiuotot 1152 1328 1386 - 442 - 672 1600
Pankkien termiinikaterahoitus -~ 7960 4443 -3303 -1629 -3228 - 3717
Suorat sijoitukset, netto -11483 - 1756 -2445 -2656 -2545 - 9402
Portfoliosijoitukset, netto 13869 6414 2988 6831 6294 22527
Valtion lainap4doma ~ 608 - 310 - 233 - 203 78 - 668
Muut erat 7082 - 6210 2308 3301 4922 4320
A+B. VALUUTTAVARANNON MUUTOS ~ 5 961 10847 774 2059 1412 15092
Vaihdettava ~ 4455 11255 874 2063 1240 15432
Sidottu - 1506 - 408 - 100 - 4 172 - 340

ero kasvoi vuoden 1989 lopulla ja pysyi koko
vuoden 1990 suurena eli keskiméérin runsaana 5
prosenttiyksikkoni (kuvio 7).

Peruskoron joustamattomuuden aiheuttamat
ongelmat korostuivat jo vuoden 1989 syksylld
markkinakorkojen noustessa. Pankkien antolai-
nauskannasta on edelleen sidottu peruskorkoon
noin 60 %, ja tistdkin méiristd huomattava osa
on myonnetty markkinakorkoihin nihden hyvin
alhaisella korolla. Vuoden 1990 aikana matalakor-
koisten verottomien talletusten osuus pankkien
varainhankinnasta pieneni. Kun lisdksi markkina-
korot nousivat, pankkien kannattavuus heikkeni.

Pankit odottivat peruskoron korottamista,
jotta ero markkinakorkoihin olisi kaventunut ja
pankkien kannattavuus siten kohentunut. Perus-
koron korottaminen olisi samalla lisinnyt verotto-
mien talletusten kilpailukykyé, mik olisi puoles-
taan hidastanut talletus- ja joukkovelkakirjamark-
kinoiden rakennemuutosta. Suomen Pankin joh-
tokunta olisi ollut valmis korotukseen, mutta
pidattiytyi kuitenkin esityksestd, koska korotuk-
sella ei olisi poliittisista syistéd ollut mahdollisuuk-
sia tulla hyviksytyksi.

Peruskoron jidykkyyden aiheuttamista ongel-
mista keskusteltiin syksylld julkisuudessakin.
Pankkivaltuusmiehet pyysividt Suomen Pankilta
selvitystd vaihtoehtoisista jirjestelmistd, joissa
peruskoron muutokset voitaisiin tehdid nykyistd
joustavammin. Johtokunta antoi selvityksen
marraskuussa.

ses 0

Kassavarantojiirjestelmé uusittiin,
talletuksia purettiin

Pitkddn neuvoteltavana ollut kassavarantosopi-
muksen uudistus saatiin pdédtokseen huhtikuussa
1990. Uuden sopimuksen mukaan kassavaranto-
velvoitteen pohjana ovat pelkéstdin kotimaiset
talletukset kunkin kuukauden lopussa. Talletus-
velvollisuuden enimméisméird on aluksi sama
kuin aikaisemmassa sopimuksessa eli 8 % kassava-
rantopohjasta. Vuoden 1991 heindkuun alusta
lahtien enimmdaisméiri tulee olemaan 7 %.
Kassavarantotalletuksille maksettava korko
muuttui peruskorkosidonnaisesta heliborsidon-
naiseksi. Aikaisemman sopimuksen mukainen

15



korko oli Suomen Pankin peruskorko vihennetty-
ni Y prosenttiyksikolld. Uuden sopimuksen mu-
kaan korko on 3 kuukauden heliborkorko vihen-
nettyni 3 prosenttiyksikolld, kuitenkin vihintddn
8 %. Uusi koronmuodostustapa otettiin kdyttéon
toukokuun alusta ldhtien. Korko oli toukokuussa
keskiméérin 9.7 % eli noin 12 prosenttiyksikk6d
aiempaa korkeampi.

Uutta kassavarantosopimusta sovellettiin en-
simmdéisen kerran huhtikuun lopun talletuksiin. Se
merkitsi noin 10 prosentin supistusta kassavaran-
topohjaan, ja néin talletuksia vapautui toukokuun
lopussa noin 3 mrd. markkaa.

Kassavarantovelvoite oli lokakuuhun saakka
8 % eli sopimuksen sallima enimméisméérd. Vuo-
den loppua kohti pankkien kannattavuusongel-
mat kévivit yhi ilmeisemmiksi. Koska luotonan-
non kasvu oli hidastunut jo alkuvuodesta eikéd
vaaraa kasvuvauhdin uudesta kiihtymisestd kat-
sottu olevan, velvoite alennettiin marraskuun lo-
pusta ldhtien 7 prosenttiin (kuvio 14). Velvoitteen
alentamisen vuoksi talletuksia purkautui joulu-
kuussa noin 2.5 mrd. markkaa.

Varsinaisen kassavarantovelvoitteen alenta-
misen lisdksi kassavarantotalletuksia purkautui
myos lisikassavarantotalletusten palautusten ja
kassavarantopohjan supistamisen vuoksi. Pank-
kien vuonna 1989 myontimien luottojen kasvun
perusteella kerityt ylimdiriiset kassavarantotalle-
tukset palautettiin pankeille vaoden 1990 heind-

Kuvio 14.
PANKKIEN KASSAVARANTOTALLETUKSET JA
-VELVOITE
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joulukuussa kuutena yhtéd suurena erédné kunkin
kuukauden lopussa. Yhteensi palautettujen lisa-
kassavarantotalletusten méird oli 3 mrd. mark-
kaa.

Vuoden mittaan kassavarantotalletuksia va-
pautui kaikkiaan 8 mrd. markkaa. Tdm3 osaltaan
vihensi pankkien riippuvuutta lyhytaikaisesta
markkinarahasta.

Rahamarkkinoiden interventio-

jarjestelmiin muutoksia

Vuoden 1989 aikana Suomen Pankki uudisti pii-
viikkunajirjestelméénsi siten, ettd péivédluoton
jatkuvan kiytén kustannuksia lisdttiin tuntuvasti.
Uudistuksen tarkoituksena oli muuttaa jérjestel-
mé entistd selvemmin pankkien rahoituksen tila-
péisldhteeksi. Piiviluottokorko nostettiin 15 pro-
senttiin ja syksylld kadytt6on otettiin sd4nto, jonka
mukaan péiviluoton korko on kaksinkertainen,
jos pankin pédivdaseman viiden pédivdn liukuva
keskiarvo on negatiivinen.

Kokemukset osoittivat, ettd uusittu jarjestel-
mi toimii tarkoitetulla tavalla eli nostaa lyhyiti
korkoja tuntuvasti tilanteessa, jossa Suomen Pan-
kin on markan ulkoista arvoa tukeakseen kiristet-
tévi likviditeettid. Korkojen nopea nousu likvidi-
teetin kiristyessd vihentdd my6s spekulaatioha-
lukkuutta.

Joulukuussa 1990 Suomen Pankki péiitti ot-
taa keskuspankin ja pankkien vilisessd rahamark-
kinakaupassa kayttoén arvopapereiden repo- eli
takaisinostosopimukset vuoden 1991 alusta ldh-
tien. Repo-kaupoissa arvopapereita myyddin
médriajaksi siten, ettd samalla sovitaan niiden
takaisinostosta. Arvopapereiden myyji saa myyn-
nin ja takaisinoston viliseksi ajaksi rahoitusta ja
ostaja tekee vastaavasti méiéirdaikaisen sijoituksen.
Uusi kaupankdyntitapa tiydentdd tdhinastista,
ldhinni suoriin sijoitustodistuskauppoihin perus-
tunutta interventiojérjestelmai. Sen tarkoituksena
on vihentéd keskuspankin luottoriskid rahamark-
kinaoperaatioissa ja laajentaa instrumenttivalikoi-
maa. Takaisinostosopimusten kohteiksi hyviksy-
tddn vuoden 1991 alusta lahtien markkamaaréiset
valtion liikkeeseen laskemat velkasitoumukset ja
joukkovelkakirjat seki keskuspankkirahoitukseen
oikeutettujen pankkien sijoitustodistusten lisdksi
niiden liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat.



RAHOITUSMARKKINAT

Osakemarkkinat
hiljeniviit edelleen

Pidomamarkkinoilla toiminta painottui vuoden
1990 aikana velkamarkkinoihin. Porssiyhtioilld ei
ollut koko vuotena yhtdidn uutta maksullista
yleisbantia. Osakkeiden hintojen huhtikuusta 1989
alkanut lasku jatkui miltei yhtéjaksoisesti koko
vuoden 1990. Tdma4 johtui lihinnd korkeista ko-
roista ja kansantalouden tilaa koskevista kielteisis-
td odotuksista. Osakkeiden hintojen tuntuva lasku
heikensi useiden rahoituslaitosten ja osakkeisiin
sijoittaneiden yritysten kannattavuutta merkitté-
visti. Useista pOrssiyhtioistd tehtiin julkiset osto-
tarjoukset, joiden tarkoituksena oli yhtididen pois-
taminen pOrssistd. Osakkeiden vaihto viheni huo-
limatta porssissa tehdyistd isoista yrityskaupoista
ja julkisista ostotarjouksista (kuvio 15).
Joukkovelkakirjamarkkinoilla vuosi 1990 oli
vilkas. Uusien markkaméériisten joukkovelkakir-
jojen myynti ulkomaille sallittiin helmikuun alusta
ldhtien. Uutta velkarahoitusta hankittiin markka-
miiraisiltd joukkovelkakirjamarkkinoilta noin
29 mrd. markkaa, miké oli 8 miljardia enemmin
kuin vuonna 1989 (kuvio 16). Arviolta neljdnnes
ndistd lainoista myytiin ulkomaille. Joukkovelka-
kirjarahoitusta edisti mm. se, ettd pitkdaikaiset

Kuvio 15.
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markkinakorot olivat koko vuoden selvisti alem-
mat kuin lyhytaikaiset. Myos valtion obligaatio-
emissioiden — etenkin verottomien lainojen —
viheneminen paransi yksityisen sektorin emissioi-
den edellytyksia.

Yritysten ulkomaisista valuuttaluotoista pe-
rittdvd luottovero otettiin kiyttoon 1.2.1990. Yh-
desséd korkean kotimaisen korkotason kanssa ve-
ron voimaantulo lisidsi suomalaisia valuuttamas-
rdisid joukkovelkakirjaemissioita erityisesti tam-
mikuussa. Kaikkiaan néitd joukkovelkakirjoja las-
kettiin vuonna 1990 liikkeeseen noin 38 mrd. mar-
kan arvosta eli noin 12 mrd. mk enemmén kuin
vuonna 1989.

Pankkien kannattavausongelmat
jatkuivat

Rahoitusmarkkinoiden sdinnostelyn purkamisen
sekd hyvit ettd huonot puolet korostuivat vuonna
1990. Korkojen nousu hillitsi pankkien markka-
luotonannon kasvua ja edisti siten talouden tasa-
painottumista. Samalla entistd suurempi osa luot-
tojen koroista sidottiin markkinakorkoihin. Kor-
keiden korkojen ja taloudellisen kasvun hidastu-
misen vuoksi pankkien taloudellinen asema kui-
tenkin vaikeutui. Syksylld Suomen Pankki joutui-
kin ryhtyméén toimiin rahoitusmarkkinoiden va-
kauden siilyttdmiseksi.

Kuvio 16.
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Pankkien heikon kannattavuuden ja vaikeuk-
sien keskeisind syind olivat pieni korkokate, osa-
kekurssien huomattava lasku sekéd luottoriskien
realisoituminen. Niiden vaikutukset nikyivit
pankkien arvopaperikaupan heikkona tuloksena,
osakesalkkujen suurina epakuranttiusvdhennyksi-
ni, kustannusten liallisena kasvuna tuottoihin
nihden ja luottotappioiden suurena médrdni.
Pankit pyrkivit sopeutumaan tilanteeseen supista-
malla konttoriverkostojaan ja rationalisoimalla
muutenkin toimintaansa.

Rahoitusmarkkinoiden kiristyvi kilpailu yh-
dessi pankkien heikon kannattavuuden kanssa on
lisinnyt my6s markkinoiden vakaudesta vastaa-
van keskuspankin tarvetta valvoa pankkien riskin-
ottoa ja vakavaraisuutta. Tdtd varten Suomen
Pankki on jo muutaman vuoden ajan seurannut
etenkin keskuspankkirahoitukseen oikeutettujen
pankkien ottamia korko-, luotto- ja valuuttakurs-
siriskejd. Lisdksi Suomen Pankki on kiinnittinyt
enenevid huomiota pankkien ja niiden konsernien
sijoitusten riskipitoisuuteen. Tarpeen vaatiessa
pankkien kanssa on kéyty keskusteluja niiden
harjoittamasta sijoitus- ja rahoitustoiminnasta.
Seurantaa on helpottanut lisdsntynyt yhteistyo
pankkitarkastusviraston ja valtiovarainministerion
kanssa.

Pankit sopeutuivat rahoitus-
markkinoiden vapautumiseen

Vield vuonna 1989 peruskorkosidonnaiset luotot
kattoivat kaksi kolmannesta uudesta markka-
antolainauksesta, mutta vuoden 1990 aikana
peruskorosta uusien luottojen viitekorkona luo-
vuttiin suurelta osin. Samalla heliborkorot tulivat
yleisimmiksi uusien markkaluottojen viitekoroiksi
* (kuvio 17). Peruskorkosidonnaisina séilyivit kui-
tenkin edelleen hallinnollisesti sdadellyt korkotu-
ki- ja ns. kattokorkoluotot.! Pitkdaikaisten viite-
korkojen kayttd yleistyi erityisesti asuntoluotoissa.
Myos pankkien omien viitekorkojen, esimerkiksi
ns. primekorkojen, kdytt6 lisddntyi. Peruskorkosi-
donnaisuuden vdheneminen antolainauksessa liit-
tyy pankkien odotuksiin ja nikemyksiin markka-

! Ns. kattokorkoluottoja ovat luotot. joiden korkoa lain tai muun
sifinndksen perusteella rajoitetaan ja joihin ei Lity suoraa korkotu-
kea: esimerkiksi aravan ensisijaisluotot ovat tillaisia luotioja.
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varainhankinnan tulevista korkosidonnaisuuk-
sista.

Kun yksityisten henkildiden talletusten ja
joukkovelkakirjasijoitusten korkotuottoja koske-
va lihdevero tuli voimaan 1.1.1991, verolliset
pankkitalletukset tulivat ainakin alkuvaiheessa
tallettajille verottomia peruskorkoon sidottuja
madriaikaistalletuksia edullisemmiksi. L#hde-
verolain voimaantulo ja viimeistdin talletusten
verottomuuden pédittyminen vuoden 1992 lopussa
merkitseviat kaikkien talletusten tuloa korko-
kilpailun piiriin.

Peruskorko sdilyy vanhojen, korkosiinnos-
telyn aikaisten luottojen viitekorkona vield vuosia.
Nimi luotot muodostavat siten pankeille raken-
teellisen korkoriskin, jonka vaikutuksia kérjistdd
sekd pankkien toimintaympdriston muuttuminen
aikaisempaa kilpailullisemmaksi etti vaikeus
korottaa peruskorkosidonnaisten lainojen korko-
ja. Viime mainittu johtui velkakirjojen korkolau-
sekkeista syntyneisté kiistoista.

Rahoitusmarkkinoiden muutos nikyi myds
rahamarkkinoilla; niiden vuosia jatkunut voima-
kas kasvu tasaantui (kuvio 18), vaikka paikallis-
pankkien liikkeeseen laskemien sijoitustodistusten
miirid kasvoikin suhteellisesti katsoen huomatta-
vasti. Osaltaan kehitykseen vaikutti my6s Suomen
Pankin pankeilta keradmien kassavarantotalletus-
ten viheneminen, mika paransi pankkien maksu-
valmiutta ja vihensi keskuspankin tarvetta inter-
venoida sijoitustodistusmarkkinoilla.

Pankkien varainhankinnassa merkittivin
muutos edellisten vuosien kehitykseen oli se, ettd
markkatalletusten osuus ei endé pienentynyt (ku-
vio 19). Markkinaehtoisen varainhankinnan osuus
kasvoi kuitenkin edelleen, silld talletuksistakin
entistd suurempi osa on markkinakorkoisia. Osal-
taan kehitykseen vaikuttivat korkokilpailun kiris-
tyminen ja pankkien valmistautuminen ldhdeve-
ron kéyttoonottoon verollisten talletustiliensd eh-
toja monipuolistamalla. Vuoden 1990 syksylld
verottomien, peruskorkosidonnaisten talletusten
osuus kaikista talletuksista oli kuitenkin vield noin
75 %.

Pankkien markkavarainkidyton ja -hankin-
nan vilinen korkoero alkoi vuoden 1990 alkupuo-
lella monen vuoden supistumisen jalkeen kasvaa
(kuvio 20). Keskeisesti tdhdn vaikuttivat kassava-
rantojérjestelmédn uusiminen ja markkinakorko-
jen lasku. Lisdksi markkinaehtoisten korkojen
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kédytdn yleistyminen luotonannossa nosti luoton-
annon keskikorkoa ja pienensi pankkien korkoris-
kejd. Korkoero oli vuonna 1990 kuitenkin keski-
miérin pienempi kuin luottojen korkoséénnoste-
lyn purkamisen jilkeen vuosina 1987 ja 1988.
Tuolloinhan pankkien antolainauskorot méaréy-
tyivit vapaasti, mutta ottolainauskorot olivat kéy-
tinnossd saddeltyjd talletusten veronhuojennus-
jarjestelmin vuoksi.

Valuutansiiinnostely purettiin
lihes kokonaan

Helmikuun 1990 alusta ldhtien vapautettiin uu-
sien, yli vuoden pituisten joukkovelkakirjojen
myynti ulkomaille lukuun ottamatta asunto- ja
kiinteistdosakeyhtididen liikkeeseen laskemia
joukkovelkakirjoja. Samalla saivat myo6s ulko-
maalaiset luvan laskea Suomessa liikkeeseen
markkamairiisid joukkovelkakirjoja.

Maaliskuun alusta ldhtien rahoitusyhtioilld
on ollut hakemuksesta oikeus ottaa ja vilittdd
ulkomaisia luottoja valuuttamiirdysten sallimissa
rajoissa. Heindkuun alussa vapautettiin yksityis-
henkildiden ulkomaiset sijoitukset vuoden 1989
kesalld tehdyn periaatepditoksen mukaisesti. Sa-
massa yhteydessid sallittiin kuntien ja muiden
yritysten kuin vakuutusyhtididen, rahoitusyhti6i-
den, kiinnitysluottopankkien, luotto-osakeyhtioi-
den ja pankkien ottaa vapaasti ulkomaisia, yli
vuoden pituisia luottoja oman toimintansa rahoit-
tamiseen. My®s niiden sijoitukset ulkomaille va-
pautettiin.

Suomalaisiin osakkeisiin perustuvien johdan-
naisinstrumenttien ja sidottuihin osakkeisiin oi-
keuttavien optiotodistusten myynti ulkomailla
asuville sallittiin syyskuun alusta ldhtien. Omistus-
rajoitusten vuoksi varsinaisia sidottuja osakkeita
ei kuitenkaan saa luovuttaa ulkomaalaisille. Sa-
massa yhteydessi Suomessa asuvat saivat oikeu-
den ostaa ja asettaa ulkomaisiin osakkeisiin perus-
tuvia johdannaisinstrumentteja.

Valuuttalakia muutettiin vuoden 1991 alusta
siten, ettd valuuttatoimet ovat sallittuja, ellei Suo-
men Pankki ole méérannyt niitd erikseen luvanva-
raisiksi. Valuutanvaihtoa sdddelldéin vastedes ld-
hinnd yleisen elinkeinolainsdidddnnon seké rahoi-
tuslaitoksia ja valuuttamadriyksid koskevan eri-
tyislainsddddnnon perusteella. Siten Suomessa
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noin puoli vuosisataa kestdnyt, poikkeusoloissa
kéyttd6n otettu valuutansdéinndstely on ldhes ko-
konaan lopetettu.

Merkittdvin muutos vuoden 1991 alussa voi-
maan tulleissa Suomen Pankin valuuttam#irayk-
sissd entisiin verrattuna on lyhytaikaisia pddoman-
liikkeitd koskevien rajoitusten kumoaminen. Ly-
hytaikaisilta pddomanliikkeiltdi ei en#dd vaadita
kaupallista taustaa, ja rahamarkkinainstrumentte-
ja kuten kaikkia markkamiiriisid joukkovelka-
kirjojakin saa vapaasti myyd4 ulkomaille. Valuu-
tansdidnnostely koskee endi yksityishenkildiden ja
yksityishenkiloihin verrattavien yhteisdjen ulko-
maisia luottoja. Lisdksi rahoituslaitosten ulko-
maantoimintoja valvotaan edelleen valuuttapank-
ki- ja valuuttatoimintalupien avulla.

Toimintaohjeita rahamarkkinoille
valmisteltiin

Pankkitarkastusvirasto ryhtyi vuoden alussa laati-
maan rahamarkkinoille ohjeistoa arvopaperi-
markkinalain soveltamisesta. Suomen Pankki ja
pankkitarkastusvirasto aloittivat kevilld neuvot-
telut, joiden avulla oli tarkoitus saada aikaan
markkinoiden toimintaa valvova jirjestelmi. Neu-
votteluissa sovittiin, etti Suomen Pankki vastaa
pankkien vilisten markkinoiden valvonnasta.

Syksylld Suomen Pankki kiynnisti toiminta-
ohjeita koskevat sopimusneuvottelut keskuspank-
kirahoitukseen oikeutettujen pankkien kanssa.
Sopimuksen valmistuminen ja allekirjoittaminen
siirtyivit vuoden 1991 puolelle.

Rahoitusmarkkinoiden toiminta-

.. o soss

ympiristod uudistettiin

Vuoden 1990 aikana oli eduskunnan késiteltdvand
monia merkittidvid rahoitusmarkkinoiden toimin-
taympéristoon vaikuttavia lakiesityksid. Niiden
sisdltoon ja kidynnissd oleviin lainsdddantohank-
keisiin vaikutti olennaisesti Euroopan yhteisdjen
(EY) piirissd kiynnissi oleva rahoituspalvelujen
eli pankki-, arvopaperikauppa- ja vakuutuspalve-
lujen sekd pédomanliikkeiden vapauttaminen.
Parhaillaan meneilldidn olevat Euroopan talous-
aluetta (ETA) koskevat neuvottelut ovat osaltaan
nopeuttaneet lainsd4didnnén harmonisointia EY:n
sddnnosten kanssa.



Yksi rahoitusmarkkinoita koskevan verolain-
sd4dédnnén tdrkeimmistd uudistuksista oli ldhde-
verolain hyviksyminen, vaikka eduskunta hyvak-
syikin lain vain yksivuotisena. Pankkitalletusten ja
joukkovelkakirjalainojen korkojen verotuksessa
siirryttiin vuoden 1991 alussa lopulliseen 10 pro-
sentin ldhdeveroon. Vero koskee ainoastaan talle-
tuksia ja joukkovelkakirjalainoja, joissa koron
saajana on Suomessa asuva luonnollinen henkilé
tai kotimainen kuolinpesd. Lihdeveroa peritddn
vain korkotulosta; vastaavasta omaisuudesta ei
periti varallisuusveroa eikd omaisuutta ja korko-
tuloa tarvitse ilmoittaa verotuksessa. Ulkomaille
maksettuihin ja ulkomailta saatuihin korkoihin
jérjestelméd ei sovelleta. Veron perii talletuksen
vastaanottanut pankki tai joukkovelkakirjalainan
liikkkeeseenlaskija. Lahdevero ei koske talletusten
ja obligaatioiden veronhuojennuslaissa tarkoitet-
tuja kokonaan verottomia korkoja. Léhdeveroa
pidettiin askeleena kohti pddomatulojen verotuk-
sen neutraaliutta ja harmonisointia, mutta sen
sdidtdminen ei ratkaissut kaikkia asiaan liittyvid
ongelmia. Suomen Pankki katsoi kuitenkin, ettd
lahdeverotukseen siirtyminen lisds pankkien vélis-
td korkokilpailua ja tehostaa rahoitusmarkkinoi-
den toimintaa.

Jo vuosia vireilld ollut talletuspankkeja kos-
keva lainsdidddntohanke saatiin vuoden 1990 lo-
pulla paitokseen. Uusi talletuspankkilainsidfidén-
t6 tuli voimaan 1.1.1991. Talletuspankkien toimin-
nasta annettu laki koskee kaikkia talletuspankkeja
ja antaa eri talletuspankeille samanlaiset lainsd4-
dinnolliset mahdollisuudet harjoittaa pankkitoi-
mintaa. Sen lis#ksi pankkeihin sovelletaan joko
liikepankki-, sééstopankki- tai osuuspankkilakia
tai lakia Postipankki Oy:std. Talletuspankkilain
keskeisin uudistus koski vakavaraisuuden sdénte-
Iya. Talletuspankin vakavaraisuus médritellddn
pidosin EY:n sdanndsten mukaisesti; ndmi puo-
lestaan perustuvat Kansainvélisen jérjestelypankin
(BIS) suositukseen. Laki antaa talletuspankeille
viiden vuoden médrdajan, jonka kuluessa niiden
on saatettava vakavaraisuutensa uuden lain mu-
kaiseksi. Kansainvilistd pankkitoimintaa harjoit-
tavan pankin on kuitenkin tédytettdvd uudet vaka-
varaisuusvaatimukset viimeistdén 1.1.1993 lukien.

Ulkomaiset luottolaitokset saivat 1.1.1991
lukien oikeuden harjoittaa pankkitoimintaa Suo-
messa perustamalla tinne sivukonttoreita. Aikai-
semmin téllainen toiminta oli mahdollista vain

tytdr- tai osakkuuspankin kautta. Jo Suomessa
olevalle ulkomaalaisomisteiselle tytdrpankille laki
antaa mahdollisuuden valtiovarainministerion lu-
valla jatkaa toimintaansa sivukonttorina. Sivu-
konttoreiden toimintaan sovelletaan talletuspank-
kilakia, jollei muualla ole toisin sdfdetty. Periaat-
teena on, ettd ulkomaisten luottolaitosten sivu-
konttoreita koskevat samat oikeudet ja velvolli-
suudet kuin suomalaisia talletuspankkeja. Suo-
men Pankki piti sivukonttoreiden toiminnan salli-
mista perusteltuna ja ajankohtaisena sekd katsoi,
ettd muita rahoituslaitoksia koskevan lainsdddan-
non uudistamisen yhteydessi tulisi muillekin ulko-
maisille rahoituslaitoksille kuin pankeille antaa
mahdollisuus perustaa sivukonttoreita Suomeen.

My6s muita luottolaitoksia kuin talletus-
pankkeja koskevat lainsdiddantohankkeet etenivat
vuoden aikana. Suomen Pankki osallistui loka-
kuussa 1990 mietintnsé jéttdneen rahoitustoimin-
talakitoimikunnan tyoskentelyyn. Mietinndssé eh-
dotettiin sdddettdviksi ammattimaista rahoitus-
toimintaa siintelevi laki, joka koskisi mm. luot-
tokortti- ja osamaksukaupan rahoitusta seké fac-
toring- ja forfaitingrahoitusta.2 Lakia ei sovellet-
taisi talletuspankkien harjoittamaan rahoitustoi-
mintaan. Ammattimaisen rahoitustoiminnan har-
joittaminen olisi luvanvaraista, ja luottolaitoksilta
edellytettdisiin yleensd 25 milj. markan osake-,
osuus- tai peruspddomaa. Tami vastaa EY:n toi-
sessa pankkidirektiivissi sdddettyd perustamis-
pddoman vihimmiisméirid. Luottolaitoksen va-
kavaraisuus méiriteltdisiin samalla tavalla kuin
talletuspankin vakavaraisuus. Ulkomaiset luotto-
laitokset voisivat perustaa Suomeen rahoitustoi-
mintaa harjoittavia sivukonttoreita valtiovarain-
ministerion luvalla.

Syksyn 1990 aikana eduskunnalle annpettiin
hallituksen esitys arvo-osuusjarjestelméksi. Jarjes-
telmén tavoitteena on, ettd fyysisistd arvopapereis-
ta luovutaan kokonaan ja ne korvataan arvo-
osuustileille automaattisen tietojenkdsittelyn avul-
la tehtdvilld merkinnéilld. Arvo-osuusjiarjestelma
on pakollinen porssiyhtididen osakkeille. Muiden
arvo-osuuksien liittdminen jirjestelmdin on
vapaaehtoista ja edellyttdd Arvo-osuusyhdistyk-
sen lupaa. Arvo-osuustilejd pidetddn arvo-osuus-

* Forfaitingrahoitus on lnottojérjestely. jossa yritys myy vienti-
saamisensa pankille.
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rekistereissd. Rekisterinpitédjind voivat olla mm.
tétd tarkoitusta varten toimiluvan saaneet pankit
ja arvopaperinvilitysliikkeet sekd Suomen Pank-
ki. Vuoden lopulla asetettiin lisdksi tyoryhmad,
jonka tehtdvini on laatia ehdotus lakiséiteiseksi
arvopaperikaupan selvitysjérjestelméksi. My6s
Suomen Pankki osallistuu tyéryhmin tydskente-
lyyn.

Helsingin Rahamarkkinakeskus Oy:n hanke
rahamarkkinakaupan selvitys- ja maksujérjestel-
mien hoitamiseksi eteni suunnitellusti. Keskus
aloittaa toimintansa kesalld 1991.

Myds arvopaperimarkkinoita koskeva lain-
sdddanto oli tarkastelun kohteena vuonna 1990.
Arvopaperikauppakomitea antoi syksylld 1989
mietintonsi sijoittajansuojasta arvopaperimarkki-
noilla. Komitea ehdotti, ettd arvopaperimarkkina-
lakiin lis#ttdisiin sddnndkset mm. tilinpaatostd
koskevasta informaatiosta, puolivuotiskatsauk-
sesta, osakkeiden ostotarjousmenettelystd ja oi-
keussuojaelimend toimivasta arvopaperimarkki-
nalautakunnasta. Niin ikiin komitea ehdotti, ettd
arvopaperimarkkinalakia ja arvopaperinvalitys-
liikkeistd annettua lakia tiydennettiisiin salkun-
hoitoa ja sijoitusneuvontaa koskevilla sidnnoksil-
14. Suomen Pankki piti komitean esityksii tiedon-
antovelvollisuuden lisadmisesté sekd vihemmisto-
suojan ja sijoittajan oikeussuojan parantamisesta
perusteltuina. Sen sijaan komitean sijoituspalvelu-
jaja ostotarjouksia koskevat ehdotukset vaatisivat
Suomen Pankin mielestd vield tdydentdmistd ja
tarkentamista.

Suomen Pankki on mukana myos oikeusmi-
nisterion syyskuussa 1990 asettamassa toimikun-
nassa, joka valmistelee arvopaperimarkkinoita
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koskevan lainsdidannon uudistamista arvopape-
rikauppakomitean ehdotusten ja Euroopan yh-
dentymisen aiheuttamien harmonisointipaineiden
pohjalta.

Sijoitusrahastolain perusteellinen uudistami-
nen aloitettiin alkuvuodesta 1990. Asiaa valmistel-
lut tydryhmé ehdotti, etti sdddettiisiin uusi sijoi-
tusrahastolaki, jossa otettaisiin huomioon EY:n
sijoitusrahastoja koskevien direktiivien sa4nnok-
set. Uusi laki antaisi rahastoille entisti monipuo-
lisemmat sijoitusmahdollisuudet, vapaamman
voitonjaon ja mahdollisuuden myyda rahasto-
osuuksiaan ulkomaalaisille. Ty6ryhmé&, jossa
myds Suomen Pankki oli mukana, ehdotti lisdksi
sijoitusrahastojen osuudenomistajien verotukseen
liittyvien kysymysten pikaista ratkaisemista. Suo-
men Pankki piti lausunnossaan tirkednd, ettd
suomalaisille sijoitusrahastoille annettaisiin mah-
dollisuus myydé rahasto-osuuksiaan ulkomaalai-
sille. Liséksi ulkomaalaistenkin tulisi Suomen
Pankin mielestd saada perustaa Suomeen rahasto-
yhtidit4, joiden hallitsemat sijoitusrahastot voisi-
vat hankkia myds sidottuja osakkeita.

Vuoden 1990 aikana kidynnistyi myos pank-
kien ja vakuutusyhtididen yhteistoimintaa ja kes-
kin&istd omistusta koskevan komitean tyoskentely
sekd luotto- ja rahalaitoslainsdddidnnén kehitts-
misté kisittelevin toimikunnan tyoskentely.

Korkotukityoryhmé, jossa Suomen Pankki
on edustettuna, aloitti tyonsi ja antoi viliraportin
vanhojen korkotuki- ja kattokorkoluottojen kor-
kojen tarkistamisesta.



MUU VIRANOMAISTOIMINTA

JARJESTELYT
MAKSUSOPIMUSMAIDEN
KANSSA

Vuoden 1990 alussa Suomella oli kiytossd
clearingmaksujérjestelma Bulgarian, Neuvosto-
liiton ja Saksan demokraattisen tasavallan kans-
sa, mutta vuoden loppuun mennessd jirjestel-
mistd kidytdnnossd luovuttiin. Toukokuussa
Suomi lopetti vientimaksujensa vilityksen Bul-
garian selvitystilin kautta. Syyni tahin oli, ettei
Bulgaria en#i suoriutunut maksuvelvoitteistaan.
Loppuvuodesta maat sopivat, ettd selvitystilid
kéytetdidn vain Suomesta Bulgariaan vélitettdvis-
si maksuissa, kunnes Bulgaria on maksanut
velkansa. Velan méérd oli vuoden lopussa 75
milj. markkaa. Bulgaria maksaa tuontinsa Suo-
mesta nyt kdytdnnossi vapailla valuutoilla, vaik-
ka clearingmaksujirjestelma on yhid muodollises-
ti voimassa.

Saksojen yhdentymisen vuoksi Suomi ja
Saksan demokraattinen tasavalta sopivat, ettd
maiden vélinen clearingmaksusopimus puretaan
kesdkuun 1990 lopussa.

Varmuus siirtymisesti kaupankiyntiin va-
pailla valuutoilla Suomen ja Neuvostoliiton vilil-
14 tuli vasta joulukuussa koko syksyn kestineen
sekavan tilanteen jilkeen. Kaupan n#kymien
epdvarmuutta lisdsivit myds Neuvostoliiton 61-

jyntuotannossa ja -viennissd ilmenneet vaikeu-
det, neuvostoliittolaisten yritysten maksuviivis-
tymit ja Neuvostoliiton valuuttakurssijérjestel-
missd vuoden lopulla tehty muutos, jonka myo6téi
otettiin k#ytt66n uusi ruplan kaupallinen kurssi.

Suomen ja Neuvostoliiton vilinen selvitysti~
li osoitti koko vuoden Suomen velkaa; vuoden
lopussa sen méiri oli 147 milj. ruplaa (957 milj.
mk). Selvitystililtd korolliselle erityistilille vuon-
na 1987 siirrettyi tilivelkaa Neuvostoliitto lyhen-
si 125 milj. ruplaa niin, ettd vuoden lopussa
erityistilivelkaa oli jdljelld 60 milj. ruplaa
(390 milj. mk). Suomen Pankin nettovelka oli siten
vuoden lopussa 87 milj. ruplaa (566 milj. mk).
Lopullinen clearingtilanne selvidd vuoden 1991
alkupuolella, kun kaikki clearingjirjestelmaén
liittyneet maksut on selvitetty.

KANSAINVALINEN
YHTEISTYO

Kansainviilinen valuuttarahasto (IMF)

Kansainvilinen valuuttarahasto valvoi normaa-
liin tapaan mm. jasenvaltioiden talouspolitiikkaa
ja kansainvilistd valuuttajdrjestelmas seki laati
arvioita maailmantalouden kehityksestd. Persian-
lahden tapahtumiin valuuttarahasto reagoi aset-
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tamalla jaisenmaiden kdyttoon luottojirjestelyjd
viliaikaisesti tavallista joustavammin.

Rahaston pddomapohjaa paitettiin vahvis-
taa, kun jiarjeston yhdeksdnnen sddntomasrdisen
jasenosuuksien tarkistuksen ehdoista pédistiin
yksimielisyyteen. Rahaston hallintoneuvoston
kesilld tekemin p4d4tdksen mukaan jasenosuuk-
sia kasvatetaan 50 prosentilla sen jilkeen, kun
korotusp4itos on ratifioitu jisenmaissa; tavoit-
teena on saada asia hoidetuksi ennen vuoden
1991 loppua.

Eduskunnan hyviksymin esityksen mukai-
sesti Suomen Pankki maksaa Suomen valtion
puolesta jasenosuuden lisiyksen 574.9 miljoo-
nasta 861.8 miljoonaan erityiseen nosto-oikeu-
teen (SDR). Suomen jidsenosuus kasvaa siten
runsaaseen 4.4 mrd. markkaan.

Valuuttarahaston nk. viliaikaiskomitea ko-
koontui toukokuussa ja syyskuussa Washington
D.C:ssé. Kevidn kokouksessa saatiin paatokseen
jasenosuuksien tarkistusneuvottelut. Syyskuun
kokous, joka pidettiin perinteisesti rahaston ja
Maailmanpankin yhteisen vuosikokouksen yh-
teydessd, kisitteli mm. Persianlahden kriisin seu-
rauksia. Suomen Pankin johtokunnan puheen-
johtaja ja IMF:n hallintoneuvoston jidsen Rolf
Kullberg jatkaa viliaikaiskomitean Pohjoismaita
edustavana jisenend syksyyn 1991 saakka.

Pohjoismaiden kiertdvdn yhteisedustuksen
mukaisesti Suomella oli kertomusvuonna IMF:n
johtokunnan varsinaisen jdsenen paikka. Tehté-
vii hoitaa lokakuun 1991 loppuun saakka osas-
topaillikkd Markus Fogelholm Suomen Pankis-
ta. Kiertavaidn edustukseen kuuluu Suomen Pan-
kin vastuu Pohjoismaiden rahastossa esittdmien
kannanottojen valmistelusta.

Kansainvilisen valuuttarahaston tutkinta-
ryhma vieraili toukokuussa Helsingissa ja tutus-
tui Suomen taloudelliseen tilaan sekd harjoitet-
tuun talouspolitiikkaan. Tutkijat kiinnittivit eri-
tyisesti huomiota julkisten menojen suhteellisen
nopeaan kasvuun. Tutkinta oli rahaston IV sopi-
musartiklan mukainen taysimidriinen konsul-
taatio, joka pidetdén joka toinen vuosi.

Suomi osallistui myds vihétuloisille kehitys-
maille tarkoitetun ja IMF:n piirissd toimivan
Enhanced Structural Adjustment Facility
(ESAF) -jédrjestelyn rahoitukseen. Kehitysyhteis-
tyovaroista tdhin tarkoitukseen kanavoidut 46
milj. markkaa kidytetddn jérjestelyn luottokorko-
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jen alentamiseen. Kyseessd oli viimeinen erd
Suomen lupaamasta 122 milj. markan avus-
tuksesta.

Kansainviilinen jérjestelypankki (BIS)

Kansainvilisessi jérjestelypankissa kiinnitettiin
kertomusvuoden aikana erityistd huomiota Eu-
roopan integraatioon liittyviin rahoitusjédrjeste-
lyihin. Tavanomaisissa kuukausikokouksissa
vaihdettiin ajankohtaisia markkinatietoja seké
kasiteltiin raha- ja valuuttamarkkinoiden va-
kautta. Pohjoismaiden ja my6s Efta-maiden kes-
kuspankkien péijohtajat keskustelivat tapaami-
sissa ajankohtaisista yhteisistd asioista.

Integraatiokysymykset

Liansi-Euroopan taloudellinen yhdentyminen sai
uutta vauhtia vuoden aikana. Euroopan vapaa-
kauppaliitto (Efta) ja Euroopan yhteisot (EY)
padttivat kevadlld aloittaa neuvottelut Euroopan
talousalueen (ETA) aikaansaamiseksi. Suomen
neuvottelutavoitteet  perustuvat hallituksen
integraatiokysymyksestd eduskunnalle anta-
maan selontekoon. Neuvottelujen kuluessa osoit-
tautui mahdolliseksi tarkentaa ja jopa poistaa
alkuperdisid Efta-mailla olleita rajoitusvaati-
muksia. Sopimusta ETA:n perustamisesta ei kui-
tenkaan vastoin suunniteltua aikataulua saatu
solmittua ennen vuoden loppua.

Suomen Pankin edustajat osallistuivat Eftan
sekd Eftan ja EY:n yhteiseen Euroopan talous-
aluetta koskevaan virkamiestason valmisteluty6-
hon, jossa kisiteltiin pddomanliikkeiden, rahoi-
tuspalvelujen sekid omistamisen vapauttamista.
Sopeutumista EY:n sddnnoston keskeisiin kysy-
myksiin ei Suomen Pankin toimivaltaan liittyvis-
s4 seikoissa todettu ongelmalliseksi.

Suomessa Lénsi-Euroopan integraation ete-
nemistd ja sitd koskevia neuvotteluja valvoo
integraationeuvottelukunta. Suomen Pankin
edustajana neuvottelukunnassa toimi pidijohtaja
Rolf Kullberg ja varajdsenend pankinjohtaja



Markku Puntila (elidkkeelle siirtymiseensi asti
varajisenend oli pankinjohtaja Pentti Uusivirta).

Suomen ETA-neuvottelujen kdytdnnon val-
misteluja johtaa ulkoasiainministeridn asettama
Efta—EY -seurantatoimikunta. Se seuraa myos
EY:n markkinoiden sisdistd kehitystd sekid
integraation vaikutuksia Suomen kannalta. Suo-
men Pankin johtokunnan jdsen Esko Ollila (ke-
viilld Pentti Uusivirta) oli pankin edustaja toimi-
kunnassa. Varajiseneni oli johtaja Matti Van-
hala. Pankilla on edustuksensa my®s niissi toimi-
kunnan valmistelujaostoissa, joiden kisittelemiit
asiat sivuavat pankin toimialaa. Tillaisia asioita
ovat pddomanliikkeitd, rahoituspalveluja, ulko-
maista omistusta, talous- ja rahapoliittista yhteis-
tyotd sekd tilastoyhteistyotd koskevat Kkysy-
mykset.

Muu kansainvélinen yhteistyo

Pohjoismaisessa finanssivaliokunnassa (NFU) ki-
siteltiin vakiintuneen tavan mukaan yhteispoh-
joismaisia kannanottoja asioihin, jotka tulevat
esille Kansainvilisessd valuuttarahastossa. Valio-
kunnassa pohdittiin myds mahdollisuuksia lisdta
Pohjoismaiden vaikutusta valuuttarahastossa ja
NFU:n roolia tdssi yhteydessd. NFU seurasi
myo6s pohjoismaisten rahoitusmarkkinoiden ke-
hittymisti erityisesti Euroopan integraation kan-
nalta. Valiokunnan puheenjohtajana jatkoi joh-
taja Matti Vanhala Suomen Pankista.

Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jér-
jestossd (OECD) Suomen Pankki osallistui p4i-
asiassa piddomanliikkeiden ja palvelumaksujen
komitean, rahoitusmarkkinakomitean, talous-
poliittisen komitean seké nédiden komiteoiden eri
tyoryhmien toimintaan. Valuutansddnndstelyn
purkamisen myodtd Suomi saattoi poistaa pii-
omanliikkeiden ja palvelumaksujen vapautta-
missdannostossd olevia varaumia; niiden maira
viheni kahdestakymmenestd seitsemididn. Kun
Suomi salli markkamaéérdisten joukkovelkakir-
jojen ulkomaillemyynnin, voitiin myyntikiellon
paddomanliikkeiden vapauttamissddnnostoon ai-
heuttamasta poikkeamasta luopua.

OECD:n talouspoliittisen komitean tyossd
oli aiempien vuosien tapaan kaksi painopistealu-
etta. Yhtdalta kisiteltiin kokonaistaloudellista
kehitysta ja talouspolitiikan koordinointia kos-

kevia kysymyksiéd. Toisaalta tarkasteltiin jisen-
maiden talouksia ja talouspolitiilkkaa mikrota-
loudelliselta kannalta. Suomen Pankki osallistui
my6s OECD:n Itd-Euroopan taloudellista tilan-
netta kisitelleisiin asiantuntijakokouksiin.

Maailmanlaajuiseen kaupan vapauttami-
seen pyrkivét neuvottelut jatkuivat Tullitariffeja
ja kauppaa koskevan yleissopimuksen (Gatt) nk.
Uruguayn kierroksen merkeissé. Ne eivit kuiten-
kaan johtaneet tuloksiin ennen vuodenvaihdetta
1990—1991, joka oli neuvottelujen alkuperdinen
aikaraja. Suomen Pankin edustajat osallistuivat
kotimaiseen valmistelutyohén asiantuntijaryh-
missd. Gatt-neuvotteluvaltuuskunnassa oli Suo-
men Pankin edustajana pankinjohtaja Esko Olli-
la (alkuvuodesta Pentti Uusivirta) ja varajdsene-
nd johtaja Matti Vanhala.

Suomen Pankki osallistui Suomen ja Neu-
vostoliiton vilistd maksujirjestelméd ja rahoitus-
kysymyksid koskeviin neuvotteluihin sekd Suo-
men ja SEV-maiden vilisié asioita kisittelevdn
yhteistyokomission toimintaan. Aiempien vuo-
sien tapaan Suomen Pankki oli tarkkailijana sekéd
Kansainvilisen talousyhteistyépankin (MBES)
neuvoston ettd Kansainvilisen investointipankin
(MIB) neuvoston kokouksessa.

VALUUTTAVARANNON
HOITO

Valuuttavarannon sijoittamisen periaatteet py-
syivét vuoden 1990 aikana ennallaan. Varannon
sijoittamiseen littyvien riskien hallintaa kuiten-
kin tehostettiin ja sijoitusjirjestelméd kehitettiin
edelleen teknisesti. Suomen Pankki mm. lisési
arvopapereiden takaisinosto- eli nk. repo-sopi-
musten k#yttod suojatakseen varantoa pankki-
riskeiltd. Suomen Pankin vaihdettava varanto
sijoitettiin muilta osin perinteiseen tapaan pai-
asiassa valtioiden liikkeeseen laskemiin velkasi-
toumuksiin, valuuttatalletuksiin, kultaan ja eri-
tyisiin nosto-oikeuksiin parhaiden turvallisuus-
ja bikvidiysvaatimusten mukaisesti. Tarkeimmét
sijoitusvaluutat olivat Yhdysvaltain dollari, Sak-
san markka, Japanin jeni, Ison-Britannian pun-
ta, Alankomaiden guldeni ja Ranskan frangi.
Kullan m#éré pysyi likimain ennallaan.
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Vaihdettavan varannon péierien jakauma ja
muutos vuoden aikana olivat seuraavat:

milj. mk

Varanto Muutos  Varanto

31.12.1989 31.12,1990

Kulta 2179 1 2 180
Erityiset nosto-oikeudet 966 -175 791
Varanto-osuus IMF:ssi 950 -167 783
Vaihdettavat valuutat, netto 18 780 14 671 33 451
Yhteensid 22 875 14 330 37 205

MAKSUTASETILASTOINNIN
UUDISTUKSET

Sddnnostelyn purkaminen aiheutti tuntuvia
muutoksia keskuspankin harjoittamaan rahoi-
tusmarkkinoiden seurantaan. Maksutasetilas-
toinnissa Suomen Pankki on siirtyméssi pia-
omanliikkeiden luvanvaraistiedoista kyselyjen
kéyttoon. Samassa yhteydessd maksutaseen esi-
tystapaa muutetaan paremmin Kansainvilisen
valuuttarahaston suosituksien mukaiseksi.

Uudistuksesta saatiin kertomusvuoden ai-
kana valmiiksi arvopaperikauppaa ja suoria si-
joituksia koskevat muutokset. Arvopaperikau-
passa luovuttiin liikkeeseenlaskun ja jalkimark-
kinakaupan erittelystd. Maksutasetilastossa
joukkovelkakirjalainojen emissiot siirrettiin té-
min vuoksi luotoista portfoliosijoituksiin. Tie-
dot suorien sijoitusten velka- ja saamiskannoista
perustuvat vuonna 1990 toteutettujen muutosten
jélkeen yritysten tilinpd4tdstietoihin.

Suoria sijoituksia koskeneiden tilastomuu-
tosten vuoksi Suomen ulkomainen nettovelka oli
vuonna 1989 noin 13 mrd. markkaa eli 212%
bruttokansantuotteesta aiemmin tilastoitua suu-
rempi.

Ensimmadisen kerran saatiin tietoja myds
suoriin sijoituksiin liittyvistd uudelleen sijoite-
tuista voittovaroista. Vaihtotaselaskelmiin nimi
tiedot tulevat Tilastokeskuksen kanssa sovitun
aikataulun mukaan kesilld 1991.

MAKSUVALINEHUOLTO
Pankkialan tyoselkkaus aiheutti maksuvéline-
huollossa poikkeustilanteen, joka kesti lidhes

kaksi kuukautta. Pankkialan TyOnantajaliiton
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médrddmai tydsulku alkoi 1.2.1990 ja Pankkitoi-
mihenkil6liiton julistama pankkilakko 15.2.1990.
Lakko ja tydsulku pééttyivit 4.3.1990. Tyosulun
ja lakon vuoksi liikkeesséd olleen kéteisen rahan
méirid lahes kaksinkertaistui selkkauksen aikana
(kuvio 21). Suurimmillaan setelistén maird oli
5.3.1990, jolloin se oli 22.4 mrd. markkaa. Tou-
kokuun kuluessa kiteisen rahan miiré palautui
ldhes normaaliksi. Lakonaikaisen maksuviline-
huollon hoitamista helpotti Postipankin jé#mi-
nen lakon ulkopuolelle.

Kuvio 21.
LIKKEESSA OLEVA RAHA
% % bruttokansantuotteesta %
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Yleison hallussa oleva raha

Uuden metallirahasarjan liikkeeseenlasku
alkoi 1.11.1990, kun uuteen sarjaan kuuluvat 50
ja 10 pennin kolikot laskettiin liikkeeseen. Van-
hat kolikot pyritdén vaihtamaan uusiin nopeasti,
jotta erikokoisten mutta samanarvoisten rahojen
kasittelystd johtuvat sekaannukset yleison kes-



kuudessa jdisivit mahdollisimman vihéisiksi.
Vaihtoon oli varauduttu tilaamalla Suomen ra-
hapajalta 70 miljoonaa 50 pennin rahaa ja 220
miljoonaa 10 pennin rahaa. Lyontiméirit olivat
alun alkaen normaalia suuremmat, ja uusia koli-
koita tullaan lyoméén tavallista enemmaén vield
vuonna 1991. Piddosan liikkkeessd olevista van-
hoista 50 ja 10 pennin metallirahoista arvioidaan
vaihtuvan uusiin noin kuuden kuukauden kulu-
essa.

Metallirahauudistuksen toinen vaihe toteu-
tetaan vuoden 1993 lopulla. Silloin vaihdetaan 5
ja 1 markan metallirahat seké lasketaan alusta-
vien suunnitelmien mukaan liikkeeseen myds 10
markan metalliraha.

Liikkeessi olevan rahan mééré kasvoi vuon-
na 1990 hieman bruttokansantuotetta enemmaén
(kuvio 21). Tdm4 aiheutui ldhinné pankkien kas-
sojen kasvusta, mutta myds yleison hallussa
olevan rahan méé4rd lisdédntyi jonkin verran.
Pankkien kassojen kasvu jatkui voimakkaana
koko 1980-luvun, miki suurimmaksi osaksi joh-
tui pankkiautomaattien lukuméidrdn ripeéstd
kasvusta. Vuonna 1990 automaatteja ei kuiten-

kaan endi lisdtty yhtd runsaasti. Kun vuosina
1986—1989 otettiin vuosittain kidyttéon 500—
600 uutta automaattia, oli vastaava luku vuonna
1990 vain 200. Pankkiautomaattinostot ovat li-
sddntyneet vuosittain noin 50 %.

Suomen Pankin talletuspankeille myonta-
mad kiteisvaraluottojarjestelmdad muutettiin
marraskuun lopusta siten, ettd luotto mydnne-
td4n nyt kuukaudeksi kerrallaan edellisen kuu-
kauden toteutuneiden kassasaldojen perusteella.
Pankkien omavastuuosuuksia lisdttiin samalla
yleison hallussa olevan rahan mi#drin kasvun
mukaisesti. Omavastuiden yhteism#éird on nyt
1243 milj. markkaa. Kiteisvaraluoton mdéird
kasvoi vuoden aikana 51 %. Piivittdin kiteisva-
raluottoa oli kédytossd keskimiirin 4276 milj.
markkaa.

Setelinkisittelyn automatisointia jatkettiin
asentamalla uudet tehokkaat lajittelukoneet Tu-
run, Tampereen ja Kuopion konttoreihin. Oulun
konttori saa uuden lajittelukoneen vuoden 1991
puolivilissd. Koneilla varmistetaan tehokkaasti
mm. seteleiden oikeellisuus. Setelien vagirennos-
ten méird oli vuoden aikana kuitenkin vihéinen.
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MUU TOIMINTA

TUTKIMUS JA
TALOUDELLINEN
ANALYYSI

Suomen Pankin taloudellisen tutkimus- ja selvitys-
tyon painopiste siirtyi vaonna 1990 entistd selke-
dmmin keskuspankkipolitiikan valmistelua tuke-
vaan rahoitusmarkkina-analyysiin. Siini keskityt-
tiin rahoitus- ja valuuttamarkkinoiden tasapainot-
tomuuksien hallintaa koskeviin kysymyksiin seki
Suomen Pankin vilineiston ettd koko rahoitus;jir-
jestelmén toimivuuden ja vakauden kannalta. Ai-
heiden kasittelyssd korostuivat aiempaa enemmén
markkinoiden kansainvilistyminen ja integroitu-
minen. Pankissa tehtiin kuitenkin edelleen varsin
paljon taloutta ja talouspolitiikkaa koskevia
makroanalyysejd sekd selvitettiin mm. sdsstami-
seen, maksuvilineisiin, pddomatulojen verotuk-
seen ja Itd-Euroopan taloudelliseen kehitykseen
Littyvid kysymyksia.

Rahapoliittinen  pdéitoksenteko  perustui
alempaan tapaan kokonaistaloutta ja rahoitus-
markkinoita koskevaan laajaan seurantaan ja en-
nusteisiin sekd vaihtoehtoisiin laskelmiin erilaisten
lahtokohtaoletusten vaikutuksista taloudelliseen
kehitykseen. Vaihtoehtoisten laskelmien tarvetta
korostivat erityisesti kansainvilisen talouden yllit-
tdvit muutokset ja suuret epavarmuustekijit.

Suomen Pankin seurannan sisidllostd ja tie-
donhankinnasta tehtiin kertomusvuonna selvitys.
Sen perusteella seurantavastuita selkeytetidn ja
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tiedonhankinnan koordinointia parannetaan.
Saannostelukaudelta periisin olevia aineistoja ja
seurantajirjestelmid vihennetdin ja korvataan
markkinoiden toimintaa ja riskejd kuvaavilla jir-
jestelmilla.

TIEDOTUS JA
JULKAISUT

Pankin sdhkoistd pikatiedottamista tehostettiin ja
laajennettiin edelleen. Pyrkimykseni on, ettd pan-
kin pé#tokset ja muut markkinoihin vaikuttavat
tiedot vilittyvit kaikille markkinaosapuolille sa-
manaikaisesti. Sdhkdisten tietojirjestelmien avul-
la annettiin markkinoiden likviditeettii kuvaavaa
informaatiota; téhén liséttiin vuoden aikana péi-
vittdiset tiedot pankkien kiteisvaraluotoista.

Suomen Pankin englanninkielinen kuukausi-
julkaisu Bank of Finland Bulletin, vuosikirja sa-
moin kuin Suomen joukkovelkakirjalainat -julkai-
su ilmestyivit normaaliin tapaan. Tutkimusjulkai-
sujen A-sarjassa julkaistiin kuusi, B-sarjassa yksi
ja D-sarjassa kolme teosta.! Keskustelualoitteita
eli pankin eri osastoilla tehtyjd tutkimuksia ja
selvityksid julkaistiin 28.

Luettelo pankin julkaisuista vuonna 1990 on liitteens.



HALLINTO JA HENKILOSTO

Suomen Pankin setelipainon muuttaminen Setec
Oy -nimiseksi osakeyhtioksi valmisteltiin vuoden
1990 aikana. Uusi osakeyhtid aloitti toimintansa
vuoden 1991 alussa. Jirjestely ei vaikuttanut sete-
lipainon omistuspohjaan, silld Suomen Pankki
omistaa uuden yhtion koko osakepddoman.

Vuoden 1991 alusta eriytettiin Suomen Pan-
kin toiminnasta Suomen itsendisyyden juhlavuo-
den 1967 rahasto (Sitra), joka on toiminut pankin
yhteydessd ns. epditsendisend sditiond. Sitra toi-
mii tistedes Suomen itsendisyyden juhlarahasto
-nimisend eduskunnan vastattavana ja valtiova-
rainministerion toimialaan kuuluvana rahastona.
Eduskunnan pankkivaltuusmichet muodostavat
hallintoneuvoston ja hoitavat hallintoa rahaston
hallituksen ja yliasiamiehen kanssa.

Muita olennaisia hallinnon tai organisaation
muutoksia ei vuoden aikana tehty. Pddkonttorin
henkil6kunnan méird oli vuoden 1990 lopussa 755
jahaarakonttorien 187 henked. Henkil6sto4 oli eri
syistd virkavapaana yhteensi 53 henked. Méériai-
kaisia oli henkilokunnasta 53. Padkonttorin hen-
kilskunnan mi4rd lisddntyi vuoden aikana 51
hengelld lihinnd Suomen Pankin ja setelipainon
vilisten henkildsiirtojen takia. Haarakonttorien
henkil6kunta vdheni 16 hengelld. Suomen Pankin
setelipainon palveluksessa oli 327 henked eli 45
vihemmain kuin vuonna 1989. Miiriaikaisia oli
setelipainossa 11.

Henkiloston kehittdmisen painopiste oli ker-
tomusvuonna varsinaisen asiantuntemuksen ja
ammattitaidon ylldpitdmisen lisdksi edelleen tieto-
tekniikkakoulutuksessa. Koulutusmenot olivat
3.2 % pankin palkkasummasta.

TIETOJENKASITTELY

Vuonna 1990 tietojirjestelmien keskeisid kehitts-
miskohteita olivat pankkitoimintoja tukevat jir-
jestelmit. Kansainvilisid markkinatietoja Suomen
Pankin kayttoon vilittdva jarjestelmi ja pankkien
Suomen Pankissa olevien sekkitilien késittelyjir-
jestelmd uusittiin; viime mainitun kdyttddnotto
siirtyi vuoden 1991 puolelle. Suomen Pankin inter-
ventioita késittelevin jarjestelmén médrittely saa-
tettiin loppuun ja sen toteutus aloitetaan vuonna
1991. Valuuttavarannon sijoitusjérjestelmén valin-
takriteerit ja toiminnalliset vaatimukset saatiin
my0s mairiteltyi.

Osa maksutasetilastoinnin uudistuksesta eli
Suorat sijoitukset Suomeen -kyselyn késittelyjir-
jestelma valmistui. Pankkien seurantajérjestelmas
tdydennettiin uusilla kyselyilld.

Julkaisujarjestelmien keskipitkén ajan tavoit-
teet médriteltiin yhteensopiviksi kdytossad olevien
mikrojirjestelmien kanssa, ja uusien laitteiden ja
ohjelmistojen koekayttd pidsi alkuun.

Henkilokohtaisia tybasemia eli mikrotietoko-
neita hankittiin vuoden aikana noin 140, joten
niiden yhteisméérd on nyt lihes 700. Tietoteknii-
kan koulutusta pankin henkil6kunta sai noin 900
koulutuspéivaa.
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TILINPAATOS

TASE, mk

VASTAAVAA

Kulta ja valuuttasaamiset (1)
Kulta

Erityiset nosto-oikeudet
Varanto-osuus Kansain-
vélisessd valuutta-

rahastossa

Vaihdettavat valuutat

Sidotut valuutat

Muut utkomaiset saamiset (1)
Markkaosuus Kansainvélisessa
valuuttarahastossa
Maaraaikainen saaminen

Saamiset rahoituslaitoksilta (2)
Péaivéaluotot

Sijoitustodistukset
Kéteisvaraluotot

Joukkovelkakirjat

Muut

Saamiset julkiselta sektorilta (3)
Joukkovelkakirjat
Valtion metallirahavastuu

2179 696 424,90
790 581 329,78

782810 125,17
33 478 346 774,33
75 235 382,68

2198 316 577,83
375 824 172,00

9410772 579,49
3 426 520 000,00
2 115 105 000,00

237 900 000,00

83 200,00
1 313 622 764,20

37 306 670 036,86

2574 140 749,83

15 190 297 579,49

1 313 705 964,20

2179 497 897,31
966 387 806,71

949 501 591,96
18 821 500 461,08
92 492 011,45

2102 573 520,04
1197 737 360,00

38 162 785,67
33229 760 350,69
3310 176 000,00
2 237 915 000,00
237 901 100,00

7 950 552,00
1129 130 489,20

23 009 379 768,51

3 300 310 880,04

39 053 915 236,36

1137 081 051,20

Saamiset yrityksiita (4)

Viennin rahoitus — 1481 148,17

Kotimaisten toimitusten

rahoitus (KTR) 1222916 303,75 1 696 996 133,50

Joukkovelkakirjat: KTR 254 141 463,50 301 644 970,30

Joukkovelkakirjat: Muut 8 300 000,00 20 849 999,70

Muut 193 065 193,15 1 678 422 960,40 185 975 269,35 2 206 947 521,02
Muut saamiset (5)

Siirtosaamiset 769 820 377,78 464 292 455,52

Muut 130 666 583,86 900 486 961,64 107179 679,38 571 472 134,90
YHTEENSA 58 963 724 252,42 69 279 106 592,03




VASTATTAVAA

Valuuttavelat (1)
Vaihdettavat valuutat
Sidotut valuutat

Muut ulkomaiset velat (1)
Kansainvalisen valuutta-
rahaston markkatifit

Osoitetut erityiset nosto-oikeudet

Liikkeessé oleva raha (6)
Setelit
Metalliraha

Velat rahoituslaitoksiile (7)
Paivatalletukset
Kassavarantotalletukset
Pasdomantuontitalletukset
Muut

Velat julkiselle sektorille (8)
Sekkitilit

Kassavaratalletukset
Suhdannetalietukset
Vientitalletukset

Muut

Velat yrityksille (9)
Investointi- ja
alushankintatalletukset
Padomantuontitalletukset

Muut velat (10)
Siintovelat
Muut

Arvonjérjestelytili ja varaukset (11)
Sitran pdsioma

Oma paioma (12)

Kantarahasto

Vararahasto
Tilikauden voitto

YHTEENSA

26 685 708,71
956 606 469,74

2198 398 487,67
739914 714,30

13 398 829 555,00
1 165 954 340,40

418 349 943,24
17 400 529 860,00

—

36 310 327,72

816 005,79

1317137 042,19

2946 503,54

9 925 070 331,63

—

1718 383 375,12
56 069 750,20

5 000 000 000,00
764 117 039,56

983 292 178,45

2938 313 201,97

14 554 783 895,40

17 855 190 130,96

1 320 899 551,52

9 925 070 331,63

1774 453 125,32
3447 604 797,61
400 000 000,00

5764 117 039,56

58 963 724 252,42

41 576 055,71
655 783 284,66

2102609 774,38
757 524 087,20

12 072 975 487,00
1 056 316 652,00

568 989 979,45

25 506 035 002,00
190 000 000,00

37 977 417,15

87 760,68

3 770 000 000,00
1319 199 138,62
234 936 785,00
923 526,45

10 227 518 474,87
582 522 901,80

1 241 198 968,97
52 990 872,20

5 000 000 000,00
436171 721,74
327 945 317,82

697 359 340,37

2 860 133 861,58

13 129 292 139,00

26 303 002 398,60

5326 147 210,75

10 810 041 376,67

1294189 841,17
2695 823 384,33
400 000 000,00

5764 117 039,56

69 279 106 592,03
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TULOSLASKELMA, mk

KORKOTUQTOT

Kotimaiset (1)

Paivaluotoista 36 156 399,45 57 595 448,58

Sijoitustodistuksista 2716 275 769,53 1905 018 286,23

Maaraaikaisista luotoista 656 175 438,20 27 515 137,03

Satovahinkolainoista - 57 897 144,96

KTR-luotoista 160 372 243,68 178 716 605,21

Joukkovelkakirjoista 197 345 668,31 197 974 379,83

Muista saamisista 38 652 329,95 3804 977 849,12 45 995 144,51 2470712 146,35
Ulkomaiset (2)

Kansainvéliselta valuuttarahastolta 123 027 251,78 123 984 699,36

Arvopapereista 1726 690 427,59 1474 136 187,47

Muista valuuttasaamisista 936 409 046,35 2786126 725,72 692 054 712,82 2 290 175 599,65
Korkotuotot yhteenséa 6591 104 574,84 4760 887 746,00
KORKOKULUT

Kotimaiset (3)

Paivatalletuksista - 3167707164 - 16 141 966,88

Sijoitustodistuksista - 34433756,20 - 44 489192,71

Madaraaikaisista talletuksista - 260 367 509,60 —
Kassavarantotalletuksista - 2042937 258,94 - 1626 223 706,19

Termiinikaupoista ~ 246 231 166,02 - 3 009 226,24
Kassavaratalletuksista - 37280821,92 - 46558 904,11
Eldkerahastotalletuksista - 354 201612,06 —

Suhdannetalletuksista - 7911400343 -  64715934,06

Investointitalletuksista - 609 094 689,03 - 43976571494
Paaomantuontitalletuksista - 2740384125 - 58162 261,44

Muista veloista - 6617323254 -378891496263 | - 6668226925 -236574917582
Ulkomaiset

Kansainvéliselie

valuuttarahastolle 67 044 210,89 - 64138 869,86

Muista veloista 3211047302 - 99154 68391 - 9378540,88 -~ 7351741074
Korkokulut yhteensa - 3888 069 646,54 -2 439 266 586,56
KORKOKATE (4) 2703 034 928,30 2321 621 159,44
MUUT TUOTOT (5)

Toimitusmaksut ja patkkiot 5944 761,50 3799 575,24

Muut 51 701 889,20 57 646 650,70 144 548 189,83 148 347 765,07
MUUT KULUT (6)

Palkat - 152348 781,98 - 134 273 855,83

Sosiaalikulut - 58018 389,00 - 54172981,86

Setelien valmistus - 45794 771,04 - 39536017,75

Poistot - 7110191395 - B7459315,05

Muut - 7912285459 - 40638671056 | - 6355043796 - 378992 608,45
TULOS ENNEN

KURSSIEROJA JA VARAUKSIA 2 354 294 868,44 2090 976 316,06
Utkomaisten arvopapereiden

kurssierot (7) - 239709 855,44 - 277 956 226,00
Valuuttakurssierot (8) - 1308 245 860,34 -1 200 154 250,21
Eldkevastuuvarauksen liséys (9) - 400000 000,00 - 150 000 000,00
Ohjesaannon 30. §:n mukaisen

varauksen lisdys (9) - 406 339 152,66 - 134 920 522,03
TILIKAUDEN VOITTO (10) - + 327945 317,82
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TILINPAATOKSEN LIITTEET

Setelinanto, mk

Setelinanto-oikeus 37 306 670 036,86 23010 387 816,16
6ssa 14 893 667 766,83 13392218 071,18
Setelinantovara 22 413 002 270,03 9618 169 744,98
Kotimalset markka/valuuttatermiini-
sopimukset, mk (keskikurssi 31.12.)
Termiiniostosopimukset 6 123 290 000,00 —_
Termiinimyyntisopimukset - 202 950 000,00
Ulkomaiset valuutta/valuutta-
termiinisopimukset, mk
{ostetun valuutan keskikurssi 31. 12) 3050 319 156,00 —
Osakkeet ja osuudet, mk (nimellisarvo)
Bank for International Settlements 42 385 297,30 43 394 032,97
Helsingin Rahamarkkinakeskus Oy 19 500 000,00 10 400 000,00
Kiinteistoosakkeet 2 309 920 00 2 309 920,00
Asunto-osakkeet 1122 983 00 401 000,00
Muut osakkeet ja osuudet 877 700,00 853 300,00
Yhteensé 66 195 900, ,30 57 358 252,97
Takaukset, mk 11942 425,18 15 506 904,02
Eldkesitoumuksista johtuva vastuu, milj. mk
Suomen Pankin elakevastuu 1500 1233
-tasta varauksilla katettu 850 450
Setelipainon elakevastuu 208 185
Kokonaisvastuu yhteensa 1708 1418
Suomen Pankin kiinteistot
Kiinteisto Osoite Valmistumisvuosi Tilavuus noin rmé
Helsinki paakonttori Rauhankatu 16 1883/1961 49 500
? Rauhankatu 19 1954 33000
" Unioninkatu 33 1848 17 500
asuinrakennus Snelimaninkatu 23 1896/1988 27 500
" Liisankatu 14 1928 48 500
huvila Ramsinniementie 7 1920/1983 4 500
Joensuu haarakonttori Tonkatu 34 1984 11 000
\'Jefvaskyla 7 Epakatu 21 1950 32 000
"’ Kes skatu 19 1910 9000
Kuopio ? pakatu 25—27 1912 7 500
Lahti ” Ton 1929 36 500
Mikkeli ” Pauvnonkatu 15 1965 7 500
Quilu ” Kajaaninkatu 8 1973 17 000
Pori ! Valtakatu 11 1853/1913 11 500
Rovaniemi ’ Valtakatu 10—12 1988 15 500
Tampere N Hémeenkatu 13 1942 36 000
Turku ? Linnankatu 20 1914 10 500
Vaasa " Kirkkopuistikko 22 1952 55 500
Vantaa setelipaino Suometsantie 1 1979 311 500
Inari tunturimaja Saariselkéd 1968/1976 2000
Helsingissé 8. helmikuuta 1991
SUOMEN PANKIN JOHTOKUNTA
Rolf Kullberg,
puheenjohtaja
Ele Alenius Esko Ollila Markku Puntila
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TILINPAATOKSEN
KOMMENTIT

Yleiset tilinpditos- ja
kirjausperiaatteet

Suomen Pankin tase noudattaa sektorijakoa,
miki antaa kuvan keskuspankin ja ulkomaiden
seki kotimaan sektoreiden viilisistd rahoitus-
suhteista. Taseessa noudatetut arvostusperiaat-
teet on selostettu kommentoitavien tase-erien
yhteydessid. Kiyttdomaisuus ja pitkdvaikutteiset
menot kirjataan kokonaan kuluiksi hankinta-
vuonna Suomen Pankin ohjesiinnon edellytti-
malld tavalla, eivitki ne niin ollen sisélly tasee-
seen. Kidyttdomaisuudesta on tehty selkoa ta-
seen liitetiedoissa.

Ulkomaan rahan méérdiset saamiset ja ve-
lat on muutettu markoiksi tilinpa4tospdivind
voimassa olleiden keskikurssien mukaisesti.
Keskikurssilla tarkoitetaan Suomen Pankin os-
to- ja myyntikurssin keskiarvoa. Kaikki valuut-
takurssien muutoksista johtuvat saamisten ja
velkojen arvon muutokset on kirjattu tulosvai-
kutteisesti, ja ne sisiltyvit tuloslaskelmassa va-
luuttakurssieroihin.

Suomen Pankin setelipainon ja Sitran tie-
dot eivit sisdlly pankin tilinpdatokseen. Seteli-
paino ja Sitra antavat toiminnastaan erilliset
kertomukset.

Taseen kommentit

1. Kulta ja ulkomaiset eriit

Kulta on aiempien vuosien tapaan kirjattu ta-
seessa arvoon 35 mk/g. Kultaa oli vuoden lo-
pussa 62277 kg, ja sen markkinahintainen arvo
oli noin 2 820 milj. markkaa.
Valuuttasaamisissa esiintyvié erityisid nos-
to-oikeuksia Kansainvilisesséd valuuttarahastos-
sa vastaa velkapuolen erd osoitetut erityiset
nosto-oikeudet (SDR). Molemmista eristd mak-
setaan SDR-koron suuruista korkoa.
SDR-miirdinen varanto-osuus seki mark-
kaosuus Kansainvilisessd valuuttarahastossa
muodostavat yhdessd Suomen jasenosuuden va-
luuttarahastossa. Markkaosuuden vastaera si-
siltyy ulkomaisissa veloissa erdin Kansainvili-
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sen valuuttarahaston markkatilit. Markkaosuus
ja sitd vastaavat markkatilit on sidottu erityis-
ten nosto-oikeuksien kurssiin Kansainvalisen
valuuttarahaston soveltaman kédytdnndn
mukaisesti.

Vaihdettavat valuutat koostuvat padosin
ulkomaisista valtioiden liikkeeseen laskemista
tai valtioiden takaamista arvopapereista sekd
pankkitalletuksista. Erédén siséltyvit myds ulko-
maiset avistatilit sekid pankin hallussa olevat ul-
komaiset maksuvilineet.

Vaihdettavaan valuuttavarantoon kuuluvat
arvopaperit on arvostettu nimellisarvoon tai si-
td alempaan kdypéidn arvoon Suomen Pankin
ohjesddnndn 6. §:n mukaisesti.

Sidotut valuutat siséltédvit Bulgarian selvi-
tystilin saldon. Méédriaikainen saaminen on
Neuvostoliiton ulkomaantalouspankin kanssa
sovittu korollinen erityistili, joka on suojattu
sitomalla lainan arvo vaihdettavista valuutoista
koostuvaan valuuttakoriin. Vuoden alussa tilin
saldo oli 235 milj. ruplaa; vuoden aikana Neu-
vostoliitto lyhensi lainaa 175 milj. ruplaa,

Vaihdettavat valuuttavelat sisdltdvit kan-
sainvilisten jdrjestdjen ja ulkomaisten pankkien
vaihdettavat markkasaamiset Suomen Pankilta.

Sidotut valuuttavelat siséltdviat Neuvosto-
liiton selvitystilin saldon. Vuonna 1989 tase-
erddn sisdltyi myds Saksan demokraattisen ta-
savallan selvitystilin saldo.

2. Saamiset rahoituslaitoksilta

Piiviluotot ovat keskuspankkirahoitukseen
oikeutettujen rahalaitosten sekkitilien saldoja.
Piiviluottoja ei ollut tilikauden 1990

lopussa.

Sijoitustodistukset ovat pankkien liikkee-
seen laskemia markkinahintaisia arvopapereita.
Sijoitustodistukset on arvostettu hankintahin-
taan. Samaan tase-erdén siséltyy sijoitustodis-
tusten kertynyt korko, 180 milj. markkaa.

Kiteisvaraluotot, joilla rahoitetaan rahalai-
tosten hallussaan pitdmii seteli- ja metalliraha-
kassoja, ovat korottomia. Kiteisvaraluottotek-
niikkaa muutettiin marraskuussa siten, ettd ki-
teisvaraluotto myonnetdin kuukaudeksi kerral-
laan edellisen kuukauden toteutuneiden kassa-
saldojen perusteella.



Rahalaitosten joukkovelkakirjalainat ovat
luonteeltaan péiasiassa sijoitusomaisuutta.
Ne on arvostettu nimellisarvoon.

3. Saamiset julkiselta sektorilta

Joukkovelkakirjalainat sisdltdvit kuntien liik-
keeseen laskemia arvopapereita; ne on arvostet-
tu nimellisarvoon.

Valtion metallirahavastuu osoittaa rahapa-
jan Suomen Pankille toimittamien metalliraho-
jen nettomirén.

4. Saamiset yrityksiltid

Viennin rahoitusjirjestely loppui vuoden 1990
aikana.

Kotimaisia toimitusiuottoja on mydnnetty
seki yksittaisvelkakirjalainoina ettd joukkovel-
kakirjalainoina, joten ne on esitetty taseessa
erikseen. Joukkovelkakirjalainat on arvostettu
nimellisarvoon. KTR-luotoille on pankkien ta-
kaus. Korko vaihtelee pelkéstad peruskorosta
peruskorkoon lisattynd 2.5 prosenttiyksikolla.

Muut joukkovelkakirjalainat sisdltavit 13-
hinni sijoitusomaisuudeksi luokiteltavia arvo-
papereita, jotka on arvostettu nimellisarvoon.

5. Muut saamiset

Siirtosaamiset siséltdvit p4d4asiassa korkosaa-
misia. Muihin saamisiin sisdltyy 111 milj. mark-
kaa henkil6kunnan asuntolainoja. Asuntolaino-
jen korko on peruskoron suuruinen.

6. Liikkeessd oleva raha

Liikkeessi oleva raha on yleison ja rahalaitos-
ten hallussa oleva setelistd ja metalliraha.

7. Velat rahoituslaitoksille

Paivitalletukset sisdltdvit keskuspankkirahoi-
tukseen oikeutettujen rahalaitosten sekkitilien
saldoja. Piivitalletuskorko oli 4 %.
Kassavarantotalletukset olivat joulukuun lo-
pussa 7 % kassavarantopohjasta. Suomen Pankin

ja pankkien vililld huhtikuussa solmitun uusitun
kassavarantosopimuksen mukaan talletusvelvolli-
suuden enimmiismaird on 8 % kassavarantopoh-
jasta. Kassavarantotalletusten korko on touko-
kuusta 1990 alkaen 3 kuukauden heliborkorko
vihennettynd 3 prosenttiyksikolld, kuitenkin vi-
hintéén 8 %); sithen saakka korko oli 0.25 prosent-
tiyksikkod alle peruskoron.

8. Velat julkiselle sektorille

Vuonna 1989 kassavaratalletukset olivat valtion
tekemid kassasijoituksia. Helmikuun 1990 alussa
ne siirrettiin valtion elédkerahastotalletuksiksi. Ta-
se-erdéin sisdltyvit myos kuntien tekemdt elidke-
rahastotalletukset.

Eldkerahastotalletukset purettiin asteittain
heindkuusta alkaen. Valtion eldkerahastotalletus-
ten korko oli 9.5 % ja kuntien 10 %.

Suhdannetalletukset ovat ld4ninverovirasto-
jen liikketoiminnan harjoittajilta keraamii talle-
tuksia. Talletusten korko on 2.5 prosenttiyksik-
ko4 alle peruskoron.

Vuoden 1989 tase-eri vientitalletukset olivat
tullihallituksen selluloosan ja sellupaperin (ns.
puuvapaa painopaperi) viejiltd kerddmia talletuk-
sia, jotka palautettiin vuonna 1990.

9. Velat yrityksille

Investointi- ja alushankintatalletukset ovat inves-
tointi- ja alushankintavarauksen tehneiden yri-
tysten lakisdéteisid talletuksia Suomen Pankissa.
Talletukset ovat korollisia, ja korko ma#riytyy
talletus- ja kiyttdajankohdan mukaan. Korko
vaihtelee 3 prosentista peruskorkoon viahennetty-
nd 2.5 prosenttiyksikolld.

Padomantuontitalletukset vuonna 1989 oli-
vat yritysten lyhytaikaisesta ulkomaisesta p4i-
omantuonnista aiheutuneita kassavarantotalle-
tuksia, jotka purettiin kevaalla 1990.

10. Muut velat

Siirtovelat ovat pidasiassa korkojen jaksotukses-
ta aiheutuneita erid.

Muut velat sisdltdvit 9 milj. markkaa liikkees-
sd olevan vanhan rahayksikon méarsisid seteleitd.
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11. Arvonjirjestelytili ja varaukset

Tase-erid koostuu seuraavista eristi:

31.12.1990
milj. mk

Arvonjirjestelytili
ja varsinaiset varaukset 2731
Varaus elikevastuun kattamiseksi 850
Arvostuserot -135
Yhteensid 3 448

Arvonjirjestelytili ja varsinaiset varaukset
sisdltdvdt oman pddoman reaaliarvon turvaami-
seksi sekid valuuttamaiiriisiin saamisiin, velkoi-
hin ja termiinisepimuksiin siséltyvén riskin kat-
tamiseksi tehdyt varaukset. Vuoden 1990 tilin-
paitoksessd tehtiin 406 milj. markan varaus té-
hén tarkoitukseen.

Vuoden 1990 tilinpa#toksessé tehtiin 400
milj. markan varaus elidkevastuun osittaiseksi
kattamiseksi. Eldkevastuuvarauksen miérd kas-
voi nidin 850 milj. markkaan. Suomen Pankin
eldkesitoumusten miard on 1 500 milj. mark-
kaa, ja tdstd on varauksilla katettu 57 %.

Vaihdettavaan valuuttavarantoon kuuluvat
ulkomaiset arvopaperit, joiden hankintahinta
tai sitd alhaisempi markkinahinta on yli nimel-
lisarvon, on taseessa arvostettu nimellisarvoon
entisen kdytdnnon mukaisesti. Nimellisarvon ja
tuloslaskelmassa laskentaperusteena olevan ns.
alimman arvon erotus on kirjattu arvonjérjeste-
lytilin vdhennykseksi.

12. Oma piiioma

Oman pddoman muutokset kiyvét ilmi seuraa-
vasta:

31.12.1990 31.12.1989 Muutos
milj. mk
Kantarahasto 5000 5000 -
Vararahasto 764 436 +328
Tilikauden
voitto 0 328 -328
Yhteensi 5764 5764 0

Tuloslaskelman kommentit

Suomen Pankin tulos ennen varaussiirtoja oli
806 milj. markkaa. Tulos kiytettiin tdysimas-
rdisesti pankin varausten kartuttamiseen.

Kotimaiset korkotuotot kasvoivat huomat-
tavasti. Kasvu johtui sijoitustodistusten ja m#a-
rdaikaisten luottojen korkotuottojen
lisddntymisesta.

Myos kotimaiset korkokulut kasvoivat.
Tédmi johtui piddasiassa kassavarantotalletusten
korkokulujen kasvusta. Valtion ja kuntien elé-
kerahastotalletuksille maksetut korot olivat uu-
si korkokulueri.

Korkokate kasvoi 381 milj. markkaa.

Tilikauden tulosta pienensivit ulkomaisten
arvopapereiden kurssitappiot ja valuuttakurssi-
tappiot.

1. Kotimaiset korkotuotot

Kotimaiset korkotuotot lisdéntyivit edellisvuo-
tisesta 1334 milj. markkaa. Lisdys johtui péa-
asiassa sijoitustodistusten ja méidriaikaisten
luottojen korkotuottojen kasvusta, Sijoitusto-
distusten korkotuotot olivat 2716 milj. mark-
kaa ja sijoitustodistussalkun keskimééridinen
korkotuotto vuoden aikana noin 13 %. M#éri-
aikaisten luottojen korkotuotot olivat 656 milj.
markkaa.

2. Ulkomaiset korkotuotot

Ulkomaiset korkotuotot vuonna 1990 olivat
2786 milj. markkaa. Lisdys vuoden 1989 korko-
tuottoihin verrattuna oli 496 milj. markkaa.

3. Kotimaiset korkokulut

Kotimaiset korkokulut lisddntyivit 1423 milj.
markkaa. Kassavarantotalletusten korkokulut
olivat 417 milj. markkaa suuremmat kuin vuon-
na 1989. Miiriaikaisille talletuksille maksetut
korkokulut olivat 260 milj. markkaa. Valtion ja
kuntien eldkerahastotalletuksille maksetut kor-
kokulut, 354 milj. markkaa, olivat uusi eré.



4. Korkokate

Korkokate oli 2 703 milj. markkaa.

5. Muut tuotot

Muut tuotot olivat 57 milj. markkaa. Erédén si-
saltyy vuokratuottoja 34 milj. markkaa sekd
osinkotuottoja Kansainviliselti jirjestelypan-
kilta 6 milj. markkaa.

6. Muut kulut

Sosiaalikulut siséltdvit 47 milj. markkaa mak-
settuja elakkeiti.

Kiyttdomaisuus ja pitkédvaikutteiset menot
kirjataan poistoina kuluksi hankintavuonna
Suomen Pankin ohjesdédnnén mukaisesti. Pois-
tot siséltivit siis tilikauden aikana hankitun
kiyttoomaisuuden ja muut pitkévaikutteiset
menot kokonaisuudessaan. Poistoihin sisdltyy
19 milj. markkaa rakennusten, 37 milj. mark-
kaa koneiden ja kaluston poistoja sekéd Helsin-
kin Rahamarkkinakeskus Oy:n osakepdioman
korotus, 9 milj. markkaa.

7. Ulkomaisten arvopapereiden kurssierot

Ulkomaisten arvopapereiden kurssierot sisélti-
vit arvopapereiden myynnisti realisoituneet

kurssivoitot ja -tappiot seki salkussa olevien ar-
vopapereiden hankintahinnan ja sitd alemman

markkinahinnan erotuksen. Jos ulkomainen ar-
vopaperisalkku olisi arvostettu vuodenvaihtees-
sa vallinneisiin markkinahintoihin, arvopaperei-
den kurssitappiot olisivat olleet 72 milj. markkaa.

8. Valuuttakurssierot

Valuuttakurssieroihin kirjataan valuuttakurs-
sien muutoksista aiheutuneet saamisten ja vel-
kojen arvon muutokset seki valuutanvaihtotuo-
tot nettomiirsising. Pankki kirjasi 1 308 milj.
markan kurssitappiot. Tappio johtui pdsasiassa
keskeisen varantovaluutan, Yhdysvaltain dolla-
rin, kurssin laskusta.

9. Varausten muutos

Oman piddoman reaaliarvon turvaamiseksi
tehtédvid varauksia lisittiin 406 milj. markkaa;
varaus on ohjesdinnon 30. §:n mukainen.
Eldkevastuun kattamiseksi tehtiin 400 milj.
markan suuruinen varaus.

10. Tilikauden tulos

Tulos kiytettiin tdysimédréisesti varausten
kartuttamiseen.
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TILINTARKASTUSKERTOMUS

Eduskunnan valitsemina tilintarkastajina olemme 11.—14.2.1991 suorittaneet Suomen Pankin
tilinpa4toksen ja kirjanpidon seki hallinnon tarkastuksen tilivuodelta 1990 hyvin tilintarkastus-
tavan edellyttimaissi laajuudessa.

Pankin tarkastusosasto on tilivuoden aikana tarkastanut pankin kirjanpitoa ja toimintaa.
Olemme perehtyneet sisdisesté tarkastuksesta laadittuihin kertomuksiin.

Olemme lukeneet pankin toimintakertomuksen ja saaneet johtokunnalta pankin toimintaa
koskevia selostuksia.

Tilinpé#tos on laadittu eduskunnan pankkivaltuusmiesten vahvistamien tilinpiitsperusteiden
ja voimassa olevien sddnndsten mukaisesti.

Edelléd olevan perusteella ja koska tarkastuksemme ei ole antanut aihetta huomautuksiin,
esitimme tuloslaskelman ja taseen vahvistamista ja vastuuvapauden mydntédmista johtokunnalle
tarkastamaltamme tilivuodelta.

Helsingissi helmikuun 14. pdiviand 1991

SUOMEN PANKIN TILINTARKASTAJAT

Markus Aaltonen
Pentti Kettunen Kalevi Mattila
Esko Seppénen Ben Zyskowicz
./. Kalervo Virtanen KHT
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RAHA- JA VALUUTTAPOLIITTISIA TOIMENPITEITA 1990

Tammikuu

Helmikuu

40

Primekorot

Suomen Pankki tdydensi pankeille antamaansa viitekorkosuositusta lisidimélld
sithen mahdollisuuden kéyttdd 1.1. alkaen kunkin pankin omaa primekorkoa
viitekorkona kaikessa anto- ja ottolainauksessa.

Rahamarkkinat

Suomen Pankin rahamarkkinainterventioiden materiaaliksi hyvaksyttiin 1.1, ldhtien
vain seuraavat ehdot tidyttivien pankkien sijoitustodistukset: pankin oma pidioma
ylittd4 Suomen Pankin vuosittain asettaman vihimméisméérén, pankin vakavarai-
suus on BIS:n suositusten edellyttimills tasolla ja pankki toimii sijoitustodistusten
markkinoilla markkinatakaajana. Ndm# pankit voivat samalla toimia Suomen
Pankin markkinaosapuolina interventioissa, ja niille voidaan my6ntii piiviluotto-
oikeus. Niihin pankkeihin, joilla jo oli em. asema, sovelletaan ehtojen kiyttdonotos-
sa p4dasiassa yhden vuoden siirtymiaikaa.

Kassavarantovelvoite

Suomen Pankki tarkisti erdiden pankkien kassavarantovelvoitetta. Pankkien keski-
miirdinen talletusvelvollisuus pysyi toistaiseksi voimassa olevan 8 prosentin velvoit-
teen kanssa noin 9.1 prosentissa joulukuun kassavarantopohjasta.

Jos pankkien luotonanto ei tammi-helmikuussa 1990 lisddnny tuntuvasti, kassava-
rantotalletusten lisdsopimuksen perusteella kerdttdvien lisétalletusten periminen
paittyy. Joulukuun 1989 lopun luotonannon kasvulukujen perusteella kerdtyt
korottomat liséitalletukset jadvit Suomen Pankkiin, ja ne palautetaan sopimuksen
perusteella viimeistdsin vuoden 1990 heind-joulukuussa tasasuurina erind kunkin
kuukauden lopussa.

Valuutansiiinnostely

Suomen Pankki salli uusien, yli vuoden pituisten markkamaéiriisten joukkovelka-
kirjalainojen myynnin ulkomaille 1.2. ldhtien lukuun ottamatta asunto- ja kiinteis-
toosakeyhtididen liikkeeseen laskemia joukkovelkakirjalainoja. Aiemmin liitkkee-
seen laskettujen lainojen myynti yli valuuttarajan siilyi edelleen kiellettyni. Samasta
paivimaaristd ldhtien ulkomailla asuvien sallittiin laskea Suomessa liikkeeseen
markkaméiriisia joukkovelkakirjalainoja.

Suomen Pankki vapautti helmikuun alusta 1dhtien luvanvaraisuudesta myds suoma-
laisten yritysten osake-emissiot ulkomaille. Tistd ajankohdasta alkaen Suomen
Pankki el myoskidin edellyttinyt ulkomaisten arvopapereiden Suomessa liikkkeeseen-
laskun ehdoksi Helsingin Arvopaperipdrssin tai OTC-markkinoiden noteerausta.
Vastaavasti ulkomailla asuvien ei tarvinnut enéé ostaa suomalaisia arvopapereita
Suomesta Helsingin Arvopaperiporssin tai OTC-markkinoiden kautta.



Maaliskuu

Huhtikuu

Toukokuu

Heindkuu

Syyskuu

Valuutansi@nnostely

Suomen Pankki teki periaatepédidtoksen, ettd 1.3. lihtien pankkien lisdksi myos
rahoitusyhtiot voivat saada hakemuksesta oikeuden vilittdd ja ottaa ulkomaisia
luottoja niille asetettavien valuutta-asemien rajoissa.

Kassavarantosopimus

Suomen Pankki allekirjoitti talletuspankkien kanssa uuden kassavarantosopimuk-
sen. Uuden sopimuksen mukaan kassavarantopohjaan luetaan kotimaiset yleison
talletukset ja kassavarantotalletuksille maksettava korko on kolmen kuukauden
heliborkorko vidhennettynd kolmella prosenttiyksikolld, kuitenkin aina vdhint4dn
8 %. Uutta kassavarantopohjaa sovellettiin ensimmdisen kerran huhtikuun kassava-
rantopohjaan ja uuden sopimuksen mukaista korkoa maksettiin 1.5. lihtien.

Kassavarantovelvoite

Uuden kassavarantosopimuksen mukainen pankkien talletusvelvollisuus oli 8 %
huhtikuun kassavarantopohjasta.

Valuutansiinnostely

Suomen Pankki salli 1.7. ldhtien yksityishenkiliden ulkomaiset sijoitukset seki yli
vuoden pituisen luoton mydntdmisen ulkomailla asuvalle ilman rajoitusta. Vapaut-
tamispditos koskee myds yksityishenkilsihin rinnastettavia yhteis6jd, kuten mm.
asunto- ja kiinteistdosakeyhtivitd. Lisdksi 1.7. ldhtien sallittiin kuntien ulkomaiset
sijoitukset ja ulkomailla asuvalle mydntdmét yli vuoden pituiset luotot sekd yli
vuoden pituisen ulkomaisen luoton ottaminen oman toiminnan rahoitukseen.

Suomen Pankki pédtti myds laajentaa rahoitussektorin yritysten mahdollisuuksia
ottaa ja vilittdd ulkomaisia luottoja seki harjoittaa ulkomaista toimintaa.

Valtion kassavaratalletukset

Valtiovarainministerid péitti oikeuttaa valtiokonttorin purkamaan Suomen Pankis-
sa elikerahastotalletuksina olleet valtion kassavarat, yhteensi 5020 milj. markkaa,
9.7. lukien. Varat palautetaan vuoden 1990 loppuun mennessi viikkoeriné.

Investointivaraukset

Valtioneuvosto péitti 12.7. antaa yrityksille luvan 1.1.1991 lihtien kédyttd4 investoin-
tivarauksiaan, jotka ne olivat tehneet vuosien 1985-1987 voitoista. Vapautetut
varaukset on kiytettivi vuoden 1992 loppuun mennessi.

Valuutansiinnostely

Suomen Pankki p#atti sallia suomalaisiin osakkeisiin perustuvien johdannaisinstru-
menttien sekd sidottuihin osakkeisiin oikeuttavien optiotodistusten myynnin ulko-
mailla asuville 1.9. alkaen.

Padtos koski kaikkia suomalaisiin osakkeisiin perustuvia vakioituja ja vakioimatto-
mia optioita ja termiinejd ja niithin rinnastettavia sopimuksia.
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Marraskuu

Joulukuu
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Vientitalletukset

Valtioneuvosto piitti palauttaa talletusvelvollisille selluloosasta ja sellupaperista
(ns. puuvapaasta painopaperista) kannetut vientitalletukset korkoineen marraskuun
loppuun mennessé,

Kassavarantotalletukset

Suomen Pankki alensi pankkien kassavarantovelvoitteen 8.0 prosentista 7.0 prosent-
tiin vuoden loppuun mennesséd. Alennukset tulivat voimaan viikoittain 0.2 prosent-
tiyksikk6id kerrallaan marraskuun 30. piivistd alkaen,




Seuraavat pastdkset tulivat voimaan vuoden 1991 alusta:

Valuutansiizinnostely

Suomen Pankki kumosi jdljelld olevan valuutansdinnostelyn lukuun ottamatta
yksityishenkildiden ja yksityishenkildihin rinnastettavien yhteisdjen ulkomaisia
luottoja.

Rahamarkkinakaupat

Suomen Pankin ja pankkien vilisessi rahamarkkinakaupassa otettiin vaoden alussa
kiyttddn arvopapereiden repo- eli takaisinostosopimukset. Uusi kaupankéyntitapa
tdydentdd tdhinastista, ldhinna suoriin sijoitustodistuskauppoihin perustuvaa kes-
kuspankkirahoituksen jirjestelméi.

Clearingjiirjestelmiin lakkauttaminen

Suomen Pankin valuuttaméériyksisté poistettiin vaoden 1991 alusta alkaen Neuvos-
toliiton kaupan maksuja ja rahoitusta koskevat erityismasrdykset. Maksut kaikista
uusista tavaratoimituksista seki palvelujen ostamisesta ja myymisestd Suomen ja
SNTL:n vililld maksetaan vapaasti vaihdettavina valuuttoina.
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LUETTELO SUOMEN PANKIN VUONNA 1990 ANTAMISTA TARKEIMMISTA

LAUSUNNOISTA

Rahoitusmarkkinoiden kehittéimisti koskevia lausuntoja

Lausunto arvopaperikauppakomitean II osamietinndsti 27.2.

Lausunto valuuttalainsifidintotydoryhmén muistiosta 9.3.

Lausunto ulkomaisten pankkien sivukonttoritydryhmin muistiosta 21.3.
Lausunto Suomen Osakekeskusrekisteri Osuuskunnan tekemisti
arvo-osuusjarjestelmin perusselvityksen I osasta 10.4.

Lausunto korkotulojen ldhdeverotoimikunnan mietinnosti 3.5.
Lausunto varainsiirtoverotustydoryhmin muistiosta 4.6.

Lausunto indeksiehtotoimikunta 1990:n mietinnosti 25.6.

Lausunto sijoitusrahastolakityéryhmin muistiosta 3.10.

Rabhoitusjiirjestelmiin valvonnan kehittimisti koskevia lausuntoja

Lausunto pankkitarkastusviraston antamasta tismennetysti

ohjeesta asiakasvarojen vilittdmisestd luotoiksi toisille asiakkaille 10.8.

Lausunto pankkitarkastusviraston antamista pankkien kirjanpitoa ja tilinp##tosti
koskevista uusista madrdyksistd 14.11.

Lausunto pankkitarkastusviraston ehdotuksesta pankkien ja muiden luottolaitosten
konsernitilinpdétostd koskeviksi madrayksiksi 3.12.

Korkotukea koskevia lausuntoja

Muita lausuntoja
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Lausunto erdiden opintotukilaissa tarkoitettujen méirien vahvistamisesta 16.3.
Lausunto talletuspankkien asuntolainojen koron korotusta koskevan
valtiovarainministerion lausuntopyynndn johdosta 9.4,

Lausunto opintotuen selvitysmiehen raportista opintojen rahoitusjirjestelméin
uudistamisesta 18.12.

Lausunto valtiovarainministeriélle kansanedustaja Ingvar S. Melinin Suomen
markan sitomista EMS-valuuttoihin koskevan kirjallisen kysymyksen johdosta 23.1.
Lausunto 19.3.—11.4. jérjestettdvin Euroopan taloudellisen yhteistyokonferenssin
loppuasiakirjaluonnoksesta 21.2.

Lausunto perustuslakien valtiontaloussidinndsten uudistamiskomitean

mietinndstd 12.7.

Lausunto OECD:n vuoden 1991 tybohjelmasta 13.7.



TAULUKOT

Pyoristyksistd johtuen yhteenlaskut eivit valttdmittd tismia.
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Taulukko 1.
SUOMEN PANKIN TASE KUUKAUSITTAIN 1990, milj. mk

VASTAAVAA
—
Kuita ja valuuttasaamiset 30 340 30 436 33 760
Kulta 2179 2179 2180
Erityiset nosto-oikeudet 900 846 791
Varanto-osuus Kansainvalisessé valuuttarahastossa 954 913 910
Vaihdettavat valuutat 26 196 26 379 29 751
Sidotut vajuutat 112 118 128
Muut ulkomaiset saamiset 3267 3307 3144
Markkaosuus Kansainvélisessa valuuttarahastossa 2087 2126 2126
Maaraaikainen saaminen 1180 1181 1018
Saamiset rahoituslaitoksilta 49 508 56 811 36 245
Paivaluotot 52 6 704
Sijoitustodistukset 25780 14735 22422
Mééraaikaiset luotot 12 980 31825 6 531
Kateisvaraluotot 8099 7677 4002
Joukkovelkakirjat 2 360 2330 2347
Muut 238 238 238
Saamiset julkiselta sektorilta 1168 1185 1203
Joukkovelkakirjat 7 7 7
Valtion metallirahavastuu 1161 1178 1196
Saamiset yrityksilta 2157 2126 2058
Viennin rahoitus 1 1 1
Kotimaisten toimitusten rahoitus (KTR) 1 654 1623 1 566
Joukkovelkakirjat KTR 295 295 290
Joukkovelkakirjat: Muut 21 21 17
Muut 186 186 185
Muut saamiset 103 105 109
Siirtosaamiset - — -
Muut 103 105 109
YHTEENSA 86 543 93 969 76 520




”

34 060 34 935 34 649 35 353 35708 36 298 37 097 37 851 37 307
2180 2180 2180 2180 2180 2180 2180 2180 2180
779 796 778 771 780 790 792 783 79N
899 902 865 858 813 823 825 774 783
30 075 30913 30 583 31 305 31 829 32412 33214 34 035 33 478
126 144 243 240 106 93 86 79 75
2828 2781 2814 2805 2530 2533 2530 2572 2574
2129 2080 2115 2115 2154 2154 2154 2197 2198
699 702 700 690 377 379 377 375 376
32 163 29 686 28 623 26 275 24 769 23 349 20 576 18 371 15190
1009 11 3 10 14 14 15 — e
24 818 23 498 22 911 20 057 19123 17 754 14 501 12709 9411
3770 3627 3207 3752 3196 3186 3695 3307 3427
2329 2312 2263 2218 2198 2156 2128 2116 2115
238 238 238 238 238 238 238 238 238
1217 1229 1285 1266 1281 1358 1329 1322 1314
8 11 25 7 7 28 0 0 0
1209 1218 1259 1259 1274 1330 1329 1322 1314
2022 1973 1916 1871 1838 1791 1751 1728 1678
0 0 0 0 0 0 0 - —
1521 1477 1428 1390 1360 1320 1283 1265 1223
288 284 278 272 272 268 265 261 254
17 17 15 15 11 10 10 8 8
195 195 195 195 195 194 193 193 193
111 113 112 114 115 113 116 117 900
- - - -_ — — - — 770
111 113 112 114 115 113 116 117 131
72 401 70717 69 399 67 684 66 242 65 441 63 400 61 961 58 964
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Taulukko 1. (jatkoa)

VASTATTAVAA
Valuuttavelat 713 519 1156
Vaihdettavat valuutat 17 90 66
Sidotut valuutat 696 429 1090
Muut ulkomaiset velat 2835 2874 2871
Kansainvilisen valuuttarahaston markkatilit 2087 2126 2126
Osoitetut erityiset nosto-oikeudet 748 748 745
Liikkeessi oleva raha 22 760 23179 14782
Setelit 21 672 22 055 13 681
Metalliraha 1088 1123 1101
Sijoitustodistukset - - 1050
Velat rahoituslaitoksille 33667 40 471 29 620
Paivatalletukset 3295 1373 8
Maéaraaikaiset talletukset 4710 12 840 2959
Kassavarantotalietukset 25 441 26 068 26 465
Padomantuontitalletukset 180 150 150
Muut 4 40 38
Velat julkiselle sektorille 6384 6 523 6 655
Sekkitilit 0 0 0
Kassavaratalletukset 4525 _— —
Elakerahastotalletukset 285 4932 5053
Suhdannetalletukset 1319 1319 1319
Vientitalletukset 251 268 280
Muut 4 4 3
Velat yrityksille 10 661 10 667 10617
Investointi- ja alushankintatalletukset 10 104 10115 10129
Pasomantuontitalletukset 556 552 488
Muut velat 70 59 60
Siirtovelat — _ —
Muut 70 59 60
Arvonjérjestelytili ja varaukset 3290 3514 3544
Sitran padoma 400 400 400
Oma padoma 5764 5764 5764
Kantarahasto 5000 5000 5 000
Vararahasto 764 764 764
Tulostili — e _—
YHTEENSA 86 543 93 969 76 520
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70 717

1 341
1308
2854
2115
739

13 655
12 551
1104
40

23 424
483

22750
150

41
7205
5 591
1319
292

10 436
10 436
63

63
4218
400
5764

5000
764

69 399

967
934
2848
2115
733

13 592
12 484
1108
40

23214
495

22 679

6 635

5021
1319
292

10375
10 375
58

58
3791
400
5764

5000
764

67 684

820
790
2882
2154
728
13314
12196
1118
40

22 842
801

21 999
42

5 685
4071

1318
292

10 465
10 465
55

55
3975
400
5764

5000
764

66 242

1178
1152
2891
2154
737
13418

12 300
1118

21973
541

21 395
37
4925
3311

1318
292

10 439
10439
60

60

4 393
400
5764

5000
764

65 441

1132
23
1108
2893
2154
739
13 392

12 265
1127

21 160
251

20877
32
3970
2 356

1318
292

10105
10 105
59

59

4 525
400
5764

5000
764

63 400

1 361
20
1342
2929
2197
732

13 467

12 336
1131

21 655
1746

19 878
30
1832

511
1318

10 003
10003
59

59

4 491
400
5764

5000
764

61 961

983
27
957

2938
2198
740

14 555
13399
1156
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Taulukko 2.

VAIHDETTAVA JA SIDOTTU VALUUTTAVARANTO, milj. mk

Kulta
Erityiset nosto-oikeudet
Varanto-osuus Kansainvalisessa
valuuttarahastossa
Vaihdettavat valuutat

Saamiset

Velat
Vaihdettava varanto

Sidotut valuutat
Saamiset
Velat

Sidottu varanto

Taulukko 3.

SUOMEN PANKIN VALUUTTAINDEKSIN PAINOT

1986

2 081
983

794

6795
- 17
10 636

3435
- 14
3 421

1987

2128
899

793

23634
- 63
27 391

1284
- 72
1213

SD | GBP | SEK |NOK | DKK |DEM | NLG | BEF | CHF | FRF

|U I l I | I I I I i | ITL I ATS I ESP I JPY ' Yht.
411988 | 76| 130)209| 51| 51|199| 49| 31| 28| 69| 48| . . 5.9 1100.0

1988 1989 1990
2128 2179 2180
1120 966 791
940 950 783

24 492 18 822 33 478
- 119 - 42 - 27
28 561 22 875 37 205
1073 92 75
- 128 - 656 - 957
945 - 563 - 881

2431988 76132 208| 51 50201 | 49 31| 27| 68| 48 5.9 1100.0
1281988 | 771 134|206 | 49| 50| 199 49| 32 27| 68| 49 6.0 |100.0
139.1988 | 78 (134|206 49| 50199 | 49| 32| 27| 67| 49| . . 6.0 | 100.0
5121988 | 79 (135|206 | 48| 49|198| 49| 32| 27| 67| 49| . . 6.1 | 100.0
211989 | 78138 |200] 47| 48201 | 49| 32| 27| 68| 50| . . 6.2 |100.0
1631989 | 77| 134|193 45| 46193 | 47| 31| 26| 66| 49| 16| 18| 601000
3061989 | 78 (134|193 | 44| 46194 | 47| 31| 25| 65| 49| 16| 18| 6.0/1000
791989 | 81134191 43| 45193} 48| 31| 25| 65| 49| 16| 18| 6.1[100.0
7121989 | 801132191 | 43| 45|194| 48| 31| 25| 66| 50| 16| 18| 6.1 11000
211990 | 84136191 38| 44191 | 48| 31| 24| 65 50| 16 19| 63]1000
2831990 | 85| 133|191 | 38| 44191} 48| 32| 24| 66| 50| 16| 19| 631000
671990 | 88131 [ 190| 38| 44| 190 | 48| 31| 24| 67| 541 16} 20| 6.2|1000
8101990 | 87 1129|190 40| 451191 481 31| 24| 68! 51 161 20| 6.0(1000
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Taulukko 4.

SUOMEN PANKIN VALUUTTA-

INDEKSI, 1982 = 100

I Paivakeskiarvoja

1986 104.0
1987 103.3
1988 1020
1989 98.4
1990 97.3
1990

Tammikuu 97.2
Helmikuu 97.1
Maaliskuu 97.0
Hubhtikuu 97.0
Toukokuu 96.9
Kesakuu 97.2
Heindkuu 971
Elokuu 97.0
Syyskuu 97.3
Lokakuu 97.7
Marraskuu 97.7
Joulukuu 97.9

Taulukko 6.

SUOMEN PANKIN KORKOJA
Voimaan- Perus- Suomen Pankin
tulopaiva korko! {uottokorot

alaraja yléraja
1.2.1980 9Ya 7V 10"
1.6.1982 8k 6 11
1.7.1983 9k 7 12
1.2.1985 9 6%k 114
1.1.1986 8k 6 11
1.3.1986 8 5 10'
19.5.1986 7 412 9k
16.5.1988 8 5t 1012
1.1.1989 7k 5 10
1.11.1989 8l 6 11

" Peruskorosta pastiavat eduskunnan pankkivaltuus-
michet johtokunnan esityksen perusteslla.

Taulukko 5.

PANKKIEN PAIVAASEMA!

SUOMEN PANKISSA, milj. mk

1988
1989
1990

1990
Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesakuu
Heindkuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu
Joulukuu

' Pdivékeskiarvoja

Taulukko 7.

Paiva-
talletukset

621
417
806

1178
1036
1 863
528
656
5§32
571
654
614
1007
377

656

Paiva-
luotot

128
370
132

371
298
127
184
145
99
4
43
20
18
126
146

Paiva-
talletukset,
netto

493
47
674

807 -
739
1736
344
511
433
567
611
583
989
250
510

SUOMEN PANKIN PAIVAKOROT

Voimaan- Paivaluottokorko Paiva-
tulopéiva varsinainen | sakkokorko talletus-

korko korko
1.12.1986 11.8 . 9.0
2.12.1986 11.9 9.0
9.12.1986 120 9.0
26.1.1987 11.9 9.0
2.2.1987 11.8 9.0
13.2.1987 11.7 8.5
20.2.1987 11.6 ; 8.0
2421987 116 19.0 8.0
5.3.1987 115 19.0 7.5
17.3.1987 114 19.0 7.5
24.1987 11.2 19.0 7.5
29.4.1987 11.0 19.0 75
6.10.1988 13.0 19.0 4.0
16.6.1989 15.0 . 4.0
6.11.1989 15.0 30.0 4.0
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Taulukko 8.

1
KOTIMAISIA KORKOJA
Helibor, % Pitkaaikainen

markkinakorko, %

1 kk 2 kk 3 kk 6 kk 9 kk 12 kk 3v 5v

1987 9.90 9.95 10.02 10.14 10.29 10.40 . .
1988 9.77 9.87 9.97 10.16 10.35 10.50 10.7 10.8
1989 12.32 12.45 12.53 12.61 12.67 12.72 122 120
1990 13.63 13.82 13.99 14.16 14.28 14.39 13.7 135

Tammikuu 16.01 16.05 16.05 15.73 15.48 15.45 135 13.0

Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesakuu
Heindkuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu
Joulukuu

1 paivakeskiarvoja

Taulukko 9.

16.01
15.08
13.16
12.25
1207
11.69
12.03
12,59
13.97
14.48
14.40

16.04
15.27
13.48
1252
12.28
12.10
12.28
12.88
14.20
14.50
14.34

16.01 15.73
15.38 15.40
13.94 14.33
12.77 1317
12.52 13.17
1245 13.01
12.51 1294
13.09 1346
1441 1457
14.53 14.40
14.30 14.08

15.44
15.36
14.56
13.47
13.54
13.38
13.29
13.74
14.66
14.39
14.03

15.39
15.37
14.70
13.74
13.79
13.63
13.52
13.93
14,72
14.38
14.02

135
138
13.8
13.8
13.8
13.8
13.7
13.7
14.0
13.9
13.5

130
134
135
13.7
13.7
13.7
187
13.6
13.9
13.8
134

SUOMEN PANKIN RAHAMARKKINAINTERVENTIOT, milj. mk

1988
1989
1990

Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesakuu
Heinakuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu
Joulukuu

Rahamarkkina-
instrumenttien
ostot

+ 13 840
+131 110
+163 326

+ 18 660
+ 31775
+ 24 811
+ 16 470
+ 15510
+ 15310
+ 7290
+ 10 230
+ 11110
+ 4850
+ 4160
+ 3150

+lis&4 rahamarkkinoiden likviditesttia
- kiristaa rahamarkkinoiden likviditeettia

52

Rahamarkkina-
instrumenttien
myynnit

-19190
- 3855
-26 379

- 4710
~-14 350
- 4739
- 150
- 1610
- 250
- 20
- 100
- 50
- 50
- 350

Eraéntyneet,
netto

+ 16 850
- 99245
-160 797

- 13630
- 18650
- 27 435
- 17 452
- 15130
- 14220
- 10970
- 11440
- 11340
- 8340
- 5940
- 6250

Rahamarkkina-
interventiot,
netto

+11 500
+28 010
-23 850

+ 320
- 1225
- 7363
- 1132
- 1230
+ 840
- 3680
- 1230
- 330
- 3540
- 1830
- 3450




Taulukko 10.

SUOMEN PANKIN AVISTAINTERVENTIOT !, milj. mk

Valuutan ostot Valuutan myynnit Avista-
(+ (-) interventiot, netto
1988 + 6372 -5 776 + 596
1989 + 4825 -7 473 -2 648
1990 +13 460 -3540 +9 920
o T e T T T e T T T e e e B L e S
Tammikuu + 7820 —_ +7 820
Helmikuu + 480 —_ + 480
Maaliskuu + 1730 — +1 730
Huhtikuu + 2480 — +2 480
Toukokuu + 510 —_ + 510
Kesakuu — - 320 - 320
Heindkuu + 120 — + 120
Elokuu —_ — —
Syyskuu + 320 - 880 - 560
Lokakuu — — —
Marraskuu — — —
Joulukuu — -2 340 -2 340
+ lis44 rahamarkkinoiden likviditeettid
- kiristaa rahamarkkinoiden likviditeettia
Taulukko 11.
SUOMEN PANKIN TERMIINI-INTERVENTIOT 1.2, milj. mk

1988
1989
1990

Valuutan
termiinimyynnit
(+)

+ 377

Eraantyneet
valuutan
termiinimyynnit
- 103
- 337
- 200

Valuutan
termiiniostot

)
- 2705
- 394
-29 900

Eraantyneet
valuutan
termiiniostot

+ 2980
+ 1509
+23 950

Termiini-
interventiot,
netto

+ 549

+ 778
-6 150

Tammikuu - - - 280 — - 280

Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesakuu
Heindkuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu
Joulukuu

+lisad rahamarkkinoiden likviditeettia
- kiristaa rahamarkkinoiden likviditeettia

- 1700
- 2330
- 3600
- 4030
- 2090
- 2450
- 3290
- 1640
- 2270
- 4320
- 1900

' Vuoden 1989 loppuun asti arvopaivan mukaan, sen jalkeen kaupantekopaivan mukaan.

2 Sisaltavat myos outrightkaupat; néilla kaupoilia ei ole valitdnta likviditeettivaikutusta.

+ 280
+ 1710
+ 450
+ 1170
+ 2260
+ 2580
+ 3610
+ 2490
+ 2590
+ 4500
+ 2310

-1 620
- 620
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Taulukko 12.

VALUUTTOJEN AVISTAMYYNTIKURSSIT VUOSITTAIN, mk

Valuutta

1985
Korkein Keskim. Alin

1986
Korkein Keskim. Alin

1 USA:n dollari

1 Kanadan dollari
1 Englannin punta
1 Irlannin punta

1 Ruotsin kruunu

1 Norjan kruunu

1 Tanskan kruunu
1 Islannin kruunu

1 D-markka

1 Alankomaiden
guldeni

1 Belgian frangi

1 Sveitsin frangi

1 Ranskan frangi

1 ltalian liira

1 tavallan Sillinki

1 Portugalin escudo
1 Espanjan peseta
1 Japanin jeni

1 Australian dollari

1 Neuvostoliiton rupla,
clearing

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR)

1 Eurcopan valuutta-
yksikkd (ECU)

54

7.132 6.206 5.425
5.129 4.554 3.889
8.501 8.000 7424
6.763 6.590 6.435
07385 07222 0.7135
07285 07231 0.7150
0.6060 0.5871 0.5745
01730 0.1520 0.1305
22090 21142 20635
1.9620 1.8745 1.8195
0.10820 0.10483 0.10250
26540 25360 24240
07215 0.6940 0.6760
0.00344 0.00327 0.00315
0.3145 03012 0.2940
0.0393 0.0367 0.0342
0.0382 0.0366 0.0351
0.02770 0.02610 0.02490
7.773 7.419 7.140
6.75940 6.27879 5.83241

5.467 5.078 4.802
3914 3.659 3.484
7916 7.459 6.927
7.090 6.816 6.593
07261 0.7138 0.7045
07280 0.6882 0.6501
0.6572 0.6290 0.6005
013283 0.1269 0.1213
24814 23454 22055
21953 20789 1.9585
0.11930 0.11399 0.10780
3.0081 28349 2.6025
0.7589 0.73556 0.7010
0.00359 0.00343 0.00322
03546 0.3339 0.3140
0.0355 0.0343 0.0331
0.0373 0.0364 0.0353
0.03258 0.03028 0.02675
7.367 7.228 7.040
6.10906 5.94432 5.79542

1987
Korkein Keskim. Alin
4.793 4404 3.954
3.501 3.325 3.044
7425 7.213 6.911
6730 6556  6.464
0.7067 0.6952 0.6789
06666 0.6547 0.6332
06665 06444 0.6258
01216 01163 01127
25267 24514 24048
22401 21755 21375
0.12190 0.11806 0.11590
3.0956 29563 28862
0.7583 0.7345 0.7239
0.00356 0.00341 0.00333
0.3593 0.3488 0.3420
0.0332 0.0315 0.0304
0.0377 0.0358 0.0348
0.03248 0.03050 0.02945
3259 3106 2810
7.186 6.965 6.792
5.86330 5.68010 5.54077
5.198 5.075 4.995



Valuutta

1 USA:n dollari

1 Kanadan dollari
1 Englannin punta
1 Irlannin punta

1 Ruotsin kruunu

1 Norjan kruunu

1 Tanskan kruunu
1 Islannin kruunu

1 D-markka

1 Alankomaiden
guldeni

1 Belgian frangi

1 Sveitsin frangi

1 Ranskan frangi

1 ltalian liira

1 ltavallan Sillinki

1 Portugalin escudo
1 Espanjan peseta
1 Japanin jeni

1 Australian dollari

1 Neuvostoliiton rupla,
clearing

1 erityinen nosto-
oikeus {SDR)

1 Euroopan valuutta-
yksikko (ECU)

1988

Korkein Keskim. Alin

4.528
3.727
7.668
6.589
0.6941
0.6591
0.6443
0.1156

2.4845

22073
0.11870
3.0641
0.7354
0.00337
0.3529
0.0303
0.0369
0.03392

3.703

7.132

5.79563

5116

4191
3.412
7.466
6.397
0.6848
0.6444
0.6235
0.1006

2.3895

21233
0.11420
2.8700
0.7060
0.00324
0.3401
0.0204
0.0361
0.03273

3.309

6.891

5.61826

4.954

3.930
3.030
7.228
6.279
0.6752
0.6284
0.6072
0.0924

2.3441

2.0768
0.11190
2.7688
0.6882
0.00318
0.3338
0.0286
0.0356
0.03126

2.851

6.734

5.560705

4.868

1989

Korkein Keskim. Alin
oo e S e e e e T e T S L G S S S e S e ]

4.560
3.806
7.605
6.322
0.6839
0.6428
0.6158
0.0823

2.3969

21219
0.1141
27746
0.7029
0.00322
0.3411
0.0287
0.0377 -
0.03402

3.879

6.988

5.68080

4.879

4.295
3.632
7.051
6.104
0.6673
0.6234
0.5886
0.0782

2.2879

2.0281
0.1092
2.6306
0.6757
0.00315
0.3254
0.0276
0.0364

0.03122

3.423

6.817

5.49375

4.731

4.020
3476
6.524
5.958
0.6530
0.6148
0.5716
0.0686

22252

1.9745
0.1064
24843
0.6587
0.00307
0.3163
0.0270
0.0346
0.02831

3.180
6.656
5.30888

4.625

1990
Korkein Keskim. Alin

4.097 3.831 3.540
3.533 3.287 3.044
7.221 6.827 6.452
6.474 6.347 6.221
0.6565 0.6479 0.6389
06194 06130 0.6099
0.6313 0.6197 0.6081
0.0694 0.0681 0.0671

24332 23721 23393

21569 21053 20750
01176 01148 0.1124
29010 27635 26025
0.7165 0.7054 0.6942
0.00326 0.00321 0.00316
03462 0.3374 0.3326
0.0277 0.0271 0.0268
0.0387 0.0377 0.0364
0.02879 0.02654 0.02473

3.232 3.011 2722

6.706 6.553 6.426

5.34498 5.18345 5.07250

4974 4.875 4.789
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Taulukko 13.

VALUUTTOJEN AVISTAMYYNTIKURSSIT KUUKAUSITTAIN 1990, mk

Valuutta

1 USA:n dollari

1 Kanadan dollari
1 Englannin punta
1 Irlannin punta

1 Ruotsin kruunu

1 Norjan kruunu

1 Tanskan kruunu
1 Islannin kruunu

1 D-markka

1 Alankomaiden
guldeni

1 Belgian frangi

1 Sveitsin frangi

1 Ranskan frangi

1 ltalian liira

1 Itévallan Sillinki

1 Portugalin escudo
1 Espanjan peseta
1 Japanin jeni

1 Australian dollari

1 Neuvostoliiton rupla,
clearing

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR)

1 Euroopan valuutta-

Tammikuu Helmikuu Maaliskuu
Korkein Keskim. Alin Korkein  Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin
L e D S R N R
4.097 4010 3.954 3.987 3.960 3.935 4.055 4.030 4.008
3.533 3.431 3.332 3.351 3.315 3.287 3.452 3416 3.371
6.688 6.632 6.572 6.773 6.724 6.682 6.722 6.561 6.452
6334 6270 6.221 6.293 6277 6263 | 6345 6308  6.262
06555 0.6508 0.6473 | 0.6522 0.6482 0.6459 | 0.6565 06548 06519
06166 0.6139 06117 | 06140 06129 06123 | 06131 06125 0.6121
06170 06117 06081 | 06145 06128 0.6108 | 0.6206 0.6177 0.6117
0.0689 0.0684 0.0681 | 0.0694 0.0684 0.0682 | 0.0684 0.0682 0.0681
24002 23708 23550 | 23731 23635 23541 | 23783 23648 23464
21246 2.1018 20883 | 21028 2.0966 2.0894 | 21113 21001 2.0842
0.11420 0.11317 0.11240| 0.11340 0.11322 0.11290| 0.11460 0.11399 0.11300
26794 26457 26025 | 26873 26625 26456 | 26832 26677 2.6530
07039 06980 06942 | 0.6990 0.6975 0.6951 | 0.7057 07021 0.6963
0.00321 0.00319 0.00318] 0.00321 0.00320 0.00319| 0.00323 0.00322 0.00320
0.3416 0.3371 03347 | 0.3372 03359 0.3345 | 03382 03362 0.3336
0.0274 00272 0.0270 | 0.0271 00271 0.0270 | 00271 0.0270 0.0270
0.0372 0.0367 0.0364 | 0.0368 0.0367 0.0366 { 0.0372 0.0370 0.0367
0.02822 0.02768 0.02736] 0.02757 0.02723 0.02675( 0.02693 0.02634 0.02552
3.232 3.159 3.049 3.084 3.029 2.989 3.106 3.067 3.037
6.706 6.640 6.586 6.608 6.591 6.576 6.631 6.610 6.591
534498 527623 5.24393| 525952 524250 5.23258| 526111 5.23570 5.20592
4.848 4812 4.789 4.870 4.829 4816 4.841 4.827 4807

yksikko (ECU)
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Valuutta

1 USA:n dollari

1 Kanadan dollari
1 Englannin punta
1 Iffannin punta

1 Ruotsin kruunu

1 Norjan kruunu

1 Tanskan kruunu
1 Islannin kruunu

1 D-markka

1 Alankomaiden
guldeni

1 Belgian frangi

1 Sveitsin frangi

1 Ranskan frangi

1 ltalian liira

1 Itavallan Sillinki

1 Portugalin escudo
1 Espanjan peseta
1 Japanin jeni

1 Australian dollari

1 Neuvostoliiton rupla,
clearing

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR)

1 Euroopan valuutta-
yksikko {(ECU)

Huhtikuu
Korkein Keskim. Alin
4.030 4.000 3972
3458 3439 3422
6.622 6.557 6.516
6.382 6.362  6.346
0.6565 0.6546 0.6535
06122 06117 06108
06245 06217 06174
0.0683 0.0680 0.0676
23790 23704 23625
21130 21060 2.0977
0.11510 0.11472 0.11420
27339 26899 26702
0.7099 07072 0.7041
0.00325 0.00324 0.00322
0.3385 03372 0.3361
0.0272 00270 0.0270
00377 00375 0.0371
0.02557 0.02528 0.02503
3.099 3.075 3.013
6.594 6.582 6.566
520648 5.19392 5.17695
4.858 4.847 4.834

Toukokuu

Korkein Keskim. Alin
o s T e s e e e e s

3.985
3419
6.714
6.402
0.6536
0.6121
0.6255
0.0683

2.3875

21229
0.11520
2.8024
0.7091
0.00326
0.3395
0.0271
0.0381
0.02641

3.070

6.616

5.19981

4.872

3.931
3.351
6.612
6.351
0.6503
0.6111
0.6213
0.0679

2.3666

21041
0.11469
27738
0.7044
0.00323
0.3366
0.0270
0.0380
0.02562

3.017

6.575

517416

4.849

3.890
3.308
6.538
6.300
0.6484
0.6105
0.6171
0.0674

2.3489

2.0857
0.11410
2.7296
0.6981
0.00321
0.3341
0.0270
0.0377
0.02490

2.981

6.548

514776

4.826

Kesakuu

Korkein Keskim. Alin

3.999
3425
6.860
6.346
0.6532
0.6148
0.6218
0.0685

2.3645

21000
0.11510
2.8086
0.7044
0.00324
0.3366
0.0272
0.0385
0.02619

3.139

6.641

522494

4.871

3.966
3.385
6.780
6.318
0.6516
0.6133
0.6186
0.0683

2.3540

2.0913
0.11461
2.7822
0.7011
0.00322
0.3348
0.0271
0.0382
0.02582

3.105

6.620

5.20247

4.850

3.923
3.340
6.683
6.287
0.6503
0.6110
0.6159
0.0681

2.3449

2.0833
0.11420
2.7624
0.6972
0.00320
0.3326
0.0269
0.0380
0.02545

3.075

6.594

518213

4.825
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Taulukko 13. (jatkoa)

Valuutta Heinakuu Elokuu Syyskuu
Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin

1 USA:n dollari 3.899 3.848 3.773 3.786 3.710 3.650 3.756 3.715 3.673

1 Kanadan dollari 3.355 3.328 3272 3.286 3.245 3.210 3.257 3.212 3.165

1 Englannin punta 7.019 6.959 6.857 7.155 7.061 6.968 7.054 6.993 6.910

1 Irlannin punta 6.327 6.300 6.280 6.368 6.346 6.320 6.408 6.358 6.317
1 Ruotsin kruunu 0.6503 06473 06453 | 06455 0.6431 06408 | 06499 0.6451 06420
1 Norjan kruunu 06125 06112 06100 | 06116 0.6106 0.6099 | 06165 0.6125 0.6102
1 Tanskan kruunu 06194 06166 0.6150 | 0.6205 0.6182 0.6158 | 06256 0.6200 0.6156
1 Islannin kruunu 0.0687 00680 0.0675 | 0.0684 0.0677 0.0671 | 0.0688 0.0680 0.0672
1 D-markka 23569 23463 23393 | 23719 23628 2.3538 | 23869 23667 23497
1 Alankomaiden
guldeni 20939 20824 20750 | 21051 20973 20895 | 21168 21000 2.0866
1 Belgian frangi 0.11470 011404 0.11350] 0.11530 0.11495 0.11460| 0.11600 0.11514 0.11430
1 Sveitsin frangi 27854 27628 27272 | 29010 28338 27647 | 28737 28450 28160
1 Ranskan frangi 07032 0.7009 0.6985 | 0.7075 0.7057 0.7039 | 0.7143 07081 0.7035
1 ltalian liira 0.00323 0.00322 0.00321| 0.00325 0.00322 0.00318{ 0.00321 0.00318 0.00316
1 itavallan Sillinki 0.3354 03338 0.3328 | 0.3373 0.3361 0.3352 | 0.3392 0.3367 0.3345

1 Portugalin escudo 00270 00270 0.0269 | 0.0271 0.0270 0.0269 | 0.0271 0.0270 0.0268
1 Espanjan peseta 0.0385 00384 0.0383 | 0.0387 0.0384 0.0378 | 0.0382 0.0378 0.0375
1 Japanin jeni 0.02619 0.02581 0.02532| 0.02566 0.02519 0.02473| 0.02757 0.02681 0.02585
1 Australian dollari 3.129 3.068 3.002 3.089 3.020 2.966 3.134 3.083 3.042

1 Neuvostotliiton rupla,
clearing 6.581 6.549 6.509 6.508 6.480 6.456 6.588 6.523 6.475

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR) 518414 516136 5.13581| 511497 5.09787 5.07250| 522274 515451 5.11114

1 Euroopan valuutta-
yksikkd (ECU) 4873 4.856 4.843 4913 4.899 4.876 4.943 4.898 4.866
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Valuutta

Lokakuu
Korkein Keskim. Alin

Marraskuu
Korkein Keskim. Alin

Joulukuu
Korkein Keskim. Alin

1 USA:n dollari

1 Kanadan dollari
1 Englannin punta
1 Irlannin punta

1 Ruotsin kruunu

1 Norjan kruunu

1 Tanskan kruunu
1 Islannin kruunu

1 D-markka

1 Alankomaiden
guldeni

1 Belgian frangi

1 Sveitsin frangi

1 Ranskan frangi

1 ltalian liira

1 ltavallan Sillinki

1 Portugalin escudo
1 Espanjan peseta
1 Japanin jeni

1 Australian dollari

1 Neuvostoliiton rupla,
clearing

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR)

1 Euroopan valuutta-
yksikko (ECU)

3.710 3.627 3.571
3.220 3.133 3.062
7.221 7.060 6.995
6.406 6.386 6.362
0.6472 0.6434 0.6389
06152 06135 06112
0.6257 06235 0.6211
0.0684 0.0681 0.0677
23873 23785 23674
21172 21100 21007
0.11600 0.11559 0.11510
28729 28302 2.8068
07145 07117 07084
0.00320 0.00319 0.00318
0.3395 0.3384 0.3368
0.0274 0.0272 0.0271
00382 0.0380 0.0378
0.02879 0.02794 0.02688
3.102 2933 2.785
6.549 6.500 6.451
518458 5.16932 5.15378
4.939 4919 4.900

3.634 3.569 3.540
3.113 3.072 3.044
7.050 7.015 6.982
6.474 6.433 6.393
06435 06420 0.6400
06173 06155 06130
06286 06264 0.6239
0.0682 0.0680 0.0678
24125 24006 23846
21395 21285 21151
011710 0.11645 0.11610
28549 28394 28114
07165 07146 07119
0.00322 0.00321 0.00319
0.3433 03416 0.3394
00277 0.0275 00272
0.0383 0.0381 00379
0.02810 0.02770 0.02718
2.870 2782 2722
6.486 6.465 6.426
517002 5.14440 512045
4.970 4.949 4.934

3.697 3611 3.561
3.187 3117 3.079
6.996 6.974 6.941
6.473 6.449 6.422
0.6464 06438 0.6415
06194 06177 06158
0.6313 06284 0.6263
0.0685 0.0681 0.0677
24332 24197 24035
21569 21451 21306
0.11760 0.11699 0.11630
28417 2.8203 28094
0.7157 0.7142 07129
0.00323 0.00322 0.00321
0.3462 03443 0.3420
0.0277 00276 0.0273
0.0382 00381 0.0379
0.02730 0.02706 0.02679
2.860 2799 2.743
6.575 6.504 6.472
5.18547 5.14894 5.12847
4.974 4.963 4.944
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Taulukko 14.
SETELIEN JA METALLIRAHOJEN VALMISTUS JA POISTO, milj. mk

Setelinvalmistus

1 000 mk 10 650.0 —_ —_ —_ —
500" 400.0 53605 - — -
100" 2647.2 — 44400 2 800.0 6 380.0

50~ - 11420 —_— 17450 588.5
10”7 695.0 841.0 700.4 780.0 859.0

Yhteensa 143922 7 3435 51404 5325.0 7 8275

milj. kpl 1074 117.7 1144 1409 1615

Setelinpoisto

1000 mk — 97 1015 231.0 296.0

500 324.3 566.9 23645 11905 475.0
100~ 1 550.0 2505.0 2 930.0 2261.9 1945.0
50" 665.0 1775 13700 1269.0 8325
10" 826.3 506.0 822.3 10719 6135
5" 22 05 0.3 1.3 0.3
1" —_ 0.0 0.1 0.0 0.0

Yhteensi 33678 3765.7 7 588.7 6025.6 41 621.3

milj. kpl 1125 80.5 143.9 158.1 98.8

Metallirahojen valmistus

100 mk . . . 20.0 25.0

50~

25"~

10" . . . . .
5" 25.0 15.0 15.2 414 59.1
1" 100 10.0 25.0 345 55.8

50p 45 25 74 53 37.9

20" 4.0 42 2.8 74 26

10" 1.5 1.0 23 22 20.2
5” 1.0 1.0 1.7 0.1 0.1

Yhteensa 46.0 338 54.4 111.0 200.7

Metallirahojen poisto

100 mk . . . —_ —

50" 0.8 1.3 1.1 1.1 —_
25" —_— — 0.0 0.0 —_
10" - — —_ 0.1 _
5" 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
1" 0.3 0.2 0.1 0.2 0.2
50 p 0.1 0.0 0.0 0.0 94
20" 0.0 0.0 0.0 0.0 33
10”7 0.0 0.0 0.0 0.0 22
5" 0.0 0.0 0.0 0.0 0.9
17 0.2 0.2 0.1 0.1 0.0
Yhteensa 1.5 1.9 1.5 1.5 16.2
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Taulukko 15.
LIKKEESSA OLEVAT SETELIT JA METALLIRAHAT, vuoden lopussa, milj. mk

Setelit
1 000 mk 497.8 17273 24515 3016.3 34738
500" 2815.1 2 467.5 2539.0 27011 2785.2
100" 34106 3686.9 4276.2 4 8934 5599.6
50" 661.2 736.2 807.6 899.9 950.6
10”7 4419 470.7 498.0 533.9 561.1
5”7 22.1 215 21.2 21.0 20.9
1” 7.0 7.2 7.4 7.4 7.6
Yhteensa 7 855.7 91173 10 600.8 12 073.0 13 398.8
Ennen vuotta 1963 lilkkeeseen
lasketut 94 94 94 9.4 94
Metallirahat
100 mk . . . 195 440
50" 755 74.3 74.3 742 74.0
25" 19.9 19.9 19.9 199 19.9
107 384 38.3 384 384 384
5" 221.3 249.8 284.9 324.1 352.8
17 273.6 295.8 320.9 354.3 3740
50p 63.7 69.6 75.8 83.3 1021
20" 57.6 59.9 66.7 71.9 70.5
10" 29.2 313 336 35.8 457
5” 24.4 25.9 26.5 274 26.8
17 8.0 7.9 7.8 7.7 7.7
Yhteensa 811.6 872.8 948.7 1056.3 11559
Ennen vuotta 1963 liikkeeseen
lasketut 157 15.7 16.7 15.7 16.7
Taulukko 16.

KOTIMAINEN CLEARINGLIIKE '

Vuosi Paakonttori Haarakonttorit2 Yhteensa
Lukuméaéra Arvo Lukumé&ara Arvo Lukuméaara Arvo

1 000 kpl milj.mk 1 000 kpl milj.mk 1 000 kpi milj.mk
1986 159 105 604 292 61 13 451 159 166 617 743
1987 170 494 662 296 4 2243 170 498 664 539
1988 206 206 766 278 —_ — 206 206 766 278
1989 241 956 920 019 — — 241 956 920 019
1990 266 476 818 594 — — 266 476 818 5943

*Pankkien valilla vaihdetut pankkivekselit, sekit, pankki- ja postisiirrot seké automaattiset tilisiirrot.
2Clearing lopetettiin maaliskuun 1986 lopussa muissa haarakonttoreissa paitsi Turussa ja Tampereella; néissa se lopetettiin helmikuun 1987 lopussa.
3Pankkien tyotaistelu 18.1.-4.3.1990 pienensi clearingvaihtoa.
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SUOMEN PANKIN JULKAISUJA

Bank of Finland Bulletin

Vuotuisjulkaisut 1990

Valuuttamiiraykset-kansio

Tutkimusjulkaisut 1990
Sarja A,

yleistajuiset
selvitykset

Sarja B, .
viitoskirjat

Sarja D,
analyyttiset
tutkimukset

Keskustelualoitteet

Tilastomonisteita

Tilaukset

62

A:73

A:74
A:75
A:76
A:77
A78
B:44

D:73
D:74

D:75

11 kuukausinumeroa (kesi-heindkuussa yhteisnumero).

Vuosikirja 1989 (erikseen suomeksi, ruotsiksi ja englanniksi). .
Suomen joukkovelkakirjalainat 1989 (suomeksi, ruotsiksi ja englanniksi).

Erikseen suomeksi, ruotsiksi ja englanniksi.

ARI AATTONEN-ESKO AURIKKO Keskuspankkipolitiikka Suomessa; toi-
nen, uusittu painos

MARKKU MALKAMAKI Rahoitusmarkkinoiden kansainvilistyminen
Neuvostotalous muutoksessa; kokoomateos

ESKO SYDANMAKI Kansainvilinen velkaongelma

Pankkitoiminnan lihtokohdat kansainvilisessi kilpailussa; kokoomateos
Suomen rahoitusmarkkinoiden kehitys 1980-luvulla; kokoomateos

CHRISTIAN C. STARCK Foreign and Domestic Shocks and Fluctuations in
the Finnish Economy 1960—1988

The BOF4 Quarterly Model of the Finnish Economy; kokoomateos

ESKO AURIKKO Valuuttakurssipolitiikka, rationaaliset odotukset ja pii-
omanliikkeiden herkkyys

MARKKU PULLI Pankkien likviditeetti ja lyhyet korot

Sarjassa_julkaistiin 28 kpl pankin eri osastoilla tehtyjd tutkimuksia ja
selvityksid.

Raha- ja valuuttamarkkinatilastoja, ilmestyy kerran kuussa
(suomeksi, ruotsiksi ja englanniksi).

Maksutasetilasto, ilmestyy neljannesvuosittain
(erikseen suomeksi ja ruotsiksi).

Investointikysely, ilmestyy puolivuosittain (erikseen suomeksi ja ruotsiksi).

Suorat s_igo'itukset, ilmestyy kerran vuodessa (erikseen suomeksi, ruotsiksi ja
englanniksi).

Suomen Pankin vuotuis- ﬂa tutkimusjulkaisuja voi tilata kirjakauppojen
kautta. Kirjastoille, julkisille jarjestdille ja tutkimuslaitoksille ja harkinnan
mukaan muillekin julkaisuja voidaan toimittaa my6s suoraan Suomen
Pankista, osoite Suomen Pankki, tiedotusosasto, julkaisutoimisto, PL 160,
00101 Helsinki, puh. (90) 1831. Samasta osoitteesta on myds saatavissa
luettelo Suomen Pankin julkaisuista.

Valuuttaméirdykset-kansion voi tilata vain Suomen Pankista postiennakolla
hintaan 100 mk/kpl. Hintaan siséltyy sivujen péivitys mé#rdysten muuttuessa.

Bulletinin, keskustelualoitteita ja tilastomonisteita voi tilata Suomen Pankin
tiedotusosastolta.
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