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Pajjohtajan katsaus

{ uomen taloudellista ympérist6d leimasivat
vuonna 1992 heikko kansainvilinen kysyntd
i..” jakansainvilisten valuutta- ja rahamarkkinoi-
den levottomuudet. Ndmé vaikeuttivat entisestdén
Suomen talouden rakennesopeutumista ja talous-
politiikan uskottavuusongelmia.

Vaikka kansainvilisen talouden taantuma jat-
kui, Suomen vienti kehittyi suotuisasti hintakil-
pailukyvyn tuntuvan paranemisen turvin. Tdmén
taustalla olivat vuoden 1991 devalvaatio, vilillis-
ten tydvoimakustannusten alentaminen, ilman sopi-
muskorotuksia tehdyt palkkaratkaisut, raakapuun
hintojen aleneminen seké tuottavuuden huomattava
kasvu. Valuuttakurssin muutos johti kuitenkin ta-
louden vaikeaan kahtiajakautumiseen ja tyottomyy-
den pahenemiseen.

Markan heikentyminen syvensi kotimaista
taantumaa voimakkaammin kuin viime vuosikym-
menind oli totuttu. Se huononsi kotimaahan suun-
tautuvan tuotannon edellytyksid tuontikustannusten
nousun ja kuluttajien ostovoiman heikkenemisen
vuoksi. Tamaén lisdksi devalvaatio kasvatti rahoitus-
kustannuksia sekd suurten valuuttakurssitappioiden
ettd korkotason nousun kautta. Sekd lyhyt- ettd
pitkdaikaiset reaalikorot olivat vuoden 1991 deval-
vaation jdlkeen yli 2%/ prosenttiyksikkoda korkeam-
mat kuin ennen siti.

Kotimaisen kysynndn syvin taantuman joh-
dosta tuontihintojen sekd verojen ja maksujen ai-
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heuttamat kustannuspaineet ovat vain osittain naky-
neet kotimaisissa hinnoissa; merkittdviltid osin kus-
tannusten nousu on kaventanut yritysten voitto-
marginaaleja. Samalila kun Suomen inflaatiovauhti
on siilynyt kansainvilistd inflaatiota hitaampana,
kotimaisen sektorin konkurssit ovat lisdéntyneet ja
tyottomyys on kasvanut. Pienten ja keskisuurten
kotimarkkinayritysten vaikeudet ovat olleet keskei-
nen syy ty6ttdomyyden kasvuun ja pankkien luotto-
tappioihin.

Suomen Pankin pyrkimyksend oli marraskuun
1991 devalvaation jilkeen saada korkotaso alene-
maan palauttamalla luottamus valuuttakurssiin.
Kiintedn valuuttakurssin oloissa keskuspankin mah-
dollisuudet pelkdstdsin omin toimenpitein vaikut-
taa markkinoiden luottamukseen, valuuttavirtoihin
ja markkinakorkoihin ovat kuitenkin ldhes ole-
mattomat. Suurimman osan vuotta markkinoiden
usko valtiontalouden tasapainon palautumiseen oli
heikko huolimatta hallituksen useista julkisia me-
noja merkittdvisti leikkaavista padtoksistd. Suo-
men Pankki solmi eurooppalaisten keskuspankkien
kanssa tukiluottosopimukset ja tuki kurssitasoa
myymadlld valuuttaa, ja valtio toi huomattavia maa-
rid padomaa. Korot pysyiviat kuitenkin korkeina,
ja markka oli ensimméisend Euroopan valuutoista
péistettivi kellumaan syyskuun alussa.

Markan kelluminen mahdollisti suhteellisen
vakaan rahamarkkinakehityksen Suomessa Euroo-
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pan valuuttajirjestelmén horjuessa syyskuun puoli-
vilin jalkeen. Ulkomaisen velkaantumisen vuoksi
talouspolitiikassa ei kuitenkaan kellutuspaitoksen
jilkeenkddn ollut varaa tinkid valtiontalouden me-
nojen rajoittamisesta. Markkinoiden luottamus ta-
louspolitiikkaan vahvistui, kun hallitus lokakuussa
paitti jo aiempien toimenpiteiden lisdksi toteuttaa
valtiontalouden tasapainottamiseen tihtddvid toimia
ja kun tuloratkaisuissa péitettiin my0s sopimus-
kauden toisena vuotena pysyd nollakorotuksissa.
Lyhytaikaisten markkinakorkojen ero vastaaviin eu-
rooppalaisiin korkoihin hévisi kokonaan, ja myds
pitkdaikaisten korkojen ero kaventui olennaisesti.
Téamé puolestaan teki mahdolliseksi alentaa perus-
korkoa vuoden 1993 alusta lukien.

Valuutan kelluminen tuo periaatteessa korko-
poliittista liitkkumavaraa ja itsendisyytti keskuspan-
kille, jos hyviksytddn se, ettd valuuttakurssi voi
edelleen heikentyd. Suomessa valinnanvapautta ra-
joittavat olennaisesti ulkomainen velkaantuminen,
suljetun sektorin altistuminen valuuttakurssiriskeil-
le seki jo tapahtuneen devalvoitumisen aiheuttamat
inflaatiopatoutumat. Alhainen inflaatio on talous-
politiikan keskeinen tavoite myds markan kelluessa.

Riittdvin ulkomaisen rahoituksen varmistami-
seksi joudutaan noudattamaan talouden luottokel-
poisuuden turvaavaa politilkkaa. Tamé tarkoittaa
sitd, ettd inflaatio on pidettdvé hitaana ja julkinen
talous on vakautettava. Kysynndn alkaessa ajan
mittaan elpyd inflaation voimistuminen pysayttiisi
meneilldén olevan kustannussopeutumisen ja vien-
nin vahvistumisen ja toisi pysyvén riskilisén Suo-
men korkotasoon. Télléin Suomessa jouduttaisiin
harjoittamaan pitkiin aikaa hyvin rajoittavaa talous-
politiikkaa, mikd puolestaan pahentaisi tySllisyys-
menetyksid.

Alkanut vuosi tulee olemaan talouden kannal-
ta hyvin vaikea. Kotimarkkinasektorin lama jatkuu,
eikd tyollisyystilanteeseen ole odotettavissa helpo-
tusta. Talouspolitiikan liikkumavara on Adrimméi-
sen kapea. Kaikki mahdollinen pitdisi kuitenkin
edelleen tehdd korkotason alentamiseksi. Ennen
kaikkea on tirkedd, ettd lopulliset paétokset halli-
tuksen esittimistd toimenpiteistd valtiontalouden
perustasapainon palauttamiseksi tehddéin mahdolli-
simman nopeasti. Vain ndin voidaan torjua vaara,
ettd budjettipolitiikkaa jouduttaisiin kiristiméén
edelleen vuonna 1993. Samalla olisi pidettdva huoli
siitd, ettei ensi syksyn tulokeskusteluihin etukiteen
ladata korkoja nostavaa dramatiikkaa ja epdvar-
muutta. Rahamarkkinoiden levottomuuksien voi-
mistuminen uudelleen olisi tydllisyyskehityksen
kannalta turmiollista.

Pyrkimys EY:n jaseneksi tarkoittaa integroitu-
misen talouspoliittisten tavoitteiden hyvidksymisti.
Tavoitteet ndyttdvdt vaativilta Suomen historia ja
tdménhetkinen taloudellinen tilanne huomioon ot-
taen. On kuitenkin muistettava, ettei Suomi ole si-
toutumassa sellaiseen, mikd ei ldhtisi maan omista
vilittomistd talouspoliittisista tarpeista. Ilman EY-
Jasenyyttakm talouden ja talouspohtnkan sopeutu-
minen on viistimétontd ja Suomen omien etujen
mukaista.
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Taloudellinen kehitys

Talous pysyi heikkona 1992

Vuoden 1991 syvin taantuman jilkeen vienti-
teollisuus elpyi, mutta kotimarkkinoiden taantuma
paheni edelleen vuonna 1992 (kuvio 1). Viennin
nopeaa elpymistd tuki vuoden 1991 marraskuun
devalvaatio, mikd kuitenkin samalla heikensi koti-
maista kysyntdd ja kotimarkkinoiden varassa ole-
vien yritysten tilaa. Niiden tuotanto supistui,
tyollisyys heikkeni rajusti ja rahoitusongelmat vai-
keutuivat. Valtiontalouden alijdimé suureni voimak-
kaasti, ja luottotappioiden kasvu seki varallisuus-
arvojen aleneminen heikensivit pankkien kannat-
tavuutta. Turvatakseen pankkien vakavaraisuuden
valtio joutui antamaan niille rahoitustukea, miki
osaltaan edelleen lisdsi valtiontalouden rahoitus-
tarvetta. Talouden tilan heikkeneminen ja riittimét-
tomiksi osoittautuneet toimenpiteet valtiontalouden
velkaantumisen rajoittamiseksi pitivit ylld epaluot-
tamusta markan ulkoista arvoa kohtaan. Valtion-
talouden tasapainon parantamiseen tdhdénnyt hal-
lituksen periaatepditds lokakuun puolivilissd seki
palkankorotuksista pidattdytyminen rauhoittivat lo-
pulta raha- ja valuuttamarkkinoita, ja korkotaso ale-
ni vuoden loppua kohti.
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Teollisuusmaiden taantuma jatkui ja
valuuttahiiriot lisdantyivit

Léntisten teollisuusmaiden taloudellinen taantuma
jatkui, vaikka Yhdysvallat, Japani ja Englanti ovat
vuodesta 1991 ldhtien tuntuvasti keventéineet raha-
politiilkkaansa. Taantumaa pitkittivit yritysten ja
kotitalouksien huomattava velkaantuneisuus, varal-
lisuusarvojen lasku seki pankkien ongelmat. Euroo-
passa taloudellista kasvua heikensi myds korkea
korkotaso, joka johtui Saksan itdosan jilleenraken-
inflaatiopaineiden lisdéntymisestd. Kesdn aikana
korkoja Euroopassa nosti my®és se, ettd Tanska kan-
sanddnestyksesséd hylkisi Maastrichtin sopimuksen,
silld tuloksen arvioitiin vaarantavan Euroopan ta-
lous- ja rahaliittosuunnitelmat. Raha- ja valuutta-
markkinoiden epdvarmuus kasvoi ennen syyskuussa
pidettyd Ranskan kansandédnestysté niin suureksi, et-
td keskuspankkien tukitoimista huolimatta Euroo-
pan yhteison valuuttojen vaihtokurssimekanismi
(ERM) murtui. Syyskuun puolivilissi Englannin
punta ja Italian liira pdastettiin kellumaan ja Espan-
jan peseta devalvoitiin. Valuuttamarkkinat rauhoit-
tuivat kuitenkin vain viliaikaisesti, ja marraskuun
lopulla epdvarmuus lisddntyi uudestaan. Ruotsin
kruunu oli mittavista tukitoimista huolimatta piis-
tettdvd kellumaan, ja Espanjan, Portugalin sekd
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Kuvio 1.
KESKEISET KYSYNTAERAT

Madran indeksi, 1981 = 100, kahden neljinneksen liukuva keski-

arvo merkittyna jalkimmaisen neljinneksen kohdalle
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1981 82 83 84 8 86 87 88 8 90 9N

1. Vienti

2. Kiinteat investoinnit
3. Julkinen kulutus

4. Yksityinen kulutus
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Kuvio 2,
TALOUDEN KEHITYS SUOMESSA JA
KANSAINVALISEST!

Teollisuustuotanto
Maaran indeksi, 1981 = 100

1981 82 83 84 85 86 87 8 89 90 9N
1. Suomi
2. OECD-maat

Suomen vientimarkkinat ja lannenvienti
Madrén indeksi, 1981 = 100

92

1981 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91

1. Suomen vientimarkkinat
2. Suomen lannenvientt

Teollisuuden suhteelliset yksi ustannu
e yksikkdtydk kset,
indeksi, 1981 = 100

92

N N

ST I

1981 82 83 84 85 86 87 88 89 90 O1

1. Kansallisina valuuttoina
2. Samana valuuttana
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Islannin valuutat devalvoitiin. Joulukuussa myds
Norjan kruunu péédstettiin kellumaan.

Useimmissa Euroopan maissa korot laskivat
syyskuun valuuttakriisin jilkeen, mutta valuutta-
markkinoiden epdvarmuus huononsi taloudellista
ilmapiirid. Yhdysvaltojen talouden lievasti elpymi-
sestd huolimatta OECD-maiden kokonaistuotanto
kasvoi vain 1Y2% vuonna 1992, ja mm. Englan-
nissa ja Ruotsissa tuotanto supistui jo toisena vuon-
na perdkkdin. Maailmankauppa lisddntyi kuiten-
kin noin 5%. Osittain timi johtui kehitysmaiden
kaupan kasvusta. Suomen vientimarkkinat kas-
voivat noin 4 %.

Kilpailukyvyn paraneminen tuki vientii

Vientimarkkinoiden elpymisen ohella Suomen
viennin kasvua tuki myds hintakilpailukyvyn
merkittivd koheneminen (kuvio2). Vuoden 1991
marraskuussa solmitun kaksivuotisen tuloratkai-
sun mukaisesti sopimuspalkat pidettiin ennallaan
vuonna 1992 ja yksityisen sektorin tyOnantajien
sosiaalimaksut alenivat hieman. Kun tydvoimaa
vihennettiin tuntuvasti, teollisuuden yksikkotyo-
kustannukset supistuivat ldhes 10 %. Lisiksi vuoden
1991 marraskuussa tehty markan 12.3 prosentin de-
valvaatio ja kellutuspéatoksen jilkeinen ulkoisen ar-
von runsaan 10 prosentin heikkeneminen paransivat
hintakilpailukyky4 tirkeimpiin kilpailijamaihin ver-
rattuna niin, ettd se oli vuonna 1992 keskimiérin
noin 30 % parempi kuin edellisend vuonna. MyGs
kotimaisen kysynnin supistumisen vuoksi myyntid
ulkomaanmarkkinoille pyrittiin lisdiméén.

Koko tavaranviennin méérd kasvoi 9 %, joten
Suomi voitti viime vuosina menettdméédnsd osuut-
ta maailmankaupasta takaisin. Myds palveluiden
viennin maird kidntyi kasvuun. Kotimaan ja ulko-
maiden heikon markkinatilanteen vuoksi ulko-
maankauppahinnat kohosivat vain vajaat puolet va-
luuttakurssien muutoksen méairdstd. Viennin yksik-
koarvoindeksi nousi 6 % ja tuonnin 10 %, joten ul-
komaankaupan vaihtosuhde heikkeni.

Tavaranviennin arvo kasvoi 16 %, mihin osal-
taan vaikutti valuuttakurssin heikkeneminen, Vien-
nin padryhmistd eniten pystyttiin lisiimdin
metalliteollisuustuotteiden vientid. Sdhkokoneiden
ja -laitteiden sekd autojen viennin arvo lisddntyi
kolmanneksen. Metallin perusteollisuuden viennin
arvo lisddntyi viidenneksen ja kemianteollisuuden
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Kuvio 3.
YRITYSSEKTORI
;(:g\%t}és&ssé oleva bruttotulo
PN
- \\

1981 82 83 84 8 8 87 88 89 90 91 92

Tuotannolliset investoinnit

Madrén muutos, %
N\
~N I+~T |
\\

1981 82 83 84 85 8 87 88 89 90 91 92

Velat
% BKT:sta

‘m/

-

1981 82 83 84 85 86 87 8 89 90 91 92
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Kuvio 4.
KOTITALOUSSEKTORI
Kaytettavissa oleva reaalitulo
Muutos, %
_]/\ /\
£ I\ \W\N
/ N
\

1981 82 83 84 85 8 8 88 89 90 91 92

Nettosaéistiminen
% kiytettavissa olevasta nettotulosta
pa
e ‘\\
AN //
/A

1981 82 83 84 85 8 87 88 8 9 91 92

Velat
% kaytettavissa olevasta nettotulosta

/

7

e

L

1981 82 83 84 85 86 87 8 89 90 91 92

kuudenneksen. Sen sijaan metséteollisuustuottei-
den vientid vaikeutti edelleen maailmanlaajuinen
ylitarjonta: sekd viennin médrd ettd hinnat nousi-
vat vain vihidn. Mm. sellun viennin arvo siilyi edel-
lisvuotisen suuruisena.

Alueellisesti vienti EY-maihin lisdéntyi vii-
denneksen. Vienti Vendjille ja muualle entiseen
Neuvostoliittoon pysyi vdhdisenid alueen pahene-
vien talousongelmien vuoksi.

Kotimarkkina-alat suurissa vaikeuksissa ja
rahoitusongelmissa

Viennin elpyminen ei riittinyt korvaamaan kotimark-
kinoiden taantuman pahenemista, silli kotimaan-
taloudessa jatkui 1980-luvun lopun ylikuumene-
misen ja velkaantumisen jdlkeinen viistiméton
sopeutumisvaihe. Vientiteollisuuden kannattavuus
parani, mutta monet yritykset toimivat edelleen tap-
piollisesti. Kotimaisen kysynndn vdheneminen hei-
kensi osaltaan kotimarkkinayritysten tulonmuo-
dostusta. Tuotannon méérd supistui edelleen tun-
tuvasti mm. rakennustoiminnassa sekd monilla
palvelualoilla, kuten tukku- ja véhittdiskaupassa.
Kannattavuutta rasittivat suuri velkaantuneisuus,
korkeat korot ja yritysten valuuttalainojen hoito-
kulujen merkittiva lisddntyminen. My&skdén tuonti-
panosten kallistumista ei taantuman vuoksi voitu
kokonaisuudessaan siirtdd myyntihintoihin. Tuotan-
non vidheneminen ja alhainen kapasiteetin kaytto-
aste sekd rahoituskustannusten nousu osaltaan johti-
vat yritysten kiinteiden investointien supistumiseen
(kuvio 3). Asuinrakennusinvestoinnit vihenivét 17 %.

Kun kotimarkkinayritysten kannattavuus heik-
keni ja konkurssit lisdéntyivit, hoitamattomat luo-
tot ja pankkien luottotappiot kasvoivat voi-
makkaasti. Téamd puolestaan heikensi merkitti-
viésti pankkien kannattavuutta. Hallitus tuki pank-
keja vahvistamalla niiden pddomarakennetta sekd
suorilla pdfomasijoituksillaan ettd perustamansa
Valtion vakuusrahaston vilitykselld. Siten pyrittiin
estdmidn luoton tarjonnan vdheneminen. Yksityi-
sen sektorin luotonotto kuitenkin supistui heikon
kannattavuuden ja taloudellisen epidvarmuuden
vuoksi. Vakuusarvojen laskun ja luottotappioiden
kasvun vuoksi pankit lisiksi olivat varovaisia
myontdessddn uusia luottoja.

Kotimarkkinoiden taantuman syveneminen
heijastui hyvin selvisti my0s kotitaloussektoriin.
Suuri ty6ttomyys ja 1980-luvun loppupuolelta
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perdisin oleva huomattava velkaantuneisuus yh-
dessi korkean korkotason kanssa heikensivit koti-
talouksien tilannetta: niiden kiytettivissd olevat
reaalitulot vdhenivit ldhes 4% (kuvio 4). Talouden
epavarmuus lisdsi kotitalouksien sdfstimistd, mika
edelleen heikensi kotimaista kysyntdd. Yksityinen
kulutus viheni yli 5 %, kun se edellisend vuonna oli
supistunut jo Idhes 4%. Kestokulutustavaroiden
myynti vdheni jo toisena vuonna perdkkdin vii-
denneksen.

Kotitaloudet véahensivit lievdsti myods vel-
kaantumistaan. Sekd kulutus- ettd asuntoluottojen
kanta alkoi supistua. Enenevd méérd kotitalouk-
sia ei kyennyt hoitamaan lainojaan, miké lisisi pie-
neltd osaltaan pankkien luottotappioita. Asunto-
markkinoiden lama syveni edelleen. Uusia asuntoja
valmistui 15000 vihemmén kuin vuonna 1991,
ja uusia asuntorakennuskohteita aloitettiin selvésti
edellisvuotista vihemmén. Myds asuntojen hinnat
laskivat yha. Vuoden 1992 lokakuussa vanhojen
asuntojen hinnat olivat koko maassa noin 20%
alemmat kuin vuotta aikaisemmin ja noin 45%
alemmat kuin huipussaan vuoden 1989 keviilla.
Myos asuntojen rakentaminen halpeni edellis-
vuotisesta.

Kotimaisen kokonaiskysynndn méird supistui
kaikkiaan 5.7%. Tuonnin maird pysyi kuitenkin
ennallaan, silld viennin elpyminen lisdsi tuntuvasti
monien raaka-aineiden tuontia. Bruttokansantuote
supistui 3.5 %. Tehdasteollisuuden tuotanto kasvoi
4%, joten teollisuuden osuus kokonaistuotannosta
alkoi suureta, kun se koko 1980-luvun ajan oli
supistunut.

Tyottomyys ennétyslukuihin

Paljon ty6voimaa kédyttdvin kotimarkkinasektorin
taantuma vahensi sen ty6voiman kysyntdid tuntu-
vasti. Kun lisdksi tydvoimaa vdhennettiin edelleen
myos teollisuudessa, tydttdmyys kasvoi ennen-
kokemattoman suureksi. Vuoden lopulla tybtto-
myysaste nousi yli 15 prosentin ja oli koko vuonna
keskimédrin 13 % (kuvio 5). Tilastokeskuksen tyo-
voimatutkimuksen mukaan tyttoménd oli vuoden
lopussa 365 000 henked, ja lomautuksia oli monilla
aloilla runsaasti. Pitkdaikaisty6ttémien midrda mo-
ninkertaistui ja kasvoi vuoden lopulla runsaaseen
50 000:een. Myds nuorisotydttomyys lisddntyi tun-
tuvasti; tyottdmyysaste oli kaksinkertainen vaeston
keskiarvoon verrattuna.
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Kuvio 5.
TYOMARKKINAT, PALKAT JA HINNAT
Avoimet tydpaikat ja tybitdmyysaste
%
,1/\ (/ .
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1. Avoimet ikat, 1000
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Kuvio 6.
ULKOINEN TASAPAINO
12 kuukauden liukuva summa merkittyna viimeisen kuukauden
kohdalle
’r/
NN L LS
m v v
- ™ML A
N
\
Ya Wil
1981 82 83 84 8 86 87 8 89 90 91 92
1. Kauppatase
2. Vaihtotase

Inflaatio pysyi hitaana

Hinnat eivit devalvaatioista huolimatta kohonneet
merkittdvasti. Tdmé johtui padosin sekd hyddyke-
ettd tyomarkkinoiden heikosta kysyntitilanteesta.
Maailmanmarkkinahintojen lasku ja kotimainen
markkinatilanne hillitsivdt tuontihintojen nousua; ne
kohosivat lokakuusta 1991 lokakuuhun 1992 vain
11%, vaikka markan ulkoinen arvo Euroopan
valuuttoihin ndhden samana aikana heikkeni 25 %.
Tuontihinnat kohosivat selvisti vasta syksylld
markan uuden heikkenemisen vuoksi. Tuontihinto-
jen nousun ohella kuluttajahintoja nostivat julki-
sen vallan toimenpiteet. Niiden laskennallinen vaiku-
tus oli noin 2% prosenttiyksikk6d, mutta heikon
kysyntdtilanteen vuoksi vain runsaan puolen tds-
td arvioidaan siirtyneen hintoihin vuonna 1992.
Inflaatiota vaimensi myds tyévoimakustannusten
kasvun selvd hidastuminen. Kuluttajahintojen 12
kuukauden nousuvauhti hidastui vuoden 1991 joulu-
kuun 3.9 prosentista vuoden 1992 joulukuun 2.1
prosenttiin (kuvio 5).

Marraskuussa 1991 solmitun tulopoliittisen
kokonaisratkaisun mukaisesti sopimuspalkat pidet-
tiin vuonna 1992 ennallaan. Kun liséksi palkka-
livkumat jdivét tydvoiman heikon kysynnén vuoksi
vahiisiksi, kaikkien palkansaajien ansiotaso nousi
edellisvuotisesta keskimddrin 1.8% (kuvio5).
Reaalipalkat alenivat 2 %.

Ulkoinen tasapaino parani

Viennin ripeédn lisddntymisen ja kotimaisen kysyn-
ndn vdhenemisen vuoksi kauppataseen ylijiimi
kasvoi 12.2 mrd. markkaan vuonna 1992 (kuvio 6).
Palvelutaseen alijadmi pieneni selvésti ja oli 6.5
mrd. markkaa. Ulkomaisen velan kasvu ja markan
arvon heikkeneminen lisdsivit padomakorvauksia
ulkomaille; nettokorkomenot nousivat 23.8 mrd.
markkaan. Tulonsiirtojen alijadmé pysyi ennallaan.
Vaihtotaseen alijidmi supistui edellisvuotisesta
noin 4 mrd. markalla ja oli 22.8 mrd. markkaa eli
4.6 % bruttokansantuotteesta. Vaihtotaseen alijadma
ja ulkomaisten valuuttojen kallistuminen markan
devalvoitumisen vuoksi kasvattivat ulkomaisen
nettovelan 235 mrd. markkaan eli 48 prosenttiin
bruttokansantuotteesta.
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Valtiontalouden tasapainottaminen
finanssipolitiikan péddiongelma

Finanssipolitiilkan p#étavoitteena oli parantaa ta-
louden tasapainoa ja supistaa julkisen sektorin ali-
jadmad. Valtiontalouden alijdima ja lainanottotarve
kasvoivat kuitenkin rajusti vuoden kuluessa. Taan-
tuman ennakoitua pahempi syveneminen yhtailtd
vihensi verotuloja ja toisaalta kasvatti menoja
ty6ttomyyskorvausten ja pankkien tuen lisdénty-
misen kautta. Valtion menoista kolmannes joudut-
tiin kattamaan lainanotolla. Valtion velkaantumisen
kasvusuunta ndytti tulevia vuosia ajatellen kesti-
mattdmalta.

Kevidilld syntyneen raha- ja valuuttamark-
kinakriisin yhteydessd hallitus teki 5. huhtikuuta
periaatepditoksen talousratkaisuista. Niilld oli tar-
koitus leikata valtion menoja 10 mrd. markalla eli
2 prosentilla bruttokansantuotteesta vuonna 1993;
monet leikkauksista véhentdisivdt valtion menoja
myds myShempini vuosina.

Kotimainen kehitys

Kohentaakseen talouspolitiikan uskottavuutta
hallitus pditti vaoden 1993 budjettiesityksestd jo
kesdkuussa. Esityksen tarkoituksena oli tukea ta-
louden tasapainon palautumista sekd parantaa val-
tion ja muun julkisen talouden rahoitustasapainoa
purkamalla julkisten menojen kasvuautomatiikkaa.
Budjetti sisdlsi — jo aiemmin tehtyjen pédtosten
lisiksi — 7.5 mrd. markan menojen supistukset
vuonna 1993. Kokonaismenojen arvioitiin vihene-
vin reaalisesti 2% ilman pankkitukea. Valtion
nettorahoitustarpeen arvioitiin véhenevidn vuonna
1993.

Kesin aikana osoittautui, ettd ty6ttdmyys kas-
vaa odotettua suuremmaksi ja siten myos valtion
rahoitustarve. Rahoitusmarkkinoiden rauhoittami-
seksi hallitus julkisti 6. elokuuta kahdeksankoh-
taisen ohjelman, jossa se vakuutti talouspolitii-
kan perustuvan kiinteddn valuuttakurssiin ja tih-
tagvan julkisen talouden alijdimén supistamiseen.
Samalla hallitus ilmoitti, ettd se turvaa pankkijar-
jestelmén toiminnan kaikissa olosuhteissa.

I keskimaarin I l l ‘

Vienti

Yksityiset investoinnit
Yksityinen kulutus
Kotimainen kokonaiskysynta
~giit8 julkinen

Tuonti

BKT

1.9
2.7
34
3.8
34
4.6
3.0

Ansiotaso

Viennin yksikkoarvoindeksi
Tuonnin yksikk&arvoindeksi
Vaihtosuhde
Kuluttajahinnat

~ joulukuu—joulukuu
Ty6ttdmyysaste, %

Bruttoinvestoinnit
Bruttoséastaminen
Vaihtotase = rahoitusjaama
~ yrityssektori

- rahoituslaitokset

— kotitaloudet

— julkinen sektori
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1.6 1.6 -86.7 9.1
16.3 -7.1 -22.6 -16.0
4.2 0.2 ~-3.7 -53
7.4 -0.3 -8.1 -5.7
1.8 56 2.1 -1.3
8.8 -0.9 -12.1 0.4
54 0.3 -6.4 -3.5
8.9 9.2 6.3 1.9
7.5 -1.2 0.3 6.3
35 17 2.3 10.5
39 -2.8 -1.9 -3.8
6.6 6.1 41 2.6
6.5 4.9 3.9 2.1
35 35 76 13.1
% bruttokansantuotteesta
30.3 28.4 21.6 18.3
25.3 23.4 16.3 13.7
-5.0 -5.0 -5.3 -4.6
-8.3 -9.3 -7.2 -4.9
4.9 6.1 6.3 4.9
-4.7 -3.1 1.2 4.1
341 1.3 -5.5 -8.8
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Kuvio 7.
JULKINEN TALOUS
Julkiset menot ja brultoverot
% BKT:sta
/
1 o B .
——
-’ _— -
e
o It
2

1981 82 83 84 85 85 87 88 89 90 91 92
1. Julkiset menot
2. Bruttoverot

Valtiontalouden nettorahoitustarve

1981 82 83 84 85 86 87 88 8 90 91 92

Valtionvelka
% BKT:sta

1981 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 o2

Markkinoiden epéluottamus julkisen talouden
tilaan johti markan kellutukseen. Kellutuspéitoksen
jilkeenkddn valuuttamarkkinoiden Iluottamus ta-
louspolitiikkaan ei palautunut, ja lokakuun puoli-
vilissd hallitus esitti lisdd julkisen talouden tasa-
painon parantamiseen tihdinneitd toimia. Leik-
kaamalla menoja ja kerddmalld lisdtuloja hallitus il-
moitti pyrkivinsd supistamaan valtiontalouden
rakenteellista alijaimia vuosina 1993-1995. Hal-
litus esitti muutoksia jo selvisti rajoittavaan vuoden
1993 budjettiin, jonka se oli antanut eduskunnalle
syyskuussa;, muutosten arvioitiin vdhentdvin val-
tiontalouden alijdim&3 kaikkiaan 8.5 mrd. mar-
kalla. Tastd 5.3 mrd. markkaa oli menojen lisé-
leikkauksia ja 3.2 mrd. markkaa lisdtuloja. Valtion
menojen arvioitiin vihenevin reaalisesti 5% ilman
pankkitukea. Menot vihenevit arviolta 16 mrd.
markkaa vuonna 1994 ja 20 mrd. markkaa vuonna
1995. Valtion ratkaisuun sisdltyi myos laajoja elé-
kepoliittisia esityksid, joilla toteutuessaan olisi
pitkdaikaisia valtion menoja sdistivid vaikutuksia.

Marraskuun lopun tulopoliittisten neuvotte-
lujen yhteydessd ja yleislakkouhan edessé hallitus
joutui luopumaan joistakin vuodeksi 1993 suun-
nittelemistaan sddstOistd, mutta ne korvattiin eri-
laisilla tyOntekijoiden sosiaalimaksujen korotuk-
silla, joten valtiontalouden alijadmén supistamis-
tavoite ei muuttunut.

Vuonna 1992 valtiontalouden tuloalijddmi
kasvoi 42 mrd. markkaan eli 8.5 prosenttiin brutto-
kansantuotteesta. Nettorahoitustarve, joka sisdltda
myds valtion lainanannon ja muut finanssisijoi-
tukset (ml. pankkien pddomatuki), oli 73 mrd. mark-
kaa (kuvio 7). Vuoden 1992 lopussa valtion brutto-
velka kasvoi 175 mrd. markkaan eli 36 prosenttiin
bruttokansantuotteesta.

Finanssipolitiikan harjoittamisen kannalta kes-
keisen tirked oli valtiosddntGmuutos, joka mah-
dollisti sen, ettd valtion menoja vdhentdvit lait voi-
daan eduskunnassa saitdd &ddnten yksinkertaisen
enemmistén turvin. Muita talouden tehokkuutta ja
julkisen talouden tilaa parantavia toimenpiteitd
vuonna 1992 olivat uuden kilpailulainsdddéinnén
voimaansaattaminen sekd kuntien valtionapu-
jarjestelmén laaja uudistaminen. P#iomaverotus
uudistettiin  ja suomalaisten osakkeiden ulko-
maalaisomistusta koskeneet rajoitukset poistettiin
vuoden 1993 alusta.
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Keskuspankkipolititkka

Raha- ja valuuttakurssipolitiikka

Tilanne valuutta- ja rahamarkkinoilla oli vuonna
1992 rauhaton, ja sitd leimasivat voimakkaat paineet
markan ulkoista arvoa kohtaan. Vuoden 1991 mar-
raskuussa tapahtuneen devalvaation jdlkeen Suomen
Pankin térkeimpéna tavoitteena oli luoda olosuhteet,
joissa korkotaso voisi laskea. Luottamuksen palaut-
taminen osoittautui kuitenkin vaikeaksi, ja pyrki-
mystd vaikeutti edelleen talouden jatkuva heikke-
neminen. Markkinat pysyivit hermostuneina, vaik-
ka hintakilpailukyky vahvistui tuntuvasti, valtioneu-
vosto teki laajakantoisia sddstopadtoksid ja Suomen
Pankki ja muiden Euroopan maiden keskuspankit
sopivat keskindisistd tukiluotoista. Loppukesisti
epdvarmuutta lisdsi Euroopan valuuttamarkkinoiden
rauhattomuus.

Kun luottamus talouspolitiikkaan ja markan
ulkoiseen arvoon ei toimenpiteistd huolimatta vah-
vistunut, markan kiintedstd suhteesta Euroopan
yhteisén maiden laskentayksikk66n ecuun luovut-
tiin syyskuun alussa ja markka péistettiin kellu-
maan toistaiseksi. Kellunta néhtiin parhaaksi vaih-
toehdoksi, koska kiintedn vaihtokurssin puolus-
taminen olisi syntyneessd tilanteessa ollut vaikeata
ja kansantaloudelle kallista. Markan kellutus ei kui-
tenkaan merkinnyt luopumista mahdollisimman va-
kaan rahanarvon tavoitteesta.
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Lokakuun puolivdlissd julkistettu hallituksen
monivuotinen ohjelma valtiontalouden tervehdytti-
miseksi rauhoitti markkinat, ja valuuttavirta kidntyi
takaisin Suomeen. Markan ulkoinen arvo pysyi lop-
puvuoden ajan verraten vakaana. Korot alenivat
paitsi markkinoiden luottamuksen lisdintymisen
myo6s ulkomaisten korkojen alenemisen vuoksi.

Valuutta- ja rahamarkkinoilla
rauhaton vuosi

Korot alenivat alkuvuodesta vain viliaikaisesti

Vuoden 1991 marraskuun devalvaation jilkeen
Suomen Pankin keskeisend tavoitteena oli edelleen
pitdd valuuttakurssi vakaana. Samalla varauduttiin
siihen, etti mahdolliset paineet purkautuvat kor-
koihin ja valuuttavarantoon.

Vuoden 1992 alussa ecun markkakurssi oli
vakiintunut valuuttakurssin vaihteluvilin keskivai-
heille. Pddomavirta oli kddntynyt Suomeen pdin,
miké salli korkojen alenemisen. Helmikuun alussa
alkoi varmistua, etti Suomi jattdd jdsenyyshake-
muksensa Euroopan yhteiséille, ja hallitus teki peri-
aatepditOksen rajoittaa julkisten menojen kasvua.
Markkinakorot alenivat edelieen (kuvio 8). Suomen
Pankki antoi korkojen madaltua ja eron ulkomaisiin
korkoihin kaventua (kuvio 9). Valuuttavirta kaantyi
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Kuvio 8.
KESKEISIA KORKOJA

1

1991

1. 1 kuukauden hefiborkorko
2. 3 kuukauden hefiborkorko
3. 5 vuoden markiinakorko

4. Suomen Pankin peruskorko

Kuvio 9.
KOTI- JA ULKOMAISTEN KORKOJEN ERO
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1991

3 6 9
1992

1. 8 kuukauden heliborkorko -3 kuukauden ecukorko
2. 5 vuoden marikinakorko—5 vuoden ecukorko

12

kuitenkin helmikuun lopussa maasta pois ja korot
nousivat uudelleen.

Maaliskuun lopulla markkinoiden
levottomuus lisddntyi

Maaliskuussa julkistettiin hallituksen ja Suomen
Pankin laaja esitys pankkien tukemiseksi. Esi-
tykselld pyrittiin siihen, ettei pankkien luotto-
tappioiden kasvu rajoittaisi luotonantoa. Pankki-
tukeen kuului myds péadtds korottaa peruskorkoa
yhdelld prosenttiyksik6lld eli 9.5 prosenttiin tou-
kokuun alusta alkaen (pankkituesta ja korko-
ratkaisuista ldhemmin s. 26). Samassa yhteydessi
nostettiin my0s pankeille maksettavaa kassa-
varantotalletusten korkoa yhdelld prosenttiyksi-
kolla.

Pankkituen julkistaminen vaikutti positiivi-
sesti markkinatilanteeseen, mutta vaikutukset jdivat
lyhytaikaisiksi. Markkinoiden levottomuus lisdén-
tyi, kun pddministeri Esko Aho ja Suomen Pankin
pédjohtaja Rolf Kullberg ajautuivat julkiseen risti-
riitaan. Tasavallan presidentin kanssa kidymiensd
keskustelujen jilkeen Suomen Pankin pédjohtaja il-
moitti siirtyvinsi eldkkeelle kesilla.

Eroilmoitus lisdsi epdvarmuutta ja levotto-
muutta valuuttamarkkinoilla. Suomen Pankki tuki
markan arvoa myymalléd valuuttaa ja antamalla kor-
kojen nousta (kuvio 10). Yhden kuukauden helibor-
korko kohosi ldhes 17 prosenttiin ja kolmen kuu-
kauden heliborkorko 12.8 prosentista 13.4 pro-
senttiin. Interventioista ja korkojen noususta huoli-
matta markan arvo suhteessa ecuun heikkeni kui-
tenkin selvisti.

Huhtikuun 5. pdivdnd hallitus esitti valtion
menoja leikkaavan talouspoliittisen ohjelman. Toi-
menpiteiden uskottavuutta lisési se, ettd tekeilld ol-
leen valtiosddntémuutoksen jilkeen hallitus pystyi-
si saamaan ldhes kaikki esitetyt toimenpiteet hy-
viksytyiksi ilman eduskunnan opposition tukea.

Niin ikddn huhtikuun 5. pdivdnd péddjohtaja
Rolf Kullberg ilmoitti, ettd hdn oli kirjistyneen
talouspoliittisen tilanteen vuoksi pyytényt tasa-
vallan presidentilti eron virastaan heti. Saman-
aikaisesti ilmoitettiin, ettd tasavallan presidentti oli
nimittinyt Suomen Pankin uudeksi p#djohtajaksi
pankin johtokunnan jésenen kauppatieteiden tohtori
Sirkka Hamildisen.

Suomen Pankki solmi tdssd yhteydessd my0s
ns. swapsopimukset Ruotsin, Norjan, Tanskan ja
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Saksan keskuspankin kanssa. Sopimusten mukaan
nidmd keskuspankit sitoutuivat lainaamaan Suomen
Pankille médirdajaksi omaa valyuttaansa akuutin
valuuttakriisin aiheuttamien valuuttavirtojen rahoit-
tamiseksi.

Pankkivaltuusto lisdsi Suomen Pankin johto-
kunnan korkovaltuuksia toistaiseksi. Pankeilta pe-
rittivd pdivaluottokorko voitiin tarvittaessa nos-
taa 40 prosenttiin saakka, miké sakkokorkona mer-
kitsi 80:td prosenttia.

Markkinat rauhoittuivat,
mutta valuuttavaranto ei kohentunut

Hallituksen toimenpiteet rauhoittivat tilannetta
mutta eivit riittdneet k#intdmain valuuttavirtaa
Suomeen. Maaliskuun lopussa Suomen Pankin
nettovaluutta-asema (Suomen Pankin valuuttava-
ranto termiiniasema mukaan lukien) oli 31.2 mrd.
markkaa. Huhtikuun ensimmdisen taseviikon aika-
na se supistui 17.9 mrd. markkaan. Koko kevéin
ja kesdn jatkunutta epdvarmuutta osoittaa se, ettd
elokuun kolmannen taseviikon loppuun tultaessa
valuuttavaranto oli edelleen pienempi kuin ennen
hubtikuun levottomuutta. Valuuttavarantoa ylla-
piti ldhes yksinomaan valtion pididomantuonti.
Kotimaiset yritykset ja pankit samoin kuin ulko-
maiset sijoittajat purkivat markkasaamisiaan.

Huhtikuun kriisin jdlkeen korot laskivat vain
vidhin. Epavarmuuden lieventimiseksi hallitus ai-
kaisti vuoden 1993 tulo- ja menoarvioesityksensi
kasittelyd. Markkinoilla peldttiin mm. syksyn palk-
kaneuvottelujen muodostuvan vaikeiksi. Loka-
kuussa pidettdvien kunnallisvaalien puolestaan
odotettiin lisddvin poliittisia jannitteitd. Odotusten
epdvarmuus ndkyi erityisesti kuuden kuukauden
koroissa, jotka olivat kesd-heindkuussa kaikkein
korkeimmat. Taloudessa oli selvisti epdvarmuutta
valuuttakurssin pitdvyydestd. Rauhattomuutta lisdsi
se, ettd Suomen Pankin valuuttavaranto oli edelleen
suhteellisen pieni.

Vihentidkseen valuuttojen riittivyyttd koske-
vaa epidvarmuutta Suomen Pankki neuvotteli alku-
kesin aikana laajoista tukiluottosopimuksista. Na-
mé Euroopan keskuspankkien kanssa solmitut huo-
mattavat tukiluottosopimukset julkistettiin heini-
kuun 15. pdivind. Saksan ja Tanskan kanssa solmi-
tut méirdaikaiset sopimukset korvattiin nyt aiem-
paa laajemmilla, kaikkien EY-maiden keskus-
pankkien kanssa tehdyilld bilateraalisilla, pysyvilld
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Kuvio 10.
SUOMEN PANKIN INTERVENTIOT
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sopimuksilla. Norjan ja Ruotsin keskuspankkien
kanssa solmitut tukisopimukset olivat edelleen voi-
massa. Lisdksi Itdvallan ja Sveitsin keskuspankkien
kanssa oli sovittu vastaavista jarjestelyistd. Tuki-
verkostoon kuuluivat siten kaikkien EY- ja Efta-
maiden keskuspankit Islantia lukuun ottamatta.
Tieto sopimuksesta ravhoitti markkinoita, ja ldhes
kaikki korot laskivat noin prosenttiyksikén eli
13.3—-13.6 prosenttiin.

Muutamia péivid tukiluotoista ilmoittamisen
jélkeen julkisuudessa esiintyi keskustelua noudatet-
tavasta talouspolitiikasta ja pankkien tukemisesta.
Témaé heijastui heti raha- ja valuuttamarkkinoihin:
korot nousivat uudelleen ja valuutan maastavirtaus
kiihtyi.

Kansainvilisilld markkinoilla oli myds levo-
tonta. Maastrichtin sopimuksen hylkdaminen Tans-
kan kansandinestyksessid kesdkuussa samoin kuin
syyskuussa jérjestettivin Ranskan kansandines-
tyksen odotus pitivit ylld epavarmuutta raha- ja va-
luuttamarkkinoilla koko loppukesdn. Saksan kes-
kuspankin diskonttokoron nosto heindkuun puoli-
vilissd nosti korkoja muissakin Euroopan maissa.
Euroopan raha- ja valuuttajirjestelmin (EMS) vai-
keuksien taustalla olivat jo vuosia kerdéntyneet pai-
neet. Monet jirjestelmissd mukana olevat maat oli-
vat pitkddn harjoittaneet talouspolitiikkaa, joka ei
ollut sopusoinnussa valuuttakurssitavoitteen kanssa.

Markka laskettiin kellumaan

Valuuttojen maastavirtaus voimistui loppukesii
kohti, vaikka Suomen Pankki antoi huutokauppa-
koron nousta ja nosti sitdi myds itse madri-
huutokaupoin kahdesti (maksuvalmiusjirjestelmis-
td ldhemmin s. 32). Epdvarmuus heijastui myds
markkinakorkojen kehitykseen: kolmen kuukauden
heliborkoron ero vastaavaan ecukorkoon kasvoi
elokuun alussa neljdn prosenttiyksikk6on.

Markan arvoa tukeneen valuutanmyynnin
vuoksi Suomen Pankin nettovaluutta-asema heik-
keni ja oli elokuun lopussa alle 20 mrd. markan.
Suomen Pankki nosti ensimmadisen kerran muilta
keskuspankeilta tukiluottoja, tuolloin 1.9 mrd. mar-
kan arvosta. Niin se pyrki turvaamaan rahapolitii-
kan liikkumavaran ja estimdén sen, ettd markkinat
reagoisivat heikoksi arvioimaansa valuuttalikvidi-
teettiin.

Ecun markkakurssi pidettiin koko syyskuun
ensimmadisen viikon vakaana. Perjantaina 4.9. raha-
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markkinat olivat hermostuneet: korot vaihtelivat
ja osto- ja myyntikurssien viliset erot kasvoi-
vat. Yhden kuukauden heliborkorko pysyi yli 18
prosentissa ja kolmen kuukauden heliborkorko 17
prosentin tuntumassa. Syind levottomuuteen olivat
iltapdivalld julkistettava hallituksen tulo- ja meno-
arvioesitys, korkojen nousu Ruotsissa sekd levot-
tomuudet muilla kansainvilisilli valuuttamark-
kinoilla. Suomen Pankki tuki markkaa myymalld
valuuttaa.

Suomen Pankki padtti nostaa lisdd tuki-
luottoja, mutta piddttiytyi muista toimista odot-
taessaan markkinoiden reaktiota yhtdiltd budjetti-
esitykseen, toisaalta EY-maiden viikonvaihteessa
pidettivin ministerikokouksen julkilausumaan. EY-
maat padttivit pitdd kiinni vallitsevista valuutta-
kursseista ja tukea EMS-valuuttoja kaikin keinoin.

Budjettitiedot ja uutiset EY-kokouksesta eivit
riittdneet rauhoittamaan markkinoita Suomessa.
Korot nousivat maanantaina 7.9. jyrkisti. Suomen
Pankki lisdsi rahamarkkinoiden likviditeettid ja tuki
markkaa lidhes 5 mrd. markan valuutanmyynnein,
mutta valuuttaa virtasi maasta pois. Yhden kuu-
kauden korko nousi korkeimmillaan yli 20 pro-
sentin ja kolmen kuukauden korko kivi 17.3 pro-
sentissa.

Lahipaiviné tai -viikkoina ei ollut nihtdvissi
mitdédn sellaisia tekij6itd, jotka olisivat voineet rau-
hoittaa tilannetta. Levottomuuden péinvastoin odo-
tettiin jatkuvan aina Ranskan kansandinestykseen
saakka. Niin ikdin arvioitiin, ettd korkojen lisd-
kohoaminen ei olisi enii tillaisessa tilanteessa rau-
hoittanut markkinoita eiki kdantinyt valuuttavirtaa
Suomeen. Markan ulkoisen arvon puolustaminen
ulkomaisilla tukiluotoilla olisi ndissd oloissa ollut
epdvarmaa ja voinut koitua kansantaloudelle kal-
liiksi. Markka péitettiin tdssé tilanteessa laskea kel-
lumaan. Asiasta ilmoitettiin tiistaina 8.9. vihin
ennen markkinoiden avautumista.

Syyskuun alusta markan kellutuspdétokseen
saakka myytiin valuuttaa yhteensd 22 mrd. mark-
kaa; tisti terminoitiin 12 mrd. markkaa. Tuki-
luottoja nostettiin yhteensd 10.6 mrd. markan edes-
td. Suomen Pankin nettovaluutta-asema oli noin 8
mrd. markkaa negatiivinen.

Markan kelluttaminen merkitsi sitd, ettd raha-
politiikalla ei endd ollut selked ns. vilitavoitetta;
kiinted valuuttakurssi oli antanut rahapolitiikan
mitoitukselle selvit ohjeet. Rahapolitiikan lopul-
linen tavoite eli hidas ja vakaa hintakehitys kui-
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tenkin sdilyi. Suomen Pankki ilmoitti timén loppu-
tavoitteen sdilyvan, mutta ei julkistanut uutta vili-
tavoitetta. KiytinnOssd lopputavoitteen toteutu-
mista seurataan useiden eri indikaattoreiden, kuten
rahamairin, rahaperustan, korkojen ja valuutta-
kurssien kehityksen avulla. Rahapoliittiset valineet
sdilyivit ennallaan.

Lokakuun sédistdohjelma rauhoitti markkinoita

Kellutuksen jilkeen markan arvo heikkeni 11—
13 % ja pysyi melko vakaana aina vuoden lopulle
saakka (kuvio 11). Kotimaiset yritykset kotiuttivat
valuuttasaamisiaan; ulkomaiset sijoittajat sen sijaan
luopuivat edelleen markasta. Valuuttavaranto kart-
tui kuitenkin hitaasti pankkien ja yritysten velkojen
sekd Suomen Pankin tukiluottojen takaisinmaksun
vuoksi.

Korot kadntyivit laskuun syyskuun aikana.
Tahdn vaikufti osaltaan korkojen aleneminen
muualla Euroopassa. Lokakuun puolivilissd, kun-
nallisvaalien edelld, hallitus esitteli periaatepéddtok-
sensd vuosien 1993-1995 toimenpiteistd julkisen
talouden tasapainon parantamiseksi. Hallituksen
sddstdohjelma rauhoitti markkinat ja loi edellytyk-
sid korkojen alenemiselle.

Sdastoesitysten julkistamisen jilkeen lyhyt-
aikaiset markkinakorot laskivat heti noin 12 pro-
senttiyksikkod ja pitkdaikaiset /> prosenttiyksikkod.
Vuoden loppuun mennessi lyhytaikaisten korkojen
ero ecukorkoihin oli supistunut olemattomaksi. Pit-
kaaikaisten korkojen aleneminen oli kuitenkin hi-
taampaa, ja ero ulkomaisiin korkoihin jii edelleen
noin 2% prosenttiyksikoksi. Tamé heijasti jatkuvia
inflaatio-odotuksia ja siten epdvarmuutta markan
arvon tulevaisuudesta.

Marraskuun lopussa Ruotsin kruunun kellutta-
miseen johtaneet sekd erdiden muiden pienten Eu-
roopan maiden valuuttoihin kohdistuneet levot-
tomuudet lisasivat ravhattomuutta kansainvilisilla
raha- ja valuuttamarkkinoilla. Ne eivit kuitenkaan
lilemmin vaikuttancet Suomen korkotasoon tai
markan arvoon. Tuloneuvotteluihin liittyneen yleis-
lakkouhan viistyttyd ja sopimuksen synnyttyd eri-
tyisesti pitkdaikaiset korot alenivat edelleen ja
markka pysyi vakaana vuoden lopulle saakka.

Pitkdaikaisten korkojen aleneminen mahdol-
listi my6s peruskoron alentamisen. Suomen Pankin
peruskorko alennettiin 1.1.1993 lukien yhdelld pro-
senttiyksikolld eli 8'/2 prosenttiin,
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Kuvio 11

MARKAN ULKOINEN ARVO

Suomen Pankin valuuttaindeksi 6.6.1991 saakka
Ecun markkakurssi 7.6.1991 alkaen
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Suomen Pankki osti kellutuspditdksen jalkeen
valuuttaa kartuttaakseen valuuttavarantoa ja mak-
saakseen takaisin tukiluottojaan. Valuuttavarannon
kartuttaminen néhtiin tirkedksi yhtdéltd siksi, ettd
akillisid valuuttakurssiliikkeitd voitaisiin vaimen-
taa, ja toisaalta siksi, ettd riittdvid valuuttavaranto
on kiinteisiin valuuttakursseihin palaamisen valtti-
mitdn, joskaan ei ainoa edellytys.

Korkojen alenemisen ja valuuttavarannon kas-
vun my6td Suomen Pankki sitoi runsaasti likvidi-
teettid sijoitustodistuskaupoin. Témén vuoksi Suo-
men Pankin sijoitustodistusvelka kasvoi noin 8
mrd. markalla eli 15 mrd. markkaan syyskuun alus-
ta marraskuun loppuun. Osa likviditeetistd sidottiin
vuoden loppukuukausina kassavarantotalletuksiin.
Kassavarantovelvoitetta nostettiin asteittain loka-
joulukuun aikana 3.7 prosentista 5.5 prosenttiin.
Kassavarantotalletuksille maksettavaa korkoa alen-
nettiin vuoden 1993 alusta yhdelld prosenttiyksi-
kolld. Kassavarantotalletusten mééra oli vuoden lo-
pussa 13.1 mrd. markkaa.

Pankkien luotonanto supistui

Taloudellisen taantuman syveneminen ja korkeat
korot rajoittivat yleison velkaantumishalukkuutta
vuonna 1992. Toisaalta kasvavat luottotappiot seki
varallisuusarvojen aleneminen saivat pankit tiuken-
tamaan vakuusvaatimuksiaan, mika kiristi luottojen
tarjontaa. Pankkien saamasta tuesta huolimatta luot-
tojen kysynté oli niin heikkoa, ettd luottokanta, jon-
ka kasvu oli pyséhtynyt jo edellisend vuonna, alkoi
selvisti supistua vuonna 1992. Pankkien myontdmit
markkaluotot vihenivit vajaat 5 % ja valuuttaluotot
noin 10 % (kuvio 12). Kellutuksen jilkeinen markan
heikkeneminen kasvatti valuuttaluottojen markka-
madriistd kantaa niin, ettd se vuoden lopussa oli
noin 100 mrd. markkaa. Yleisén markkatalletukset
pankeissa vihenivit vajaan prosentin, mutta valuut-
tatalletusten kanta sen sijaan kasvoi.

Markkamaiirdinen velkaantuminen muuttui
my0s rakentecltaan. Vain julkisen sektorin uusien
luottojen nostot lisdédntyivdt vuonna 1992. Yrityk-
set, kotitaloudet sekd rahoituslaitokset nostivat yu-
sia luottoja huomattavasti vihemmén kuin vuonna
1991. Taantuma nidkyi selvdsti yritysten uusien
markkaluottojen méérissé; se viheni runsaat 15 %.
Kotitalouksien ottamien uusien luottojen méadrd
pieneni noin 20 %. Seké asunto- ettd kulutusluotto-
ja otettiin vihemman kuin edellisend vuonna.
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Markkinakorkoja seuraten pankkien myonti-
mien uusien markkaluottojen keskikorko nousi
vuoden aikana, joskin vuoden loppua kohti myds
uusien luottojen korot kddntyivat laskuun. Alku-
vuodesta uusien asuntoluottojen keskikorko nousi
selvisti hitaammin kuin kulutusluottojen korot
(kuvio 13). Yritysten kannattavuusvaikeudet ja
velkojen uudelleenjirjestelyt heijastuivat myds
korkoihin. Uusien yritysluottojen keskikorko pysyi
alkuvuoden ldhes ennallaan ja oli noin prosentti-
yksikon alhaisempi kuin kotitalousluottojen keski-
korko.

Pankkien omat viitekorot, joista tdrkeimmaét
ovat Postipankin sekd Osuuspankkien Keskuspan-
kin ja osuuspankkiryhmin soveltamat primekorot,
seurailivat markkinakorkojen kehitystd. Pankkien
viitekorkoihin sidottujen luottojen keskikorko nousi
vuoden aikana vajaat 2 prosenttiyksikkod.

Epivarmuus leimasi pdiomamarkkinoita

Osakemarkkinat olivat vuonna 1992 léhes yhti hil-
jaiset kuin edellisendkin vuonna, joskin jélkimark-
kinat vilkastuivat vuoden viimeiselld neljinnekselld
jonkin verran. Osakkeiden hinnat vaihtelivat vuoden
mittaan melkoisesti. Syksyyn asti hinnat laskivat.
Markan kellutuspéitoksen jalkeen ne alkoivat kui-
tenkin nousta. Osakemarkkinoilla ei ollut lainkaan
yleis6emissioita vuonna 1992 (kuvio 14). Porssin
kokonaisvaihtoa lisdsi se, ettd erddt pankkiiriliikkeet
ryhtyivdt ilmoittamaan joukkovelkakirjalainojen
kauppoja porssissd. Kokonaisuudessaan porssivaih-
to lisédntyi huomattavasti edellisvuotisesta.
Pddomamarkkinoiden toiminta painottui jouk-
kovelkakirjamarkkinoihin. Lainantarve kasvatti val-
tion ja kuntien markkamairdisten joukkovelka-
kirjalainojen emissioita (kuvio 15). Valtio nosti
markkalainoja 13 mrd. markkaa ja kunnat vajaat
3 mrd. markkaa. Joukkovelkakirjalainojen likvidi-
teetti parani huomattavasti. Valtion viitelainojen
markkinatakauksen aloittaminen paransi osaltaan
nédiden lainojen jdlkimarkkinoita ja likviditeettid
(markkinatakausjérjestelméistd lihemmin s. 31).
Korkea korko ja investointien véhdisyys hillit-
sivdt yrityslainojen emissioita. Yritykset laskivat
uusia joukkovelkakirjalainoja liikkkeeseen vain run-
saan 7 mrd. markan arvosta eli saman verran kuin
vuonna 1991. Pankkien ja muiden rahoituslaitosten
joukkovelkakirjaemissiot supistuivat suunnilleen
40 % ja olivat noin 15 mrd. markkaa. Pankkien vai-
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keudet vdhensivit sijoittajien kiinnostusta niiden
pitkdaikaisiin joukkovelkakirjalainoihin.

Ulkomaisen velan rakenne muuttui

Suomen yksityinen ulkomainen velka oli kansain-
vélisesti verrattuna kasvanut huomattavan suureksi
vuonna 1991. Valtion ulkomainen velka sen sijaan
oli vield suhteellisen pieni. Kun vuonna 1991 alka-
nut valtiontalouden rahoitustarpeen kasvu jatkui no-
peana vuonna 1992, nettorahoitustarve kasvoi yli 70
mrd. markkaan. Téstd noin kolme neljdsosaa rahoi-
tettiin ulkomaisilla luotoilla. Kun pankit maksoivat
samanaikaisesti takaisin ulkomaisia velkojaan, ul-
komaisen velan rakenne muuttui merkittavisti. Val-
tion osuus ulkomaisesta nettovelasta kasvoi 29
prosentista 48 prosenttiin.

Pankkien ulkomainen velka supistui noin 25
mrd. markkaa. Osittain tima johtui siitd, ettd pank-
kien ja yritysten ulkomaisen luoton saanti vaikeu-
tui. Syynd oli osin pankkien omien luottokelpoi-
suusluokitusten heikkeneminen, osin valtion suuri
ulkomainen lainanotto samoin kuin muiden Poh-
joismaiden luotonoton runsaus.

Pankit kuolettivat yrityksille vilittdmidén va-
luuttaluottoja noin 12 mrd. markan edestd, mikéa
vastaa vuonna 1987 nostettujen viiden vuoden
kertakuoletteisten eli bulletlainojen méidrdi. Sen si-
jaan yritysten suoraan ulkomailta ottamien valuut-
taluottojen madrd pysyi ldhes ennallaan. Lyhyt-
aikaiset ulkomaankauppaan liittyvit luotot kasvoi-
vat, kun taas sijoitukset ulkomaille olivat saman-
suuruiset kuin vuonna 1991.

Ulkomaisen velan rakenne muuttui myds si-
ten, ettd valuuttamidrdisen velan osuus kasvoi ja
markkamédrdisen supistui. Suurin osa padomasta
tuotiin portfoliosijoituksina eli arvopapereiden
myynteind. Ndm4 koostuivat 1dhinné valtion valuut-
tamddrdisten velkakirjalainojen myynneistd ulko-
maille. Vuoden mittaan valtion valuuttamairdisia
joukkovelkakirjoja myytiin ulkomaille nettomaéréi-
sesti noin 49 mrd. markan edesti. Valtio myi mark-
kamédréisid joukkolainoja ulkomaille nettomaédrai-
sesti vain 0.8 mrd. markan edestd. Vuoden lopussa
ulkomaalaisten hallussa olleiden markkamaérdisten
joukkolainojen médrd oli kaikkiaan 15.7 mrd.
markkaa, mikd oli 4.4 mrd. markkaa vihemmin
kuin edellisen vuoden lopussa.

Vuoden aikana Suomesta vietiin huomattavas-
ti pddomaa, kun pankit suojasivat valuutan termiini-
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Kuvio 15.
MARKKAMAARAISTEN JOUKKOVELKAKIRJA-
LAINOJEN EMISSIOT
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1. Yritykset
2. Raholtuslaitokset
3. Valtio
4. Kunnat
Kuvio 16.

SUOMEN PANKIN VALUUTTAVARANTO

3

369123691236 91236 91236 912
1988 1989 1980 1991 1992

1. Vaihdettava valuuttavaranto
2. Vaihdettava varanto + termiinimarkkinainterventiot
3. Nettovaranto (ml. termilniasema + tukiluotot)

myyntejadn. Yritykset ostivat pankeilta valuuttaa
termiinisopimuksin erityisesti huhtikuun alussa se-
ké heindkuun lopusta aina markan kellutuspa&tok-
seen saakka. Elokuun alusta syyskuun 8. péivddn
kotimaiset yritykset ostivat pankeilta valuuttaa ter-
miinisopimuksin nettoméérdisesti 17.8 mrd. mar-
kan edestd. Samana aikana ulkomailta myytiin
markkoja termiinisopimuksin vajaan 9 mrd. markan
verran. Markan kelluessa yritykset purkivat termi-
nointejaan vuoden viimeiselld neljanneksella.

Rajut padomanliikkeet heiluttivat Suomen
Pankin valuuttavarantoa vuoden aikana (kuvio 16).
Syyskuun 9. pidivistdi vuoden loppuun mennessi
valuuttavaranto kasvoi 3.9 mrd. markkaa. Tuki-
luottoja oli vuoden vaihteessa vield 2.3 mrd. mark-
kaa. Valuuttavaranto oli kuitenkin 9.2 mrd. mark-
kaa pienempi kuin vuoden 1991 lopussa. Péddoman
tuonti ei siten riittinyt rahoittamaan vaihtotaseen
vajetta.

Rahalakia muutettiin

Markan kellutuspédtos herétti keskustelun rahalain
toisen pykdldn tulkinnasta. Voimassa olleen rahalain
mukaan Suomen Pankilla oli oikeus tilapdisesti olla
noudattamatta vaihteluvilin rajoja, mikéli valuutta-
markkinoilla vallitsi vakava hdirié. Tamén tismen-
tamiseksi rahalakia muutettiin marraskuun 13. péi-
vini siten, ettd valtioneuvosto voi Suomen Pankin
esityksesti pitdd kellutusoikeuden voimassa toistai-
seksi. Valtioneuvosto voi myds peruuttaa Suomen
Pankin oikeuden olla noudattamatta vaihteluvilin
rajoja, mikali raha- ja valuuttamarkkinoiden tila sen
sallii. Ennen péditksentekoa valtioneuvoston on
kuitenkin pyydettivi Suomen Pankilta lausunto
asiasta. Suomen Pankin on tehtévi valtioneuvostolle
esitys uusiksi vaihteluvilin rajoiksi tai ryhdyttiva
noudattamaan viimeksi vahvistettuja rajoja.
Markan arvoa ei voitu syksyn kuluessa uudes-
taan kiinnittdd. Kellunnan lopettamisen katsottiin
edellyttdvén, ettei levottomuutta aiheuttavia tekijoi-
td ole ndkopiirissi ja ettd valuuttavaranto on kasva-
nut niin suureksi, etti kiintedd kurssia on mah-
dollista puolustaa. Markan arvon kiinnittimisti vai-
keutti my6s Euroopassa jatkunut epdvarmuus.
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Vaihtotaseen rahoitus, milj. mk

Kauppatase 4974 2 059 2258 4142 4169 | 12628
A. VAIHTOTASE —26 696 -8 133 —6 736 -3 528 -4 381 | -22777
B. PAAOMANTUONTI 20 292 6 491 5687 -2 638 3987 | 13528
Lainat (ei-jalkimarkkinakelpoiset) 12 107 -1 281 754 -238 3034 2269
Suorat sijoitukset -5 300 -1 149 -121 -1 067 -1225 | -3562
Portfoliosijoitukset
(osakkeet ja joukkovelkakirjalainat), netto| 38 375 3737 11774 6 333 14921 | 36765
Muut paaomantiikkeet -24 890 5184 —6720 ~7666 |-12743 |-21945
A.+B. VALUUTTAVARANNON MUUTOS -6 404 -1 641 -1 049 —6 165 -394 | 9249
OO M
Lisétieto:
Valtion padaomanliikkeet, netto 22 839 8 004 15673 8 613 18335 | 50625
Pohjoismaiden keskuspankkien Rahoitusmarkkinat

viillinen valuuttatukisopimus uudistettiin

Ennen vuodenvaihdetta pohjoismaiset keskuspankit
paittivit uudistaa keskindistd valuuttatukisopimus-
taan. Sopimuksen ajanmukaistaminen oli jatkoa poh-
joismaisten keskuspankkien jo pitkdin jatkuneelle
valuuttapoliittiselle yhteistyolle. Uusi sopimus tuli
voimaan tammikuun 1. pdivind 1993 ja on voimassa
toistaiseksi. Se laajentaa olennaisesti aikaisempaa,
vuoden 1984 alusta voimaan tullutta sopimusta. So-
pimuksen mukaan Norjan, Ruotsin, Suomen ja Tans-
kan keskuspankilla on mahdollisuus saada muilta
Pohjoismailta valuuttatukea 2 000 milj. ecun ja Islan-
nin keskuspankilla 200 milj. ecun arvosta. Toisaalta.
niilld on velvollisuus antaa toisilleen tukea 1 000 milj.
ecun arvosta ja Islannilla 100 milj. ecun arvosta.

Yhteistyossi mukana olevien keskuspankkien
on sopimuksen mukaan suhtauduttava myonteisesti
my0s nditd madrid suurempiin valuuttatukipyyntoi-
hin. Valuuttatuen ehtona on, ettd lainanottajamaa
on ennen luoton kdyttéd ryhtynyt valuutta- ja raha-
poliittisiin toimenpiteisiin valuuttansa arvon va-
kauttamiseksi.
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Pankkien kannattavuus heikkeni

Yleison kasvavat velanhoitovaikeudet heijastuivat
pankkien toimintaan monella tavalla vaonna 1992,
Jérjestiméttomien ja muiden nollakorkoisten saa-
misten sekd pankkitakaussaamisten maird oli vuo-
den 1991 lopussa noin 40 mrd. markkaa ja kasvoi —
ilman luottotappiokirjauksia — vuoden 1992 aikana
ldhes kaksinkertaiseksi. Nimi ongelmasaamiset ra-
sittivat pankkien korkokatetta. Yritysten konkurs-
sien lisdintyminen ndkyi puolestaan suoraan
pankkien luottotappioiden kasvuna. Pankit kirjasi-
vat luottotappioita vuonna 1992 yhteensi runsaat 21
mrd. markkaa (kuvio 17). Liséksi vakuusarvojen ro-
mahtaminen vaikeutti tilannetta.

Jarjestiméttdmien saamisten kasvun ja suur-
ten varainhankintakustannusten vuoksi pankkien
nettomadriiset korkotulot pienenivit edellisvuoti-
sista 1dhes kolmanneksella. Liséksi arvopaperikau-
pan supistuminen vihensi pankkien muita tuloja.
Niitd tulojen menetyksid pankit eivit voineet kor-
vata toimintamenojaan vihentimélli.

25



Mrd.
mk

20
15

10

26

Kuvio 17.

TALLETUSPANKKIEN LUOTTO- JA
TAKAUSTAPPIOT

1988

1989

1990

= |

1991

19892

Kahden viime vuoden aikana Suomen Pankki
ja hallitus ovat eri tavoin pyrkineet turvaamaan
pankkijérjestelmin vakautta ja pankkien mahdolli-
suuksia myontdd luottoja. Ensimmaéinen tdhén tdh-
dinnyt toimenpide oli Saistopankkien Keskus-
Osake-Pankin otto Suomen Pankin haltuun vuoden
1991 syyskuussa pankin maksuvalmiuden sdilyttd-
miseksi ja luottamuksen palauttamiseksi sen toi-
mintaan. Suomen Pankki joutui toimimaan haltuun-
ottajana, koska Valtion vakuusrahastoa ei tuolloin
ollut vield olemassa. Suomen Pankki merkitsi
SKOP:n uusia osakkeita 2 mrd. markan arvosta ja
sai omistukseensa 52.91 % SKOP:n osakepidiomas-
ta ja siirsi samalla pankin taseesta 12 mrd. mark-
kaa ongelmallisia saamisia omistamiinsa erillisiin
omaisuudenhoitoyhtidihin. Lisdksi Scopulus Oy
merkitsi huhtikuussa 1992 SKOP:n piddomatodis-
tuksia 1.5 mrd. markalla. Maaliskuussa 1992 halli-
tus péitti myOntdd kaikille pankeille yhteensi 8
mrd. markkaa pddomatukea. Liséksi valtio perusti
vakuusrahaston hoitamaan ongelmiin joutuvia
pankkeja. Pankkijdrjestelmén tukemisesta onkin
toukokuusta 1992 alkaen vastannut Valtion vakuus-
rahasto.

Pankkijirjestelmii tuettiin

Jo vuoden 1992 alussa oli nihtivissé, ettd pankkien
tappiot kasvavat tuntuvasti vuoden aikana ja ettd nii-
den vakavaraisuus heikkenee merkittdvésti. Vakava-
raisuuden huononeminen ldhelle talletuspankkilain
mukaista vihimmadisrajaa heikentdd pankin luotto-
kelpoisuutta ja kasvattaa siten pankin varainhankin-
nan kustannuksia. Pitdfikseen vakavaraisuutensa
vaadituntasoisena pankin on joko supistettava netto-
méadrdisesti saamisiaan tai taseen ulkopuolisia
sitoumuksiaan tai saatava uutta omaa paiomaa
markkinoilta. Pankkien luotonannon supistuminen
puolestaan vihentdisi entisestddn talouden toime-
liaisuutta.

Témén lyottolamaksi kutsutun ilmién estimi-
seksi valtioneuvosto asetti tammikuussa tyoryhmaén,
jonka tehtavind oli tehdd ehdotukset pankkitoimin-
nan edellytysten turvaamiseksi ja parantamiseksi.
Tydryhmén puheenjohtajaksi kutsuttiin pankinjohta-
ja Sirkka Hadmaéldinen Suomen Pankista. Pankkien
toimintaedellytysten parantamiseen tdhdinnyt toi-
menpidekokonaisuus julkistettiin maaliskuussa.
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Lihes kaikille pankeille uutta pddomaa

Vahvistaakseen pankkien vakavaraisuutta valtio tar-
joutui tekemédén pankkeihin yhteensd 8 mrd. markan
padomasijoituksen. Kaikilla pankeilla oli vakavarai-
suudestaan riippumatta yhtéldinen oikeus saada pai-
omasijoituksesta osuus, joka méfrdytyi pankkien
riskipainotettujen saamisten suhteessa.

Pankeille annettiin kaksi méaérdaikaa, joihin
mennessé niiden oli ilmoitettava, aikovatko ne ottaa
tuen vastaan. Ensimmdéiseen méérdaikaan eli elo-
kuun puoliviliin mennessd 4 liikepankkia ja 53
sddstGpankkia oli hakenut pddomatukea yhteensd
4.6 mrd. markkaa. Liikepankeista 2, sddstOpankeis-
ta 14 ja osuuspankeista 57 haki yhteensd 3.3 mrd.
markan osuuttaan pddomasijoituksesta ennen toisen
madrdajan umpeutumista joulukuussa.

Valtion pédomasijoitus luetaan pankin ensi-
sijaiseksi omaksi pddomaksi. Jos pankilla on voi-
tonjakokelpoisia varoja, sen tulee maksaa p#i-
omasijoitukselle tuottoa, joka aluksi vastaa val-
tion omia jilleenrahoituskustannuksia. MyShemmin
tuotto kasvaa asteittain. Valtiolla on mahdollisuus
vaihtaa padomasijoituksensa pankin dénivaltaisiksi
osakkeiksi, jos tuen vastaanottanut pankki jattdd
kolmen vuoden ajan koron maksamatta tai jos pan-
kin vakavaraisuus huononee lain edellyttimas
heikommaksi.

Pankki voi kdyttdd valtion pdiomasijoitusta
tappioiden kattamiseen yhdessd osakepdioman
kanssa vasta sen jilkeen, kun se on kiyttinyt va-
paan oman piadomansa ja vararahastonsa. Konkurs-
sitilanteessa valtion pddomasijoituksen etuoikeus
on huonompi kuin pankin muiden velkojen, mutta
parempi kuin pankin osakkeiden. Pankki saa jakaa
osinkoa vain siind tapauksessa, ettd sen varat riitta-
vat siihen valtion sijoitukselle suoritettavan tiyden
koronmaksun jélkeen.

Peruskorkosidonnaisia luotto- ja talletuskorkoja
muutettiin epdsymmetrisesti

Pankkien tukipakettiin sisdltyi my0s Suomen Pan-
kin peruskoron korotus yhdelld prosenttiyksikolla
eli 9.5 prosenttiin toukokuun alusta 1dhtien. Suomen
Pankki kuitenkin edellytti, ettd ainoastaan matala-
korkoisten peruskorkosidonnaisten luottojen kor-
koja nostettaisiin. Peruskoron noston yhteydessi
edellytettiin nimenomaan, ettd korotus ei koske lai-
noja, joiden korko jo on 12 prosenttia tai enemmén.
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Luottokorkoja, jotka olivat 11 ja 12 prosentin vélilla,
suositettiin korotettavan enintddn 12 prosenttiin.

Pyrkimyksend oli pienentdd markkina- ja
peruskorkosidonnaisten lainojen vilistd korkoeroa.
Markkinakorkojen oleellisesta kohoamisesta huoli-
matta peruskorko on pysynyt usean vuoden ajan 14-
hes muuttumattomana. Tdm4 on johtanut siihen, et-
td useimmat peruskorkosidonnaiset luotot ovat jdi-
neet hyvin matalakorkoisiksi viime vuosina myon-
nettyihin luottoihin verrattuina.

Peruskoron noston myotd kallistuneihin lai-
noihin kuului suuri osa korkotukiluotoista. Valtio
otti vastatakseen tirkeimpien korkotukiluottojen Ii-
sdkorosta 50 %. Lisédksi valtio pditti myontdd 50-
prosenttisen valtiontakauksen niille olemassa ole-
ville korkotuki- ja kattokorkoluotoille, joilla ennes-
tddn ei ollut valtiontakausta. Ndin pankkien paa-
omaa vapautui muuhun luotonantoon.

Peruskoron nostolla pyrittiin kasvattamaan
pankkien kaventuneita korkomarginaaleja. Talletus-
ten siirryttyd enenevisti korkeakorkoisille tileille
pankkien markkaméidrdinen varainhankinta on kal-
listunut. Peruskorkoa nostettaessa pidettiin oleelli-
sen tirkednd, ettd pankkien varainhankinnan kus-
tannukset eivit samalla kasvaisi. Siksi verottomien
talletusten korot pidettiin ennallaan muuttamalla
talletusten ja obligaatioiden veronhuojennuslakia
sekd tulo- ja varallisuusverolakia. Kéyttelytilien ve-
roton enimmdiskorko s#fidettiin 4.5 prosentiksi ja
peruskorosta riippumattomaksi.

Verottomien 24 kuukauden méérdaikaistalle-
tusten enimmadiskorko alennettiin kaksi prosentti-
yksikkodd pienemmaiksi kuin peruskorko, kun se ai-
kaisemmin oli ollut yhden prosenttiyksikdn pie-
nempi. Verottomien talletuskorkojen enimméisrajat
eivdt siten muuttuneet peruskoron noususta huoli-
matta. Samalla talletusten ja obligaatioiden veron-
huojennuslakia jatkettiin yhdelld vuodella vuoden
1993 loppuun.

Talletusten ja obligaatioiden veronhuojennus-
lakia muutettiin vield uudelleen lokakuussa siten,
ettd pankeille tehtiin mahdolliseksi tarjota 36 kuu-
kauden verottomia mdéirdaikaistalletuksia vuoden
1993 loppuun korolla, joka oli enintdsn peruskorko
vahennettynd yhdelld prosenttiyksikolld. Samalla
mahdollisuutta tehdd verottomia 24 kuukauden tal-
letuksia jatkettiin vuoden 1994 loppuun.
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Kassavarantotalletusten korkoa muutettiin

Pankkien kannattavuuden tukemiseksi eduskunnan
pankkivaltuusto p#itti nostaa pankkien kassavaran-
totalletuksille maksettavaa korkoa yhdelld prosent-
tiyksikolld buhtikuun alusta ldhtien. Korotuksen
jélkeen korko oli kolmen kuukauden heliborkorko
vihennettynd kahdella prosenttiyksik6lld, mutta ei
kuitenkaan alle 8 %. Joulukuussa niille talletuksil-
le maksettavaa korkoa paitettiin alentaa. Vuoden
1993 alusta lukien korko on kolme prosenttiyksik-
ko4 alle kolmen kuukauden heliborkoron, kuitenkin
vahintidn 8 %.

Valtion vakuusrahasto perustettiin

Pankkien toimintaedellytysten parantamiseen tah-
déannyt tydryhma suositteli jo muutenkin suunnitte-
luvaiheessa olleen valtion oman vakuusrahaston
perustamista viipymiéttd. Laki vakuusrahastosta tu-
likin voimaan huhtikuussa, ja rahasto aloitti toi-
mintansa toukokuun alussa. Samassa yhteydessd
pankkien omien vakuusrahastojen kannatusmaksun
vihimméismédrd korotettiin viisinkertaiseksi eli
0.05 prosenttiin pankkien yhteenlasketusta taseesta.
Enimméismédédrd kaksinkertaistettiin yhteen pro-
senttiin taseesta.

Valtion vakuusrahaston johtokunnassa on
edustajat valtiovarainministeriosté, pankkitarkastus-
virastosta, Suomen Pankista ja rahastoon kuulu-
vista pankeista. Rahaston tukitoimista paéttaa
johtokunnan jaosto, johon kuuluvat valtiovarain-
ministerion, pankkitarkastusviraston ja Suomen
Pankin edustajat. Kiytinnén tehtdvid hoitaa sivu-
toiminen asiamies. Valtion vakuusrahastolla ei ole
omaa pysyvad henkilostod. Se voi kiyttdd tehtd-
viensd hoitamiseen pankkitarkastusviraston ja Suo-
men Pankin henkilokuntaa.

Vakuusrahaston tehtdvéni on turvata talletus-
pankkien vakaa toiminta ja tallettajien saamiset.
Hallitus vahvisti kannanotossaan 6.8.1992, ettd val-
tiovalta turvaa pankkijarjestelmin vakaan toimin-
nan nimenomaan vakuusrahaston kautta.

Vakuusrahastolla on oikeus myontdd tukilai-
noja ja takauksia pankkien omille vakuusrahas-
toille. Se voi antaa tukea my0s suoraan pankille
merkitsemilld sen osakkeita ja osuuksia. Lisdksi se
voi taata pankin ottamia lainoja ja myOntdd pan-
kille muutakin rahoitustukea. Toimintaansa varten
rahastolla on mahdollisuus ottaa lainaa. Rahaston
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myOntdmien lainojen ja muun rahoitustuen seki ta-

kausten yhteismdird saa olla enintddn 20 mrd.

markkaa.

Valtion vakuusrahaston myontimdén tukeen
voi liittyd huomattavasti tiukempia ehtoja kuin val-
tion 8 mrd. markan péiomasijoitukseen, koska ra-
haston myontdma tuki on tarkoitettu nimenomaan
vaikeuksissa oleville pankeille. Vakuusrahasto voi
myontid tukea vain, mikéli se on tarpeen pankkijér-
jestelmédn vakauden tai yksittdisen pankin talletta-
jien saamisten turvaamiseksi. Pankkituen ehdoista
péiitetdén tapauskohtaisesti, mutta paatdsten on pe-
rustuttava Valtion vakuusrahaston hallintoneuvos-
ton lokakuussa hyvdksymiin tukitoimien yleisiin
periaatteisiin.

Valtion vakuusrahaston tukitoimien yleiset pe-
riaatteet koskevat tukitoimien tarkoitusta, toimille
asetettavia yleisid vaatimuksia, pankkituen muoto-
ja, tuen hakemista ja siind yhteydessi vaadittavia
tietoja, tukihakemuksien késittelyd, tukitoimien
rahoitusta ja tukipditdsten ehtojen noudattamisen
valvontaa. Pankkitukea mydnnettiessé otetaan huo-
mioon seuraavat yleiset vaatimukset:

1. Pankkituki on avointa ja julkista.

2. Pankkituen houkuttelevuus ja julkisten varojen
sitoutuminen pyritddn minimoimaan. Tuetta-
van pankin omistajien taloudellinen vastuu py-
ritddn toteuttamaan niin laajalti kuin mah-
dollista.

3. Tuen ehdoilla pyritdin edistimaidn pankkijér-
jestelmén tehokkuutta ja tarvittavia rakenne-
muutoksia.

4. Tukitoimien kilpailua vaaristivd vaikutus pyri-
td4n minimoimaan.

5. Julkisen vallan mahdollisuudet valvoa tuetta-
van pankin tervehdyttimistd varmistetaan.

6. Tuettavan pankin johdon palvelussuhteen ehto-
jen on oltava kohtuullisia.

Yleisten periaatteiden tarkoitus on antaa joh-
tokunnan jaoston toiminnalle suuntaviivat, ja siksi
ne eivit vilttimittd ole tiysin kattavat. Niiden avul-
la pyritddn myds varmistamaan tukiohjelmien yh-
denmukaisuus ja tasapuolisuus.

Valtion vakuusrahastoa
koskeva laki muuttumassa

Tarve lisdtd Valtion vakuusrahaston lainanottoval-
tuuksia sekd rahaston kidytdnnon paitoksenteossa il
menneet ongelmat johtivat rahastosta annetun lain
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muutosesityksen jattdmiseen eduskunnalle tammi-
kuun 1993 alussa.

Lakiesityksessi esitettiin Valtion vakuusrahas-
ton siirtdmistd eduskunnan alaisuudesta valtio-
neuvoston alaisuuteen. Pankkitarkastusviraston ja
Suomen Pankin edustajat eivit endi olisi lain mia-
rdadmind edustajina rahaston johtokunnassa, koska
heiddn osallistumisensa tukipditosten tekemiseen
on osoittautunut ongelmalliseksi esteellisyyssyistd.

Hallituksen esityksessd ehdotettiin myds, ettd
rahaston valtuuksia myo6ntdd tukea lisdttdisiin 20
mrd. markasta 50 mrd. markkaan. Samalla lakia
olisi muutettu siten, ettd Valtion vakuusrahasto olisi
voinut ostaa tukemansa pankin omaisuutta erityisen
omaisuudenhoitoyhtion vilitykselld.

Eduskunta ei hyvidksynyt perustuslainsditi-
misjarjestystd edellyttinyttd lakia sdddettivaksi kii-
reellisend. Sen vuoksi hallitus esitti pankkituen
rahoituksen jérjestdmistd lisdbudjetin avulla. Sa-
malla valmisteltiin erillinen lakiesitys Valtion va-
kuusrahaston hallinnon uudistamiseksi.

Valtion vakuusrahaston tukitoimet

SKOP Suomen Pankilta Valtion vakuusrahastolle

Suomen Pankin toimet SKOP:n tervehdyttimiseksi
19.9.1991 tapahtuneen haltuunoton jilkeen ovat ol-
leet sellaisia, joista Valtion vakuusrahaston olisi tul-
lut vastata, jos se olisi tuolloin ollut olemassa. Edus-
kunnan pankkivaltuusto hyviksyi kesdkuussa 1992
kaupan, jolla Suomen Pankin omistama Scopulus
Oy myi hallussaan olleet SKOP:n 2 mrd. markan ni-
mellisarvoiset osakkeet sekd SKOP:n 1.5 mrd. mar-
kan nimellisarvoiset padomatodistukset yhteensd
1.5 mrd. markalla Valtion vakuusrahastolle. Vuoden
lopussa Valtion vakuusrahasto myonsi SKOP:lle
padomatukea 1.5 mrd. markkaa. SKOP:n siirtymi-
nen Suomen Pankilta vakuusrahaston omistukseen
heijasti uutta vastuunjakoa rahaston perustamisen
jalkeen.

SKOP:n kriisin selvittimisestd on aiheutunut
Suomen Pankille yhteensd 4.3 mrd. markan pai-
omamenetykset. Tastd 2.6 mrd. markkaa kirjattiin
vuoden 1991 tappioksi ja 1.7 mrd. markkaa aktivoi-
tiin vuoden 1992 taseeseen poistettavaksi myo-
hemmin. Lis#ksi saamatta jddneet laskennalliset
korkotuotot olivat vuoden 1992 loppuun mennessi
noin 1 mrd. markkaa. Suomen Pankin omistamiin
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omaisuudenhoitoyhtiihin on edelleen sitoutuneena
rahoitusta noin 9.5 mrd. markkaa ja takauksia run-
saat 0.6 mrd. markkaa.

Suomen Saistépankin tukeminen

Kesdkuussa useiden sddstOpankkien tilanne muo-
dostui niin vaikeaksi, etteivit ne kyenneet jatkamaan
toimintaansa ilman julkista tukea. Valtion vakuusra-
hasto paitti tdlléin myontdd pddomatukea yhteensi
7.2 mrd. markkaa 41 sddstopankista muodostettaval-
le Suomen Saistopankille (SSP). SSP aloitti toimin-
tansa syyskuussa. Ennen tukipditoksen toimeen-
panoa pankin oli esitettdvi rahastolle tervehdytta-
misohjelma.

Tuen ehtona oli myds, etti SSP muutetaan
osakeyhtiksi ja ettd paddomatodistukset voidaan
vaihtaa osakkeiksi. Pankin muututtua joulukuus-
sa osakeyhtioksi Valtion vakuusrahasto merkitsi
SSP:n osakkeita, pddomatodistuksia ja vastuu-
debentuurilainan. Valtion vakuusrahastolle tuli lisdksi
oikeus nimittdd edustajansa pankin hallintoelimiin.
SSP:n johtokuntaan valittiinkin yksi ja hallintoneu-
vostoon viisi rahaston edustajaa.

Vuoden lopussa Valtion vakuusrahasto my&nsi
Suomen Saastpankille jélleen 4.7 mrd. markkaa
padomatukea, jotta pankin vakavaraisuus pysyisi
kansainvilisten vaatimusten mukaisena. Aikaisem-
mat pddomatuet mukaan lukien rahasto on my&nté-
nyt Suomen Siadstopankille tukea yhteensd 11.9
mrd. markkaa. Tastd osakepddoman osuus on 2.9
mrd. markkaa, padomatodistusten osuus 7.1 mrd.
markkaa, vastuudebentuurilainan osuus 1.4 mrd.
markkaa sekd Saistopankkien Vakuusrahaston
kautta my6nnetyn tukilainan osuus 500 milj. mark-
kaa. Saidstopankkien Vakuusrahasto myonsi viime
mainitun edelleen avustuksena SSP:lle. Tehtyjen
osakemerkintojen jidlkeen Valtion vakuusrahaston
osuus SSP:n osakkeista ja d4nivallasta on noin 99 %.

STS-Pankki fuusioitiin Kansallis-Osake-Pankkiin

Valtion vakuusrahasto oli niin ikian kiintedsti mu-
kana Kansallis-Osake-Pankin ja STS-Pankin vili-
sissd neuvotteluissa, joiden tuloksena STS-S&itid
myi omistamansa STS-Pankin osakkeet KOP:lle
marraskuun lopussa. Valtion vakuusrahasto ja KOP
allekirjoittivat samalla aiesopimuksen, jonka mu-
kaan ne perustaisivat yhdessd omaisuudenhoito-
yhtién, joka ottaisi hoitaakseen STS-Pankin noin
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Kuvio 18.
PANKKIEN UUSIEN MARKKALUOTTOJEN
KORKOSIDONNAISUUDET

3 6 9 12 3 6 9 12
1991 1992

1. Peruskorkosidonnaiset

2. Kiinte&ikorkoiset

3. Heliborsidonnaiset

4, Suomen Pankin pitkiin viitekorkoihin sidotut

5. Pankkien omiin viitekorkoihin ja muihin korkoihin sidotut

Kuvio 19.
PANKKIEN MARKKATALLETUSKANNAN KORKO-
SIDONNAISUUDET

9 12 3 6 9 12
1991 1992

1. Peruskorkosidonnaiset

2. Heliborsidonnaiset

3. Pankkien omiin viitekorkoihin sidotut
4. Kiintedkorkoiset

5, Muut
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2 200 milj. markan suuruisen ongelmalainakannan.
Tarkoitus oli, ettd Valtion vakuusrahasto olisi mer-
kinnyt yhtién osakepddomasta 90 % ja KOP 10 %.
Koska eduskunta ei hyviksynyt vakuusrahastolain
muuttamista niin, ettd Valtion vakuusrahasto olisi
voinut omistaa tdllaisen omaisuudenhoitoyhtion
osakkeita, timé osa fuusiosopimuksesta neuvotelta-
neen ldhiaikoina uudelleen. Liikepankkien ja Posti-
pankki Oy:n vakuusrahasto ilmoitti marraskuussa
osallistuvansa kertyneilld varoillaan eli noin 300
milj. markalla STS-Pankin ongelmien hoitoon.

Talletusten markkinakorkoisuus lisééintyi, ja
pankkien rationalisointipaineet kasvoivat

Talouden toimeliaisuuden heikkeneminen ja korkea
korkotaso supistivat yleison luotonkysyntds. Pank-
kien ongelmat puolestaan vaikeuttivat luotontarjon-
taa. Nididen tekijoiden yhteisvaikutuksesta pankkien
luotonanto yleisolle supistui. Pankkien yhteenlas-
kettu tase sdilyi ldhes ennallaan, vaikka markan
arvon heikkeneminen nosti valuuttamaaréisten saa-
misten ja velkojen markka-arvoja.

Pankkien uusista luotoista sidotaan peruskor-
koon kiytdnndssd endd ainoastaan korkotuki- ja
kattokorkoluotot. Sen vuoksi peruskorkosidonnais-
ten uusien luottojen osuus supistui entisestdin
vuonna 1992 (kuvio 18). Uudesta luotonannosta
yhé suurempi osa sidottiin pankkien omiin viitekor-
koihin. Sen sijaan markkinaehtoisten heliborkorko-
jen ja pitkdaikaisten korkojen kdyttd viitekorkoina
viheni. Kiintedkorkoiset luotot ovat padasiassa
vekseliluottoja, ja niiden osuus on sdilynyt ennal-
laan vuodesta 1990. Koko lainakannan peruskorko-
sidonnaisuus on jatkuvasti supistunut, mutta oli
vuoden pédttyessd silti vield 44 %.

Pankkien markkinaehtoisten ldhdeverollisten
talletusten osuus kasvoi edellisvuotisesta (kuvio 19).
Selvd peruskorkosidonnaisten talletusten vihene-
minen toukokuussa johtui siitd, ettd toukokuun
alusta lahtien verottomien kéyttelytilien korko ei
ollut endé peruskorkosidonnainen, vaan ylin sallittu
veroton korko mééritellddn tulo- ja varallisuusvero-
laissa. Lokakuussa voimaan tullut talletusten ja
obligaatioiden veronhuojennuslain muutos aiheutti
sen, ettd talletuksia siirtyi jonkin verran markkina-
korkoisilta peruskorkosidonnaisille tileille.

Pankkien markkavarainkdytén ja -hankinnan
keskikorkojen vilinen erotus eli korkomarginaali
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kasvoi hieman vuonna 1992 (kuvio 20). Korkomar-
ginaali ei kuitenkaan kerro korkojen vaikutuksesta
pankkien korkokatteeseen, koska siind eivdt ndy
jarjestdmattOmistd saamisista aiheutuneet koron-
menetykset.

Pankkien toiminnan tehostaminen ja toiminta-
kustannusten pienentdminen ovat tulleet entistd tér-
keimmiksi pankkien kannattavuuden heikentyessi.
Tehostaakseen toimintaansa pankit ovat purkaneet
sddnnostelyaikana rakentamaansa ylikapasiteettia.
Vuoden 1992 aikana pankkien konttoreiden luku-
médrd vaheni ldhes 300:1la. Pankit my6s vdhensi-
vit henkilokuntaansa noin 3 000 hengelld. Vaikka
paikallispankkien lukumiird pieneni selvisti fuu-
sioiden kautta, niiden konttoreiden méird supistui
vain vajaat 10 %.

Arvopaperimarkkinoiden
toimintaedellytyksia kehitettiin

Suomen Pankin, valtion ja viiden suurimman liike-
pankin kesékuussa 1989 perustaman Helsingin
Rahamarkkinakeskus Oy:n séinnét hyviksyttiin
lokakuussa 1991, ja keskuksen selvitysjdrjestelma
otettiin kédytto6n huhtikuun lopussa 1992. Raha-
markkinakeskuksen tehtivind on tarjota sdilytys-
ja selvityspalveluita paperittomille arvo-osuuksille.
Jarjestelmddn on siséllytetty toistaiseksi sijoitus-
todistukset ja valtion velkasitoumukset. Vuonna
1993 rahamarkkinakeskuksen on tarkoitus laajentaa
toimintansa myds joukkovelkakirjoihin.

Porssiyhtiiden siirtyminen arvo-osuusjérjes-
telméddn alkoi toukokuussa 1992. Vuoden 1992 ai-
kana Suomen Osakekeskusrekisteri Osuuskunnan
rekisterdintijarjestelmaén siirrettiin kahdeksan pors-
siyhtion osakkeet. Ndiden yhtiiden osuus Helsin-
gin Arvopaperiporssin osakevaihdosta vuonna 1992
oli 35%. Liséksi arvo-osuusjirjestelméén siirtyi
yksi OTC-listan sekd yksi meklarilistan yhtio.

Osana pankkitukea hyviksyttiin kevailla 1992
lakiesitys, jonka perusteella osakkeiden porssi-
kauppojen yhden prosentin leimavero poistettiin.
Laki astui voimaan toukokuun 1992 alussa. Myds
johdannaiskauppojen eli optioiden ja termiinisopi-
musten leimavero kumottiin. Marraskuun alussa
vapautettiin niin ikdin OTC-listalla olevien arvo-
papereiden myynti leimaverosta.

Kesillda Suomeen luotiin valtion viitelainojen
markkinatakausjérjestelma. Viisi suomalaista liike-
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Kuvio 20.
PANKKIEN MARKKAVARAINKAYTON JA -HANKIN-
NAN KESKIKORKO SEKA NIIDEN EROTUS
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3. Erotus = korkomarginaali
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Kuvio 21. .
SUOMEN PANKIN MAKSUVALMIUSJARJESTELMA

Péaivaa
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1992
1. Maksuvaimiusiuoton korko (ennen 3.7.1992 péivaluottokorko)
2. Huutolml:gfakud‘o
3. Paivatalletuskorko

4. Maksuvaimiusiuoton maturiteetti, paivaa (vasen asteikko)
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1. Maksuvaimiusluoton koron ja huutokauppakoron ero
2. Paivitalletuskoron ja huutokauppakoron ero
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pankkia (KOP, OKO, PSP, SKOP ja SYP) solmi ke-
sdkuun lopussa valtiokonttorin kanssa sopimuksen
valtion lainojen emissioiden jérjestdmisesti ja jalki-
markkinoiden ylldpidosta. Markkinatakaajina toi-
mivat pankit sitoutuivat osallistumaan valtion
viitelainojen eli sarjaobligaatiolainojen ja asunto-
rahaston obligaatiolainojen tarjouskilpailuihin ja
antamaan viitelainoista kaksipuolisen sitovan hinta-
noteerauksen toisille markkinatakaajille ja sitovan
ostonoteerauksen asiakkaille. Suomen Pankki ja
markkinatakaajat allekirjoittivat elokuussa sopi-
muksen markkinatakaajien kéyttdytymissddnnoGista
valtion lainojen jalkimarkkinoilla. Markkinatakaus-
jérjestelmin avulla valtiokonttori, markkinatakaajat
ja Suomen Pankki pyrkivit lisiimadn suomalaisten
joukkovelkakirjamarkkinoiden likviditeettié.

Rahoitusmarkkinoiden toiminta-
ympiiristé uudistui

Maksuvalmiusjérjestelmi kaytto6n heindkuussa

Heindkuun 3. péivistd ldhtien Suomen Pankin sii-
henastinen paivamarkkinajédrjestelmd korvattiin uu-
della maksuvalmiusjérjestelmalla (kuvio 21). Maksu-
valmiusjarjestelmd koostuu pdivitalletuksista ja
maksuvalmiusluotoista. Sekd talletus- ettd luotto-
korot ovat entistd 1dhempind markkinakorkoja ja
muuttuvat markkinakorkojen my6ta. Lisdksi maksu-
valmiusluoton maturiteettia voidaan muuttaa Suo-
men Pankin pédtkselld yhdestd péivistd aina nel-
jaan viikkoon.

Piivitalletuskorko sekd maksuvalmiusluotosta
perittdvd korko sidottiin Suomen Pankin rahamark-
kinoiden tarjouskilpailussa syntyvdin huutokaup-
pakorkoon. Huutokauppakorko médrdytyy joko
pankkien korkoja ja likviditeetin méérid koskevien
tarjousten perusteella tai siten, ettd Suomen Pankki
méirdd koron; jilkimmdisessd tapauksessa pank-
kien tarjoukset koskevat vain mdirid. Kulloinkin
voimassa oleva huutokauppakorko samoin kuin
talletus- ja luottokoron marginaalit sekd luoton
maturiteetti ovat jatkuvasti esilld sdhkdisisséd tieto-
jarjestelmissé.

Aluksi péivitalletuskorko oli yhden prosent-
tiyksikon pienempi ja maksuvalmiusluoton korko
yhden prosenttiyksikon suurempi kuin huutokaup-
pakorko. Péivitalletuskorko nousi siten 4 prosentis-
ta 13.5 prosenitiin. Tdmé lisdsi pankkien haluk-
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kuutta pitdd paivatalletuksia Suomen Pankissa. Tatd
vaikutusta vahvisti se, ettd pankit odottivat korko-
jen nousevan syksylld. Piivitalletusten maérd ylitti
elokuun puolivilin jalkeen 10 mrd. markan rajan ja
pysyi suurena aina syyskuun alkuun saakka.

Vihentdidkseen paivitalletuksia Suomen Pank-
ki laajensi pdivitalletus- ja huutokauppakoron vé-
lisen eron ensin elokuun lopulla kahdeksi ja
syyskuun 3. pdivind viideksi prosenttiyksikoksi.
Kellutuksen jilkeen pankkien piivitalletukset su-
pistuivat 1-3 mrd. markkaan, minkd vuoksi péiva-
talletus- ja huutokauppakoron ero kavennettiin
kolmeksi prosenttiyksikoksi lokakuun lopulla.

Maksuvalmiusluoton laina-aika oli aluksi 7
péivad, mutta elokuun 10. pdivind se pidennettiin
14 pédiviksi ja lyhennettiin jadlleen 7 paiviksi loka-
kuun puolivilissd. Maksuvalmiusluottoja kiytettiin
loppuvuoden aikana ja myds syyskuun alun epé-
vakaassa tilanteessa. Jirjestelma on siten tarkoituk-
sensa mukaisesti ollut pankeille ainoastaan viime
kéden rahoitusldhde.

Rahoituslaitoksia koskeva lainsdadantd
uudistui jédlleen

Ammattimaista rahoitustoimintaa sddtelevd rahoi-
tustoimintalaki tuli voimaan vuoden 1992 alussa.
Ammattimaiseksi katsotaan toiminta, jossa omaan
lukuun tarjotaan rahoitusta yleis6ltd hankituin, ta-
kaisinmaksettavin varoin (mm. luottokortti- ja las-
kusaamisten sekd osamaksukaupan rahoitus). Lakia
ei kuitenkaan sovelleta talletuspankkien harjoitta-
maan rahoitustoimintaan, joka kuuluu talletuspank-
kilain piiriin. Ammattimaisen rahoitustoiminnan
harjoittaminen on luvanvaraista. Rahoitustoimintaa
timin lain mukaan harjoittavan luottolaitoksen
vakavaraisuus midritellddn samalla tavalla kuin
talletuspankin vakavaraisuus. Rahoitustoimintalaki
jédnee kuitenkin vélivaiheeksi. Euroopan talous-
aluetta (ETA) koskevan sopimuksen astuessa voi-
maan kaikkien luottolaitosten, mukaan lukien
talletuspankit, toimintaa on tarkoitus sdidelld vu-
della luottolaitostoimintalailla.
Luottolaitostoimintalakia ja erdiden siihen liit-
tyvien lakien uudistusta seki lakia ulkomaisen luot-
to- ja rahoituslaitoksen toiminnasta Suomessa
valmisteli rahoituslainsdidinnon tarkastamistoimi-
kunta. Toimikunta esitti tammikuussa valmistu-
neessa mietinndssddn, ettd kaikki luotto- ja
rahoituslaitokset kuuluisivat yhden, sisdlloltddn yh-
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tendisen ammattimaista rahoituksen tarjoamista
koskevan luottolaitostoimintalain piiriin. Tamad la-
ki, joka korvaa vuoden 1991 alussa voimaan tulleen
talletuspankkilain ja vuoden 1992 alussa voimaan
tulleen rahoitustoimintalain, yhdenmukaistaa ETA-
sopimuksen edellyttdmilld tavalla Suomen rahoi-
tuslainsddddnndn Euroopan yhteisdjen pankki-
direktiivien kanssa. Laki on tarkoitus saattaa voi-
maan samanaikaisesti ETA-sopimuksen kanssa.
Lakiin sisdltyvat yhden toimiluvan ja kotivaltio-
valvonnan periaatteet. Muut merkittivimmét muu-
tokset koskevat toimiluvan saannin edellytysten tar-
kentamista, omistusrajoitusten lieventdmistd, kirjan-
pitoa, valvonnan yhtendistdmistd sekd asiakasriskin
rajoittamista.

Lakiesityksen mukainen vakavaraisuuslasken-
nan kiristyminen aiheuttaa pankeille lisdkustan-
nuksia. Saamiset, joista suomalainen vakuutuslaitos
vastaa, siirtyvét toisesta riskiryhmistd neljdnteen
riskiryhmién. Sdistépankeille ja etenkin osuuspan-
keille se merkitsee oman pddoman lisdtarvetta, kos-
ka ndmd pankit ovat vakuuttaneet osan luot-
tokannastaan keskindisissd vakuutusyhtiGissdin.
Oman pddoman lisdtarvetta aiheuttavat myo0s
arvonkorotusrahaston siirtyminen ensisijaisesta
omasta pddomasta toissijaiseen sekd omaan péd-
omaan luettavien varausten méirin vihentyminen.
Pankeille, jotka eivit tiyta vakavaraisuusvaatimusta
ETA-sopimuksen voimaan tullessa, on varattu ai-
kaa sopeutua uusiin sddnnoksiin 1.1.1995 asti.

Hallituksen luottolaitostoimintaa koskevassa
esityksessd suurten asiakasriskien yhteismadrds ra-
joitetaan siten, ettd se voi olla enintd4in kahdeksan
kertaa luottolaitoksen omien varojen médrd. Asia-
kasriskid pidetddn suurena, kun se on vahintidn
10 % luottolaitoksen omista varoista. Suurten asia-
kasriskien rajoittamisesta pankeille aiheutuvia
taloudellisia vaikutuksia on vaikea arvioida. Sopeu-
tumisongelmia helpottaa kuitenkin melko pitki eli
vuoden 2001 loppuun ulottuva siirtymdaika. Pie-
nille pankeille sopeutumisaikaa on annettu aina
vuoden 2006 loppuun. Pieniksi katsotaan pankit,
joiden oma pddoma on enintidén 43 milj. markkaa.

Luottolaitosten omistusrajoituksia lievenne-
tddn lakiesityksessd. Voimassa olevassa talletus-
pankkilaissa on pankkien oikeus omistaa muuta
kuin pankkitoimintaa harjoittavien yhtiéiden osak-
keita ja osuuksia rajoitettu 10 prosenttiin sijoitus-
kohteen osakkeista ja osuuksista tai niiden tuot-
tamista ddnistd. Esityksessd luottolaitostoiminta-
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laiksi sen sijaan rajoitetaan luottolaitosten oikeutta
omistaa osakkeita ja osuuksia siten, ettd yli 10 pro-
sentin omistukset muuta kuin luottolaitostoimintaa
harjoittavassa yrityksessd saavat olla enintddn 15 %
luottolaitoksen omista varoista. Liséksi téllaiset
omistukset saavat olla yhteensi enintidn 60 % luot-
tolaitoksen omista varoista.

Lakiesityksessi ei rajoiteta ulkomaalaisen
oikeutta omistaa suomalaisen luottolaitoksen osak-
keita. Pankkitarkastusvirastolle on kuitenkin ilmoi-
tettava etukiteen, jos véhintiddn 10 prosentin osuus
tai ddnivalta luottolaitoksen osake- tai osuuspdd-
omasta on siirtymissd yhden omistajan haltuun.
Lakiesityksessi ei tehdd eroa koti- ja ulkomaisen
osuudenhankkijan vililld. Pankkitarkastusvirastolla
on mahdollisuus kuitenkin jélkikdteen puuttua
osuuden hankintaan, mikili on todennakéistd, ettd
omistuksen muutos haittaisi luottolaitoksen varo-
vaisten ja terveiden liikeperiaatteiden mukaista toi-
mintaa.

Samanaikaisesti luottolaitostoimintalain kans-
sa tulee voimaan laki ulkomaisen luotto- ja rahoi-
tuslaitoksen toiminnasta Suomessa. Se sisdltdd
ETA-sopimuksen periaatteet, joiden mukaan vain
muusta kuin sopimusvaltiosta oleva luottolaitos tar-
vitsee Suomessa myonnetyn toimiluvan sivukontto-
rin perustamiseen. Sopimusvaltiosta oleva luotto-
laitos voi perustaa sivukonttorin Suomeen ilman
erillisti toimilupaa. Liséksi ainoastaan ETA-val-
tiosta oleva luottolaitos voi tarjota vapaasti palvelu-
ja Suomessa.

Kirjanpitolain muutos tuli voimaan vuoden
1993 alussa, mutta vanhoja sdidoksid voidaan so-
veltaa viimeistddn 30.4.1993 péittyvalld tilikau-
della. Tilinpditostd koskevat sddnndkset yhden-
mukaistettiin Euroopan yhteis6jen lainsdddannon
kanssa. Lakia sovelletaan my(s pankkeihin ja mui-
hin luottolaitoksiin, mutta niitd koskevat erityis-
maésrdykset sisdltyvit luottolaitostoimintalakiin.

Laki sddstopankin muuttamisesta osakeyhtio-
muotoiseksi pankiksi tuli voimaan marraskuussa.
Sadstopankki voi lain mukaan muuttua joko osake-
yhtidmuotoiseksi siistopankiksi tai liikepankiksi.
Lain tarkoitus on yhdenmukaistaa sdisto- ja liike-
pankkien mahdollisundet hankkia omaa padomaa.
Sadstopankin toimintaa jatkavan pankin osakepéa-
oma muodostetaan peruspddomasta ja vararahas-
tosta. Pankin osakkeet luovutetaan yhdelle tai
useammalle sditidlle, jonka péddasiallisena tarkoi-
tuksena on edistii sidstdmistd. Sddstopankkien toi-
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minnan perusteita ja erityispiirteitd muutettiin vain
sen verran kuin oli vilttiméatonta.

Arvopaperimarkkinalainsdddant6a kehitettiin

Ulkomaalaiset saivat oikeuden hankkia suomalais-
ten sijoitusrahastojen osuuksia, kun sijoitusrahasto-
lain muutos tuli voimaan vuoden 1992 alussa.
Ulkomaalaisille tuli ndin mahdollisuus vélillisesti
sijoittaa sidottuihin osakkeisiin. Uusi sijoitusrahas-
tolaki, joka noudattaa EY:n sijoitusrahastodirektii-
veji, on tarkoitus saattaa voimaan samanaikaisesti
ETA-sopimuksen kanssa.

Euroopan talousaluetta koskevasta sopimuk-
sesta arvopaperimarkkinalainsdddintdon aiheutuvat
muutostarpeet selvitettiin joulukuussa 1991 valmis-
tuneessa arvopaperimarkkinatoimikunnan mietin-
nossa.

MarkkinapaikkatyOryhmé sai tydnsd paatok-
seen huhtikuussa 1992. Muistiossaan tyGryhmé
tarkasteli julkisen kaupankdynnin kasitettd markki-
noiden kehityksen ja lainsdddidnnon kehittimisen
kannalta. Tyoryhmé ehdotti, ettd liikkeeseenlaski-
jan tiedonantovelvollisuus ja sisdpiirin sdéntely ulo-
tetaan péadosin my¢s rahamarkkinoihin. Arvo-
paperimarkkinalaista ehdotettiin poistettaviksi sd4n-
nokset, joilla porssiarvopaperien julkinen kaupan-
kidynti on rajoitettu yhteen kotimaiseen markkina-
paikkaan. Samoin ehdotettiin poistettavaksi rajoi-
tukset, joiden perusteella arvopaperiporssi ei voi
toimia muun julkisen kaupankdynnin jirjestdja-
nid porssikaupan ohella. Edelleen ehdotettiin, ettd
oikeus arvopapereita koskevien tarjousten vilitti-
misen markkinointiin olisi vain arvopaperivilitta-
jdlld. Ehdotukset on tarkoitus saattaa voimaan
yhdessd arvopaperimarkkinatoimikunnan ehdotus-
ten kanssa.

Kaikki arvopaperimarkkinoita koskevat laki-
ehdotukset on tarkoitus saattaa voimaan saman-
aikaisesti ETA-sopimuksen kanssa.

Padomatulojen verotus uudistui

Vuoden 1993 alussa voimaan tulleen uudistetun tu-
loverolain mukaan pddomatulojen verotus on erotet-
tu ansiotulojen verotuksesta. Pddomatuloja vero-
tetaan padasiassa 25 prosentin verokannan mukaan.
Myds yritysverokannaksi asetettiin sama 25 %.
Lihdeveron alaisten korkotulojen verokantaa
nostetaan asteittain kohti 25:t4 prosenttia. Siirty-
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mistd aikaistettiin alun perin suunnitellusta. Talle-
tusten ldhdevero nousi vuonna 1992 sovelletusta 15
prosentista 20 prosenttiin jo vuoden 1993 alusta ja
nousee 25 prosenttiin vuoden 1995 alusta. Kiytte-
lytilit, joiden korko on enintdin 4.5 %, sdilyvit ve-
rottomina. Laki korkotulon lihdeverosta tuli voi-
maan pysyvani vuoden 1993 alusta.

Rahoitustarkastuksen uudelleenjérjestelya
valmisteltiin

Valtiovarainministeri6é asetti joulukuussa 1991 tyd-
ryhmén, jonka tuli tehdé esitys finanssiryhméakomi-
tean ehdottaman rahoitusmarkkinoiden valvonta-
viranomaisen, rahoitustarkastuksen, perustamiseksi
tarvittaviksi sddnnoksiksi. Valtiovarainministeri
muutti tyéryhmén toimeksiantoa huhtikuussa 1992
siten, ettd tyéryhmén tuli tehdd myds tarvittavat
sadnnosehdotukset, jotta pankkitarkastusviraston
tehtdvit voitaisiin siirtdd Suomen Pankin yhteyteen.
Rahoitusmarkkinoiden valvonta tuli hallinnollisesti
jérjestdd siten, ettd se olisi riippumaton Suomen
Pankin muista tehtdvistd. Tyéryhma antoi suullisen
viliraportin valtioneuvoston talouspoliittiselle mi-
nisterivaliokunnalle kesékuussa. Sen jilkeen tySryh-
mi keskittyi talouspoliittisen ministerivaliokunnan
hyviksyméan kannan mukaisesti laatimaan hallituk-
sen esityksen muotoon siddnndsehdotukset pankki-
tarkastusviraston tehtdvien siirtdmisestdi Suomen
Pankin yhteyteen.

Tyoryhméa ehdotti syyskuussa valmistuneessa
muistiossaan, ettd rahoitusmarkkinoiden kokonais-
valvonta keskitettdisiin Suomen Pankkiin. Suomen
Pankin yhteyteen perustettaisiin erityinen yksikkd,
rahoitustarkastus, ja pankkitarkastusvirasto lakkau-
tettaisiin. Hallitus antoi tyéryhmén muistiota nou-
dattelevan esityksen eduskunnalle joulukuussa.

Pankkitarkastusviraston Suomen Pankkiin liit-
timisen tavoitteena on varmistaa, ettd rahoitus-
markkinoiden valvontaan kiytettdvissd olevat voi-
mavarat voidaan suunnata tarpeellisiksi ja valttd-
méttomiksi katsottuihin kohteisiin. Lisdksi tavoit-
teena on selkeyttdd Suomen Pankin ja pankki-
tarkastusviraston vilistid vastuunjakoa ja tehostaa
paatoksentekoa.

Rahoitustarkastuksella olisi tehtdvidén hoitaes-
saan oma péadtoksenteko-organisaationsa. Valvon-
nan periaateratkaisut tekisi rahoitustarkastuksen
kolmijdseninen johtokunta. Siihen kuuluisivat ra-
hoitustarkastuksen johtaja sekd kaksi jasentd, jotka
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eduskunnan pankkivaltuusto nimedd Suomen Pan-
kin ja valtiovarainministerién ehdotusten perusteel-
la. Muilta osin valvontaa koskeva pddtosvalta olisi
rahoitustarkastuksen johtajalla. Rahoitustarkastus
olisi riippumaton pankin muista tehtivistd toimi-
alaansa kuuluvia paatoksid tehdessddn. Koska
nykyisen pankkitarkastusviraston p#étoksistd voi
valittaa korkeimpaan hallinto-oikeuteen, tima va-
litusoikeus siilytettdisiin myds uuden rahoitus-
tarkastuksen péaitoksistd. Ty6ryhméin ehdotuksen
mukaan valvonnan uudelleen jarjestely astuisi voi-
maan 1.4.1993.

Suomen Pankkia koskevan lainsdidinnon
muutostarvetta selvitettiin

Valtiovarainministerion asettama tydryhmai selvitti,
millaisia Suomen Pankin asemaan liittyvid muutos-
tarpeita aiheutuu Suomen mahdollisesta EY-jdse-
nyydestd sekd osallistumisesta Euroopan talous- ja
rahaliittoon (EMU). Suunnitelmien mukaan talous-
ja rahaliittoon siirrytdéin kolmessa vaiheessa 1990-
luvun aikana. Tydryhmé tarkasteli erityisesti niitd
muutostarpeita, joita kolmannessa vaiheessa perus-
tettava Euroopan keskuspankkijirjestelma aiheuttaa
Suomen Pankkia koskevaan lainsdédantoon.

Euroopan keskuspankkijarjestelmd koostuu
Euroopan keskuspankista ja kansallisista keskus-
pankeista. Maastrichtin sopimuksessa korostetaan
nimenomaan kansallisten keskuspankkien itsendi-
syyttd suhteessa poliittisiin péaétoksentekojirjes-
telmiin. TyO6ryhmé totesi, ettd Suomen Pankin
valtiosddntéoikeudellinen asema antaa hyvit 1dhto-
kohdat ottaa huomioon myds Maastrichtin sopi-
muksen vaatimukset. Tulevassa kehityksessa edel-
lytetddn kuitenkin, ettdi eduskunnan valillistd vai-
kutusta pankkivaltuuston kautta Suomen Pankin
paatoksentekoon vdhennetddn. Varautuminen Eu-
roopan keskuspankkijérjestelmidn perustamiseen
edellyttdd siten toimivaltajaon selkeyttimistd niin,
ettd péaitosvalta Suomen Pankissa keskitettdisiin
johtokunnalle ja pankkivaltuuston tehtdvini olisi
toimia valvontaviranomaisena.

Ty6ryhmé ehdotti Suomen Pankkia koskevan
lainsddddnnoén  jatkovalmistelun kaynnistdmistd.
Asetettavan komitean tai toimikunnan tehtdvini
olisi valmistella niitd lainmuutoksia, jotka atheutu-
vat osallistumisesta taloudelliseen integraatioon.
Samoin valmistellaan Suomen Pankin nykyisen oh-
jesdadnnén korvaava laki Suomen Pankista ja selvi-
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tetiin mahdollisuuksia yksinkertaistaa monimut-
kaista sdddoskokonaisuutta.

Maksujirjestelmien kehittdminen

Eri maiden maksujérjestelmien toiminta, tehokkuus
ja riskien hallinta ovat viime vuosina olleet yhi laa-
jemman huomion kohteena etenkin EY:ssi. Keskus-
pankkien yhdeksi keskeiseksi tehtiviksi on katsottu
maksu- ja selvitysjdrjestelmien kehittdminen. Suo-
men Pankin tehtdviin kuuluu jo ohjesddnnén mu-
kaan maksujarjestelmien luotettavuuden ja tehok-
kuuden edistiminen. Suurten maksujen jérjes-
telmien turvallisuuteen ja jirjestelméiriskien hal-
lintaan kohdistettiinkin kertomusvuonna erityistd
huomiota. Suuria maksuja ovat ldhinna pankkien vi-
liset seka arvopaperikauppaan liittyvit maksut.
Pankkien vilisten maksujen reaaliaikaista hoi-
tamista varten kehitetyn Suomen Pankin sekkitili-
jarjestelmén kayttdjien lukumidrs lisddntyi neljalla
vuoden aikana. Merkittavad oli, ettd kahdelle arvo-
paperikaupan selvityskeskukselle myd&nnettiin oi-

keus sekkitiliin keskuspankissa. Helsingin Raha-
markkinakeskus liittyi jarjestelmén kayttéjaksi tou-
kokuussa ja Helsingin Arvopaperipdrssi elokuussa.

Osana maksujarjestelmien kehittimistd aloi-
tettiin  selvitystyd, joka kasittdd keskuspankin
myéntimin sekkitilioikeuden méirdytymisperus-
teet, pdivansisdisen velkaantumisoikeuden rajoitta-
misen sekd velkaantumiselle asetettavat vakuus-
vaatimukset. My6s Suomen Pankin omaa pankki-
toimintaa ja maksuliikettd palvelevia jarjestelmid
uusittiin vuoden 1992 aikana.

Kiteisrahan kisittelyd tehostettiin kehittimail-
18 rahahuoltoa. Rahahuollon kustannusjakoa Suo-
men Pankin ja pankkien vililli muutettiin korot-
tamalla kateisvaraluottojen vahennyserdnd huo-
mioon otettavia omavastuuosuuksia marraskuun
viimeisestd pdivéstd ldhtien (rahahuollosta ldhem-
min s. 40). Pienten maksujen maksuliikenteen te-
hostamiseksi perustettiin uusi yhti6 — Toimiraha
Oy — jonka tehtdvind on harjoittaa toimikorttei-
hin perustuvaa maksupalvelua (asiasta ldhemmin
s. 41).
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Muu viranomaistoiminta

Kansainvilinen yhteistyo

Kansainviilinen valuuttarahasto (IMF)

Valuuttarahaston yhdeksés yleinen jasenosuuskoro-
tus tuli voimaan marraskuussa 1992. Jasenosuuksia
korotettiin keskimddrin 50 prosentilla. Suomen
Pankki maksoi Suomen valtion puolesta jdsenosuu-
den lisdyksen, 286.9 milj. erityistd nosto-oikeutta
(SDR), marraskuun 23. pdivind. Suomen jisen-
osuus kasvoi siten 861.8 milj. SDR:één eli noin 6.2
mrd. markkaan.

Valuuttarahaston ns. véliaikaiskomitean huhti-
kuun kokouksessa olivat keskeisesti esilld Venijan
ja Itsendisten valtioiden yhteisén muiden maiden
taloudellinen tilanne seki kaikkien ndiden maiden
jdsenyyshakemusten valmistelu. Rahaston ja Maail-
manpankin yhteisen vuosikokouksen aikana syys-
kuussa useimmat ndistd maista olivat jo rahaston
jdsenid. Vuosikokouksessa arvioitiin muiden entis-
ten sosialististen valtioiden aiempien talousohjel-
mien toimivuutta. Suurten teollisuusmaiden talous-
polititkan heikko koordinointi ja siitd koituneet
paineet kansainvilisilld valuuttamarkkinoilla olivat
myos tirkeitd keskustelun aiheita.

Valuuttarahasto valvoo ldhinnd keskuspankki-
politilkan ja -toiminnan lohkolla kansainvilisen
yhteison antamaa ns. teknistd apua. Suomen Pankki
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yhdessd muiden Pohjoismaiden keskuspankkien
kanssa suuntasi huomattavan osan asiantuntija-
avustaan valuuttarahaston kautta Baltian maihin,
mutta Suomen Pankin asiantuntijoita ldhetet-
tiin myds moneen muuhun apua tarvitsevaan maa-
han.

Kansainvélisen valuuttarahaston toimitusjoh-
taja Michel Camdessus vieraili Helsingissd elokuun
lopussa Baltian maijhin suuntautuneen matkansa
yhteydessd. Rahaston virkamiesryhmé kévi Suo-
messa maaliskuussa ja marraskuussa tutustuakseen
maamme taloudelliseen tilanteeseen. Kédyntien yh-
teydessd selvitettiin finanssipoliittisten toimenpitei-
den ja markan kellutuksen vaikutuksia.

Suomen edustajaksi valuuttarahaston hallinto-
neuvostoon nimitettiin Suomen Pankin johtokun-
nan puheenjohtaja Sirkka Himaldinen johtokunnan
edellisen puheenjohtajan Rolf Kullbergin erottua
tehtdvastiin. Johtokunnan jisen Matti Vanhala jat-
koi hallintoneuvoston varajiseneni.

Pohjoismailla on rahaston johtokunnassa yh-
teisedustus. Marraskuun 1991 alusta ldhtien titd
kaksivuotista johtokunnan jisenen tehtdvid hoitaa
osastopdillikkéd Ingimundur Fridriksson Islannin
keskuspankista. Pohjoismaiden yhteisten kannan-
ottojen valmistelua hoiti kesikuun loppuun asti
Suomen Pankki. Témén jilkeen vastuu valmisteluis-
ta siirtyi Norjan keskuspankille. Marraskuun alusta
lahtien Latvia, Liettua ja Viro liittyivdt pohjoismai-
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seen yhteisedustukseen ja siten myds asioiden yh-
teisvalmisteluun.

Kansainvilinen jirjestelypankki (BIS)

Kansainvilisen jirjestelypankin tyossé olivat edel-
leen keskeisesti esilld Euroopan integraatioon liitty-
vit rahoitusjarjestelyt. Kuukausikokouksissa vaih-
dettiin tietoja markkinakehityksestd sekd pohdittiin
raha- ja valuuttamarkkinoiden vakauteen liittyvia
kysymyksié. Jarjestelypankki hoitaa entisille sosia-
listisille valtioille keskuspankkipolitiikan alalla an-
nettavan teknisen avun tietorekisterid. Teollisuus-
maat raportoivat antamastaan keskuspankkiavus-
ta BIS:lle seikkaperiisesti.

Integraatiokysymykset

Euroopan vapaakauppaliiton (Efta) ja Euroopan yh-
teisdjen (EY) sopima Euroopan talousalue (ETA) ei
tullut suunnitelmien mukaan voimaan vuoden 1993
alussa, kun Sveitsi kansanddnestyksessa hylkési so-
pimuksen. Suomen eduskunta puolestaan hyviksyi
ETA-sopimuksen lokakuussa, ja tasavallan presi-
dentti vahvisti sen joulukuussa. Neuvottelut sopi-
muksen tarkistamisesta kdynnistettiin vuoden 1993
alussa.

Suomi esitti maaliskuun 18. pdivind Euroopan
yhteisdjen neuvostolle Suomen jasenyyshakemuk-
sen Euroopan hiili- ja terdsyhteiséén (EHTY), Eu-
roopan talousyhteiséon (EEC) ja Euroopan ydin-
energiayhteisé6n (Euratom). EY:n komissio antoi
Suomen jdsenyysneuvotteluja puoltavan lausunton-
sa marraskuun 4. pdivina.

EY-jasenyyden toteutuminen merkitsisi myos
Suomen Pankin liittymistd myohemmin perustetta-
vaan Euroopan keskuspankkiin. Yhteisen keskus-
pankin perustaminen vaikuttaa suuresti kansallisten
keskuspankkien asemaan. Tahén liittyvid kysymyk-
sid selvitettiin alustavasti Pohjoismaiden keskus-
pankkien péddjohtajien vuosittaisessa kokouksessa.

Suomen Pankin edustajat osallistuivat Eftan
sekd Eftan ja EY:n yhteiseen Euroopan talousaluet-
ta koskevaan virkamiestason valmisteluty6hon, jos-
sa kasiteltiin pddomanliikkeiden, rahoituspalvelu-
jen ja omistamisen vapauttamista. Pankin edustajat
osallistuivat myo6s Eftan talouskomitean tyohén se-
ki talouskomitean ja EY:n komission vilisiin kes-
kusteluihin.
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Léansi-Euroopan integraation etenemisti ja
neuvotteluja valvovassa integraationeuvottelukun-
nassa toimi Suomen Pankin edustajana johtokun-
nan jiasen Kalevi Sorsa ja hidnen varajisenendin
johtokunnan jdsen Matti Vanhala.

Ulkoasiainministerion asettamassa integraa-
tion seurantatoimikunnassa oli Suomen Pankin
edustajana johtokunnan jdsen Esko Ollila ja hinen
varajisenendén johtokunnan jasen Matti Vanhala.
Seurantatoimikunnan alaisuudessa toimii lukuisia
valmistelujaostoja. Suomen Pankilla oli edustajat
niissd valmistelujaostoissa, joiden kisittelemat asiat
koskivat padomanliikkeitd, rahoituspalveluja, ulko-
maista omistusta, verokysymyksid, tilastoyhteis-
tyotd, talous- ja rahapoliittista yhteistyotd sekid
hallinnollisia kysymyksii.

Suomen ja EY:n vilisen talous- ja rahapoliitti-
sen yhteistyon tiivistimistd selvitettiin vuoden aika-
na. Suomen Pankin ja EY:n keskuspankkien p#a-
johtajien komitean vilisen sopimuksen mukaisesti
Suomea koskevat tiedot otettiin syksystd alkaen mu-
kaan komitean sihteeriston kuukausiraportointiin.
Suomen Pankin edustajat kdvivit keskusteluja sih-
teeriston edustajien kanssa Kansainvilisen jarjestely-
pankin kuukausikokouksien yhteydessa.

Muu kansainvilinen yhteistyd

Pohjoismainen finanssivaliokunta (NFU) kisitteli
mm. Kansainvilisessd valuuttarahastossa esiin tule-
via asioita. Pyrkimyksend oli sopia kannanotoista,
joiden pohjalta voidaan selkedsti madritelld Pohjois-
maiden kanta rahaston johtokunnassa esille tulevis-
sa konkreettisissa kysymyksissd. Baltian maiden
edustajille esiteltiin eri tilaisuuksissa pohjoismaisen
IMF-koordinoinnin periaatteita ja kdytdnnén toi-
mintaa. Valiokunnan puheenjohtajana toimi vuoden
loppuun asti johtokunnan jasen Matti Vanhala Suo-
men Pankista. Sihteeriston tehtdvid hoiti keskus-
pankkipolititkan osaston kansainvilinen toimisto.
Syyskuussa pidetyssi finanssivaliokunnan kokouk-
sessa uudeksi puheenjohtajaksi valittiin Norjan kes-
kuspankin varapdijohtaja Kjell Storvik.

Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jérjes-
tossd (OECD) Suomen Pankki osallistui ministeri-
kokoukseen seki mm. talouspoliittisen komitean,
rahoitusmarkkinakomitean, padomanliikkeiden ja
palvelumaksujen komitean sekd ndiden komiteoi-
den tyOryhmien tyGhon.
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OECD tutki Suomen taloutta kesilld. Maatut-
kinnan perusteella julkaistiin sihteeriston laatima
raportti.

OECD:n talouspoliittinen komitea keskittyi
kasittelemddn péadosin kokonaistaloudellista kehi-
tysti ja talouspolitiikan koordinaatiota.

Suomen Pankki osallistui myds OECD:n Iti-
Euroopan taloudellista tilannetta kisitelleisiin asian-
tuntijakokouksiin.

Tullitariffeja ja kauppaa koskevan yleissopi-
muksen (Gatt) nk. Uruguayn kierroksen loppuun-
saattaminen viivéstyi useaan otteeseen vuoden ai-
kana. Kansainvélisen kaupan ja erdiden palveluiden
vapauttamiseen tahtddvissd neuvotteluissa saatiin
aikaan neuvottelijoiden suosittelema yhteisymmar-
rys marraskuussa. Neuvotteluratkaisun lopullinen
hyviksyminen vaatii kuitenkin aikaa.

Suomen Pankin edustajat osallistuivat Gatt-
neuvottelujen kotimaiseen valmisteluty6hon asian-
tuntijaryhmissi. Pankin edustajana Gatt-neuvottelu-
kunnassa oli johtokunnan jasen Esko Ollila ja vara-
jdsenend johtokunnan jésen Matti Vanhala.

Suomen Pankki jirjesti useita kymmenié kou-
lutus- ja tutustumisvierailuja ns. siirtymétalouksien
(entisten sosialististen talouksien) keskuspankkien
asiantuntijoille.

Maksusopimus lopetettiin

Suomen ja Bulgarian vélinen maksusopimus lak-
kautettiin noottien vaihdolla 16.10.1992. Heti tdmén
jélkeen clearingmaksujen vilittdminen lopetettiin,
clearingtilit suljettiin ja maiden vélisessd kaupassa
sitrryttiin kdyttiméadn vapaasti vaihdettavia valuut-
toja.

Idankaupan saamiset

Suomalaisten pankkien luottosaamiset Venéjiltd oli-
vat kertomusvuoden lopussa noin 5 mrd. markkaa.
Luottosaamisten kuoletuksia oli saamatta noin mil-
jardi markkaa. Lisdksi valtiolla oli 0.4 mrd. markkaa
erityistilisaamisia seki yrityksilld arviolta 2.1 mrd.
markkaa kiteis- ja ennakkomaksusaamisia. Sopi-
musten mukaiset saamiset olivat ndin ollen kaik-
kiaan noin 7.5 mrd. markkaa.
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Niiden valtion takaamien saamisten takaisin-
maksusta, joita suomalaisilla liikepankeilla ja ra-
hoituslaitoksilla on entiseltd Neuvostoliitolta, seki
valtion omien saamisten takaisinmaksusta neuvo-
tellaan Pariisin klubissa. Neuvotteluihin voivat osal-
listua kaikki velkojamaat. Suomen etuja valvoo
Pariisin klubin kokouksissa Valtiontakuukeskuksen
edustaja.

Muiden kuin valtion takaamien luottojen kuo-
letuksista neuvotellaan ns. Lontoon klubissa. Lon-
toon klubin noin 600:aa liikepankkia edustavaan
neuvoa-antavaan komiteaan on kutsuttu 13 velkoja-
pankkia. Komiteaa johtaa Deutsche Bank. Pohjois-
maiset pankit eivdt ole mukana neuvoa-antavassa
komiteassa. Suomalaispankkien saamiset Vendjalti
ovat suhteellisesti suurimmat Saksan ja Itdvallan
jilkeen. N4itd suomalaisten pankkien saamisia
koordinoi Kansallis-Osake-Pankki.

Seké Pariisin ettd Lontoon: klubit sopivat jou-
lukuussa 1992 Neuvostoliitolle ennen vuotta 1991
myonnettyjen luottojen uudelleenjérjestelystd. So-
pimusten mukaan 5.12.1991-31.3.1993 erdéntyneet
ja erddntyvit kuoletukset tulevat maksettaviksi vas-
ta 31.3.1993. Samalla neuvotteluja jiljelld olevien
saamisten uudelleenjirjestelyistd jatketaan.

Valuuttavarannon hoito

Sekd kotimaisten ettd ulkomaisten markkinoiden
epdvarmuus vaikutti valuuttavarannon sijoittami-
seen vuonna 1992. Sijoittamisessa korostui ndin
ollen tarve taata varannon kidyttGvalmius interven-
tioissa.

Sijoittamista ohjaavien turvallisuus- ja likvi-
diysrajoitteiden mukaisesti Suomen Pankin vaih-
dettava varanto sijoitettiin entiseen tapaan péd-
asiassa valtioiden liikkeeseen laskemiin velkasitou-
muksiin, valuuttatalletuksiin, kultaan ja IMF:n
erityisiin nosto-oikeuksiin. Kullan miéra siilyi en-
nallaan.

Sijoitusvaluutoista tirkeimmit olivat Yhdys-
valtain dollari, Saksan markka, Ranskan frangi,
Ison-Britannian punta, Alankomaiden guldeni ja
Japanin jeni.

Sijoitustoiminnan painopiste oli Euroopassa.
Ecusijoituksista luovuttiin asteittain, koska ecu-
markkinoiden likvidiyden arvioitiin heikkenevin
Euroopan yhdentymisndkymien muututtua. Paitds
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Kuvio 22.
LIKKEESSA OLEVA RAHA
% BKT:sta
1 e
(X
N
\V"\\ /

1981 82 83 84 85 86 87 88 8 90 91 9

1. Lilkkeessa oleva raha
2. Yleison hallussa oleva raha

luopua markan kiintedstd suhteesta ecuun ei sinén-
sd aiheuttanut muutoksia valuuttavarannon hoi-
dossa.

Vaihdettavan varannon péierien jakauma ja
muutos vuoden 1992 aikana olivat seuraavat:

Varanto Varanto Muutos
31.12.1992 31.12.1991

milj. mk
Kulta 2180 2180 -
Erityiset nosto-oikeudet 564 932 368
Varanto-osuus IMF:ssi 1732 1136 +597
Vaihdettavat valuutat, netto 24 940 29 336 —4 396
Yhteensi 29416 33583 -4167
Maksuvilinehuolto

Liikkeessé olevan rahan mairi pysyi vuonna 1992
ldhes ennallaan. Vuoden 1992 lopussa setelistdd oli
liikkkeessd 13209 milj. markkaa ja metallirahaa
1299 milj. markkaa. Vuoden aikana setelien méairé
vahentyi 97 milj. markkaa ja metallirahojen madra
lisdéntyi 77 milj. mk. Juhlarahojen osuus liikkeesséd
olevista metallirahoista oli 257 milj. markkaa. Suh-
teessa bruttokansantuotteeseen yleison hallussa ole-
van rahan midrd lisddntyi ja pankkien kassoissa
olevan rahan mééra viheni (kuvio 22). .

Vuoden 1991 marraskuussa laskettiin liikkee-
seen uudet setelit (1986 Litt. A -sarja). Noin 80 %
liikkeessd olevista 1000 markan seteleistd oli vuo-
den 1992 lopussa vaihtunut Litt. A -sarjan seteleik-
si. Muiden seteleiden vastaavat luvut olivat seu-
raavat: 500 markkaa 85 %, 100 markkaa 60 % ja 50
markkaa 75 %.

Vuoden 1993 lopulla tulee kaytt66n 10 mar-
kan metalliraha, joka korvaa 10 markan setelin. Jot-
ta suurimman metallirahan ja pienimmin setelin
vélinen suhde ei muodostuisi liian suureksi, paatet-
tiin laskea samanaikaisesti 10 markan metallirahan
kanssa liikkeeseen uusi, 20 markan seteli. Uuteen
seteliin tulee akateemikko, kirjailija Vdind Linnan
kuva. Nimellisarvoltaan 20 markan seteli oli kiy-
tossd kaikissa setelisarjoissa 1860-luvulta 1950-
luvulle.
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Pankkiautomaattien kiyton lisdédntyminen on
vaikuttanut liikkeesséd olevan setelistén jakaumaan.
Pankkiautomaateissa ldhes yksinomaan kiytettivin
100 markan setelin osuus liikkeessi olevan setelis-
ton markkamééréstd on kasvanut vuoden 1987 lo-
pun 40 prosentista vuoden 1992 lopun 45 pro-
senttiin. Samoin sen osuus koko setelien liikkeessi
olevasta kappalemadrdstd on lisdéntynyt vastaavasti
35 prosentista 41 prosenttiin. Muista seteleisti vain
1000 markan setelin osuus on kasvanut.

Suomen 75-vuotisen itsendisyyden johdosta
laskettiin liikkeeseen kultainen 1000 markan juhla-
raha ja hopeinen 100 markan juhlaraha. 1000 mar-
kan raha oli ensimméiinen Suomessa liikkeeseen
laskettu kultainen juhlaraha. 1000 markan juhla-
rahan lyontimadrd oli 35000 kappaletta, ja raha
myytiin yleisolle poikkeuksellisesti ennakkotilaus-
menetelmélld.

Suomen Pankin talletuspankeille myontimien
kéteisvaraluottojen vihennyserind huomioon otet-
tavia omavastuunosuuksia lisdttiin marraskuun vii-
meisestd pdivistd ldhtien siten, ettd niiden yhteis-
médri nostettiin 20 prosenttiin yleison hallussa ole-
van rahan midrista. Omavastuuosuudet, yhteismaa-
raltddn 1791 milj. markkaa, jaettiin pankkien
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kesken aiemman tavan mukaan suhteessa niiden
kayttelytilitalletuksiin.

Pankkivaltuusmiesten 25.10.1991 tekemén péé-
toksen perusteella Suomen Pankin Joensuun,
Mikkelin, Porin ja Rovaniemen konttorit suljettiin
alkuvuoden 1992 aikana. Lisdksi Kotkan konttori
suljetaan vuoden 1993 aikana sekd Jyvéskylédn,
Lahden ja Vaasan konttorit vuonna 1994.

Toimiraha Oy perustettiin

Suomen Pankin johtokunta péitti lokakuussa perus-
taa Setec Oy:n tytdryhtioksi Toimiraha-nimisen
osakeyhtion. Perustamisen tavoitteena on luoda
Suomeen toimikortteihin perustuva ns. rahakukka-
rojarjestelmé pienten maksujen hoitamiseksi. Toi-
mirahalla voidaan korvata erityisesti kolikkojen
kiyttod puhelin-, pysdkointi-, joukkoliikenne- ym.
maksuissa. Yhtién tehtivénd on harjoittaa toimi-
kortteihin perustuvaa maksupalvelua ja toteuttaa
turvallinen toimirahajérjestelmd Suomessa. Yhteis-
kéyttoisen jarjestelmén avulla pyritddn vilttimain
useiden yhteensopimattomien ja paallekkdisten jér-
jestelmien kustannukset.
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Muu toiminta

Taloudellinen analyysi
ja tutkimus

Taloudellisen tilanteen seurannassa kiinnitettiin eri-
tyistd huomiota taantuman aiheuttamiin ongelmiin,
kuten velkaantumiseen, varallisuushintojen laskuun,
konkursseihin sekd nédiden vaikutuksiin rahoitusjir-
jestelmin kannalta. Pankin toimintaympériston tule-
vaa kehitystd hahmoteltiin suhdanne-ennusteilla ja
keskipitkdn aikavilin laskelmilla. Ndiden tekemi-
sessd kaytettdvad kokonaistaloudellista mallia kehi-
tettiin myds kelluvien valuuttakurssien oloihin
soveltuvaksi. Laskelmien avulla arvioitin mm.
finanssipoliittisten toimenpiteiden vaikutuksia kor-
koihin ja valuuttakurssiin.

Tutkimus- ja selvitystyon keskeiset alueet
vuonna 1992 olivat rahoitusmarkkinat, talouspo-
litilkka ja maksujirjestelmat. Kullakin alueella
markkinoiden kansainvélistyminen ja integroitumi-
nen olivat tirked osa kysymyksenasettelua. Rahoi-
tusmarkkinatutkimuksessa etusijalla olivat rahoi-
tussektorin toimialatutkimus, markkinoiden toimin-
taan, valvontaan ja riskienhallintaan liittyvit kysy-
mykset sekd keskuspankin interventio- ja sijoi-
tuspolitiikkaan liittyvéit aiheet. Liséksi selvitettiin
Pohjoismaiden pankkikriisejd ja julkisen vallan toi-
menpiteitd kriisien ratkaisussa. Myds Suomen ra-
hoitusmarkkinoiden historiaa koskevaa tutkimus-
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projektia jatkettiin. Talouspolitiikan tutkimus pai-
nottui keskuspankkipolitiikan tavoitteiden ja vaiku-
tusten arviointiin sekd talouden velkaantumista,
verotusta ja ldhivuosien rakenteellisia sopeutumis-
tarpeita koskeviin aiheisiin. Maksujérjestelmien
tutkimuksessa huomiota kiinnitettiin 13hinna jarjes-
telmien kehittdmiseen ja keskuspankin rooliin sii-
nd, sekd erilaisten maksuvélineiden ja erityisesti
kiteisrahan kysyntdén.

Pankissa tehtiin kertomusvuonna varsin paljon
Keski- ja Itd-Euroopan siirtymétalouksia koskevaa
tutkimus- ja selvitystyotd. Niiden tutkimusten ja
selvitysten painopiste oli Vendjin ja Baltian maiden
talouskehityksen ja talousjirjestelmidn muutos-
prosessin seurannassa ja analysoinnissa. Tutkimus-
kohteina olivat mm. Neuvostoliiton hajoaminen,
Venijén ulkomaankauppa, velkaantuminen, vakaut-
tamispolitiikka, yksityistiminen sekd rahoitus- ja
pankkijérjestelmi. Selvityksid tehtiin myds Suo-
men idinkaupasta ja TSekkoslovakian talousuudis-
tuksesta. Ajankohtaisen tilanteen seurannan hel-
pottamiseksi siirtymaétalouksien tirkeimmistd ta-
pahtumista tehtiin yhteenveto seki viikoittain ettd
kuukausittain.

Vuoden aikana Suomen Pankissa tyoskenteli
useita vierailevia tutkijoita mm. Baltian, Keski- ja
Itd-Euroopan sekd Itsendisten valtioiden yhteisén
maista.
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Tiedotus, julkaisut ja
tietopalvelu

Suomen Pankin englanninkielinen kuukausijulkaisu
Bank of Finland Bulletin ilmestyi 11 kertaa. Vuosi-
kirja ja Suomen joukkovelkakirjalainat -julkaisu il-
mestyivit alkuvuonna. Tutkimusjulkaisujen A-sar-
jassa julkaistiin kolme, B-sarjassa kolme ja C-sar-
jassa yksi teos'. Vuoden alusta alkoi ilmestya Rahoi-
tusmarkkinat-niminen tilastokatsaus, joka korvasi
entisen Raha- ja valuuttamarkkinatilastoja -monis-
teen. Katsaus sisdltdd aikasarjoja ja taulukoita esi-
merkiksi rahoitusmarkkinoiden péivittiisisti tapah-
tumista. Keskustelualoitteita eli pankin eri osastoilla
tehtyja tutkimuksia ja selvityksié valmistui 43. Kes-
ki- ja Itd-Euroopan siirtymatalouksia koskevia tutki-
muksia ja selvityksid sisidltdvd uusi julkaisu, Idin-
talouksien yksikon katsauksia, ilmestyi seitsemén
kertaa.

Suomen Pankin aloitteesta kéytyjen neuvotte-
lujen ansiosta rahoitusmarkkinoihin vaikuttavia
tilastotietoja tuottavat viranomaiset yhtendistivit
ndiden tietojen julkaisua ja késittelyd organisaa-
tioissaan. Tilastokeskus ilmoittaa kootusti etuki-
teen, milloin ja miten talouden avainmuuttujia
koskevia tietoja julkaistaan. Samalla viranomaiset
tdsmensivét tietojen kisittelyssd sovellettavia sisd-
piirisdéntojadn.

Valtion maksuperustelain muuttuminen maa-
liskuun alusta antoi myds Suomen Pankille mah-
dollisuuden perid maksua palveluistaan. Siten esi-
merkiksi Suomen Pankin tuottamia tilastopalveluja
voidaan myydd vuosimaksua vastaan suurkayttjil-
le ja jalleenmyyijille. Ensimmaiset myyntiin liitty-
viit sopimukset Suomen Pankki solmi Elinkeinoel-
min Tutkimuslaitoksen ja Tilastokeskuksen kanssa.

Hallinto ja henkilosto

Ylimmién johdon organisaatiota kevennettiin siten,
ettd johtokunnan kuudesta virasta viisi ja johtajien
toimista yksi oli tiytetty kertomusvuoden lopussa.
Samalla koko organisaatio keveni, kun osastot tulivat
pédosin suoraan johtokunnan jdsenten alaisuuteen.
Padkonttorin organisaatioon rahoitusmarkki-
noiden kriisi heijastui siten, ettd rahoitusmarkki-
naosastosta erotettiin erityisyksikko avustamaan mui-

'Luettelo pankin julkaisuista vaonna 1992 on liitteend.
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ta viranomaisia rahoituslaitosten tervehdyttimises-
sd ja uudelleenorganisoinnissa.

Myds pankin tiedotus organisoitiin uudelleen
syyskuun alusta ldhtien. Entisesti tiedotusosastosta
erotettiin tiedotusryhmé suoraan piadjohtajan alai-
suudessa toimivaksi tiedotusyksikoksi. Muu osa
aiempaa tiedotusosastoa jatkoi julkaisupalvelut-
nimisend osastona.

Suomen Pankin palveluksessa oli vuoden
1992 lopussa kaikkiaan 894 henked. Padkonttorissa
heistd tyoskenteli 735 ja haarakonttoreissa 159. Ko-
konaismadré sisdltdd eri syistd virkavapaana olleet
48 henked sekd madrdaikaiset 77 henked. Vuoden
aikana pankin henkildstd véheni 15 hengella.

Henkilston kehittdmisessd olivat erityisesti
esilld koulutuspolitiikka, esimiesvalmennus ja sii-
hen liittyvé koulutus sekd muun henkildston koulu-
tustarveselvitykset. Ekonomistikoulutuksen lisak-
si panostettiin edelleenkin tietotekniikkakoulutuk-
seen. Koulutusmenot olivat 2.9 % pankin palkka-
summasta.

Tietojenkiisittely

Vuoden 1992 keskeisin tietojirjestelmihanke oli ns.
Atlas-ohjelmiston kiyttoonoton valmistelu. Ohjel-
mistolla tullaan hoitamaan Suomen Pankin valuut-
tavarannon sijoitusten, valuuttaméirdisten maksulii-
kennetapahtumien sekd kotimaisten rahamarkkina-
interventioiden toteutus, kirjaus ja seuranta. Tammi-
kuussa 1993 ohjelmisto otettiin kdyttdén valuut-
takaupoissa ja -talletuksissa sekd ulkomaisen mak-
suliikenteen tapahtumissa.

Helsingin Rahamarkkinakeskuksessa toimivan
kauppojen selvitys- ja toimitusjirjestelmén ensim-
mdinen vaihe saatiin kdytt6on toukokuussa. Palkka-
ja henkilostohallinnon jirjestelméssd puolestaan
sitrryttiin kdyttiméin TT-Personnel Systems Oy:n
palvelukeskusta. Kun padosin ekonomistien kaytta-
mid aikasarjatictokantaa hajautettiin mikroverk-
koon, voitiin keskuskoneen kuormitusta vdhentida
niin, ettei lisdinvestointeja keskuslaitteisiin tarvin-
nut tehdi.

Toimistojérjestelmid uusittiin laite- ja ohjel-
mistohankinnoin. Uusista laitteista (195 mikroa)
suurin osa korvasi vanhentunutta laitekantaa.

Tietoteknitkan koulutus painottui Atlas-jar-
jestelmin kéytt6koulutukseen sekd osastojen atk-
tukihenkildiden koulutukseen.
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Tase, mk

VASTAAVAA

.0 o0

Tilinpaatos

Kulta ja valuuttasaamiset (1)
Kulta

Erityiset nosto-oikeudet
Varanto-osuus Kansain-
vélisessa valuuttarahastossa
Vaihdettavat valuutat

Sidotut valuutat

Muut ulkomaiset saamiset (1)
Markkaosuus Kansainvalisessa
valuuttarahastossa
Méaaraaikainen saaminen

Saamiset rahoitusiaitoksilta (2)
Maksuvalmiusluotot
Sijoitustodistukset

Arvopaperit takaisinmyynti-
sitoumuksin

Mé&araaikaiset luotot
Kateisvaraluotot

Joukkovelkakirjat

Muut

Saamiset julkiseita sektorilta (3)
Joukkovelkakirjat

Luotot Valtion vakuusrahastolle
Valtion metallirahavastuu

Saamiset yrityksilti (4)
Kotimaisten toimitusten
rahoitus (KTR)
Joukkovelkakirjat: KTR
Joukkovelkakirjat: Muut
Muut

Muut saamiset (§)
Rahamarkkinoiden
vakauttamislainat
Siirtosaamiset

Muut

Aktivoidut menot ja menetykset
rahamarkkinoiden vakauden
turvaamisesta (6)

Yhteensi

2179877 401,68
563 785 166,54

1732459 645,47
25040927 391,80

i

4 463 666 904,52
403 766 882,73

1584 900 000,00
3930010 340,03

4 407 845 271,56
100 000 000,00
2871523 000,00
1462 345 000,00
237 908 278,82

1000 000 000,00
1446 494 864,20

586 893 562,00
160 392 201,90
500 000 000,00
210 864 254,71

9474 000 000,00
1297 963 685,76
1563 061 567,18

29517 049 605,49

4867 433787,25

14 594 531 890,41

2446 494 864,20

1458 150 018,61

10925 025 252,94

1700 000 000,00

65 508 685 418,90

2179802 017,91
931535 284,74

1135846 675,93
9 381274 595,27
34014 146,20

N

2259524 222,07
430135 277,94

9 157 106 580,43
2725 101 521,48

3527 812 000,00
1765 305 000,00
237 900 000,00

3094 000,00
1372399014,20

878707 053,00
207 266 832,70

1700 000,00
200 625 708,81

1730 000 000,00
1033769691,14
152 697 278,91

33662472720,05

2689 659 500,01

17 413 225 101,91

1375 493014,20

1288 299 594,51

2916 466 970,05

59 345 616 800,73
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VASTATTAVAA

Valuuttavelat (1)
Vaihdettavat valuutat
Sidotut valuutat

Muut ulkomalset velat (1)
Kansainvalisen valuutta-
rahaston markkatilit

Osoitetut erityiset nosto-oikeudet
Muut

Lilkkeess# oleva raha (7)
Setelit
Metalliraha

Velat rahoituslaitoksille (9)
Paivatalletukset
Maaraaikaiset talletukset
Kassavarantotalletukset
Muut

Velat julkiselle sektorille (10)
Sekkitilit

Valtion vakuusrahaston
talletukset

Muut

Velat yrityksille (11)
Investointi- ja
alushankintatalletukset

Muut velat (12)
Siirtovelat
Muut

Arvonjérjestelytili ja varaukset (13)
Oma pétioma (14)
Kantarahasto

Vararahasto
Tilikauden voitto

Yhteensé

100 627 954,24

4 463728 887,35
1025 905 427,50
2273 950 000,00

13 208 702 865,00
1209 284 288,35

2134 813 756,66
4 700 000 000,00
13 164 695 506,00

72 208 426,01

17 814 366,63

3362354 641,53

4242 231 865,72
156 302 287,97

5 000 000 000,00
764 117 039,56

100 627 954,24

7763584 314,85

14 507 987 153,35

4880000 000,00

19 999 509 262,66

90022 792,64

3 362 354 641,53

4398 534 153,69

4641948 106,38

5764117 039,56

65 508 685 418,90

44983 951,16
1211 087,20

2259578 811,41
842729 993,80

13 305 822 567,00
1222 455 019,40

2206 043 997,70

10361028 771,00
358 760,99

3478 341,84

7056 825 124,28

15683977 117,33
97 882 453,24

5000 000 000,00
764 117 039,56

46 195 038,36

3 102 308 805,21

14 528 377 586,40

8 880 000 000,00

12 567 431 529,69

3478 341,84

7056 825 124,28

1681869 570,57

5715023 864,82

5764 117 039,56

59 345 616 900,73
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Tuloslaskelma, mk

KORKOTUOTOT
Kotimaiset (1)
Paiva- ja maksuvalmiusluotoista
Sijoitustodistuksista

Arvopapereiden takaisinmyyntisitoumuksista
Nettokorot kotimaisista termiinikaupoista
Maaraaikaisista luotoista

KTR-luotoista

Joukkovelkakirjoista

Valtion vakuusrahaston luctoista
Vakauttamislainoista

Muista saamisista

Ulkomaiset (2)

Kansainvéliselta valuuttarahastolita
Arvopapereista

Muista valuuttasaamisista

Korkotuotot yhteensé

KORKOKULUT
Kotimaiset (3)
Paivatalletuksista
Sijoitustadistuksista
Méaraaikaisista talletuksista
Kassavarantotalletuksista
Investointitalletuksista
Muista veloista

Ulkomaiset

Kansainvaliselle valuuttarahastolle
Tukiluotoista

Muista veloista

Korkokulut yhteensé
KORKOKATE (4)

MUUT TUOTOT (5)
Toimitusmaksut ja palkkiot
Muut

MUUT KULUT (6)
Palkat
Sosiaalikulut
Setelien valmistus
Poistot

Muut

KULUT RAHAMARKKINOIDEN
VAKAUDEN TURVAAMISESTA (7)
Poistot saamisista

Poistot osakehankinnoista

TULOS ENNEN

KURSSIEROJA JA VARAUKSIA
Ulkomaisten arvopapereiden kurssierot (8)
Valuuttakurssierot (8)

Elékevarauksen lisdys (10)

Ohjesé@dnnon 30. §:n mukaisen
varauksen liséiys(~) / purkaminen (+) (10)

TILIKAUDEN TULOS (11)

77629 344,04
925 608 584,86
351323 083,64
911827 702,84

705 890,41

92050871,16
173 567 026,84
282 437 505,69
219097 260,27

41551795,51

118 066 433,83
1648 424 864,03
131005 025,74

239 126 088,23
1937 470 702,00
2873287,68
1104769 924,85
312792072,76
27 308 858,31

57762 879,76
190 465 465,02
2845 174,71

10175594,18
59 666 458,54

157 713 693,96
72901 593,80
42354 900,10
91070 000,37

104 399 610,55

3075799 065,26

1897 586 323,60
4973 385 388,86

- 3624 340933,83

251073519,49

~ 3875414 453,32

1087 970 935,54

69 842 052,72

468 439 798,78

699 373 189,48
127 377 120,42

- 1768207 012,83

941 456 702,93

i

185 720 585,40
1006 807 041,74
623074 956,79
156 922 446,41
147 986,30
117655 633,68
169 383 990,41

30641 697,47

119443 451,40
1858944 281,12
414 222 537 41

34779 421,65
371424 185,27

1432771 980,21

510 143 830,59
33512455,35

60619512,63

1394 407,66 -

8456 830,27
82237 696,51

158 254 512,64
64310 103,43
56 180 160,00
90401 712,80

214087 957,14 -

1900 000 000,00

2299 354 238,20

2392 610269,93
4691 964 508,13

- 2382 631 873,07

62013 920,29

- 2444 645793,36
2247 318 714,77

90 694 526,78

583 234 446,01

700000 000,00 - 2 600 000 000,00

845 221 204,46
516 820012,86
2761015199,35
300 000 000,00

- 2132614 007.75

46
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Tilinpaatoksen liitteet

Setelinanto, mk

Setelinanto-oikeus 29517049 605,49 33662472720,05
Kaytésss 13418309 607,85 15574996 360,11
Sefelinantovara 16098 739 997,64 18087 476 359,94
Markka/valuuttatermiini-
sopimukset, mk (keskikurssi 31.12.)
Termiiniostosopimukset 3619050000,00 247980000,00
Termiinimyyntisopimukset 13964781 485,27 8943812000,00
Valuutta/valuutta-
termiinisopimukset, mk
(ostetun valuutan keskikurssi31.12.) 7080504 173,89 4339533736,51
Osakkeet ja osuudet, nimellisarvo, mk
sulkeissa Suomen Pankin omistusosuus)
copulus Oy 150000 000,00 100 % 150000 000,00 100 %
Sponda O 100000 000,00 100 % 100 000 000,00 100%
Solidium Oy 40 000,00 100 % 40000 000,00 100%
Setec Oy . 40000000,00 100% 40000000,00 100%
Helsingin Rahamarkkinakeskus Oy 35300 000,00 (52 % 35300 000,00 52%
Bank for International Settlements 58767 998,07 (1,67 % 48274 970,80 (1,67 %
Asunto-osakkeet 1284243,00 1198923,00
Kiinteistbosakkeet 634 120,00 634 120,00
Muut osakkeet ja osuudet 1013433,50 1012523,50
Yhteensa 426 999794,57 416 420537,30
Takaukset,mk
SKOP:n riskikeskittymien siirtoon
liittyvat tilapé&iset takausvastuut 486 884 000,00 11883 000000,00
Omaisuudenhoitoyhtididen puolesta
annetut takaukset 642 360 000,00 -
Muut takaukset - 10890562,82
Yhteensa 1129244 000,00 11893890562,82
Eldkesitoumuksista johtuva vastuu, milj. mk
Suomen Pankin elakevastuu 1611 1525
—t4st4 varauksilla katettu 1150 1150
Suomen Pankin kiinteistt
Kiinteisté Osoite Valmistumisvuosi Tilavuus noin rm?
Helsinki Rauhankatu 16 1883/1961 49500
Rauhankatu 19 1954 33000
Unioninkatu 33 1848 17 500
Snelimaninkatu 23 1896/1988 27 500
Liisankatu 14 1928 48500
Ramsinniementie 7 1920/1983 4500
Joensuu Torikatu 34 1984 11000
Jyvéskyla  Kauppakatu 21 1950 32000
otka Keskuskatu 19 1910 9000
Kuopio Kauppakatu 25-27 1912 7500
Lahti Torikatu 3 1929 36500
Mikkeli Paivibnkatu 15 1965 7500
Qulu Kajaaninkatu 8 1973 17000
Pori Valtakatu 11 1853/1913 11500
Rovaniemi  Valtakaty 10-12 1988 15500
Tampere Hameenkatu 13 1942 36000
Turku Linnankatu 20 1914 10500
Vaasa Kirkkopuistikko 22 1952 55500
Vantaa Suometséntie 1 1979 311500
Inari Saariselka 1968/1976 2000
Helsingissé 5. helmikuuta 1993
SUOMEN PANKIN JOHTOKUNTA
Sirkka Hamaldinen, pubeegjohtaja
Harri Holkeri Esko Ollila Kalevi Sorsa Matti Vanhala
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Tilinpdatoksen kommentit

Yleiset tilinpaitos- ja kirjausperiaatteet

Suomen Pankin tase noudattaa sektorijakoa, mika
antaa kuvan keskuspankin ja ulkomaiden sekd
kotimaan sektoreiden vilisistd rahoitussuhteista.
Taseessa noudatetut arvostusperiaatteet on selos-
tettu kommentoitavien tase-erien yhteydessd. Kayt-
tdomaisuus ja pitkdvaikutteiset menot kirjataan
kokonaan kuluiksi hankintavuonna Suomen Pankin
ohjesdinndn edellyttimailli tavalla, eivitkd ne niin
ollen sisdlly taseeseen. Kidyttdomaisuudesta on tehty
selkoa taseen liitetiedoissa.

Ulkomaan rahan méériiset saamiset ja velat
on muutettu markoiksi tilinpaétospédivdnd voimassa
olleiden keskikurssien mukaisesti. Kaikki valuutta-
kurssien muutoksista johtuvat saamisten ja velko-
jen seké taseen ulkopuolisten sitoumusten arvon
muutokset on kirjattu tulosvaikutteisesti, ja ne
sisdltyvit tuloslaskelmassa valuuttakurssieroihin.

Pankkivaltuusto vahvistaa Suomen Pankin
ohjesdinnén 17. §:n 1. momentin 2. kohdan mukai-
sesti tilinpaétoksen laatimisessa noudatettavat
perusteet.

Taseen kommentit

1. Kuita ja ulkomaiset erit

Kulta on aiempien vuosien tapaan kirjattu taseessa
arvoon 35 mk/g. Kultaa oli vuoden lopussa

62 282 kg, ja sen markkinahintainen arvo oli

3497 milj. markkaa.

Valuuttasaamisissa esiintyvid erityisiéd nosto-
oikeuksia Kansainvilisessd valuuttarahastossa
vastaa velkapuolen erd osoitetut erityiset nosto-
oikeudet (SDR). Molemmista eristi maksetaan
SDR-koron suuruista korkoa.

SDR-méérdinen varanto-osuus seki markka-
osuus Kansainvilisessd valuuttarahastossa muodos-
tavat yhdessid Suomen jasenosuuden valuuttarahas-
tossa. Markkaosuuden vastaeri siséltyy ulkomai-
sissa veloissa erdan Kansainvilisen valuuttarahas-
ton markkatilit. Markkaosuus ja sitd vastaavat
markkatilit on sidottu erityisten nosto-oikeuksien
kurssiin Kansainvilisen valuuttarahaston sovelta-
man kiytinnén mukaisesti. Marraskuussa 1992
Suomen jdsenosuus kasvoi 574.9 milj. SDR:std
861.8 milj. SDR:4an.
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Vaihdettavat valuutat koostuvat padosin ulko-
maisista valtioiden liikkeeseen laskemista tai takaa-
mista arvopapereista sekd pankkitalletuksista.
Erddn sisdltyvit myos ulkomaiset avistatilit sekd
pankin hallussa olevat ulkomaiset maksuvilineet.

Vaihdettavaan valuuttavarantoon kuuluvat
arvopaperit on arvostettu nimellisarvoon tai sitd
alempaan kiypéddn arvoon Suomen Pankin ohje-
sddnndn 6. §:n mukaisesti.

Muissa ulkomaisissa saamisissa on Suomen
valtion vastuulla oleva méirdaikainen saaminen
entisen Neuvostoliiton Vneshekonombankilta.
Maédrdaikaisen saamisen velkasaldo muutettiin
15.4.1992 Yhdysvaltojen dollareiksi. Velan kuole-
tukset lykkadntyivit entisen Neuvostoliiton velkoja
koskevan kansainvilisen sopimuksen mukaisesti.

Sidotut valuuttasaamiset sisélsivit vuonna
1991 Bulgarian selvitystilin saldon. Suomi ja Bul-
garia péattivat 16.10.1992 lakkauttaa maiden vili-
sen maksusopimuksen, ja clearingtili suljettiin.

Vaihdettavat valuuttavelat siséltivit kansain-
viélisten jirjestdjen ja ulkomaisten pankkien vaih-
dettavat markkasaamiset Suomen Pankilta. Sidotut
valuuttavelat sisdlsivit 1991 Neuvostoliiton selvi-
tystilin saldon.

Erin muut ulkomaiset velat alaerd muut sisél-
tid valuuttavarannon tukemiseksi aiemmin nostetut
tukiluotot.

2. Saamiset rahoituslaitoksilta

Suomen Pankin péivitalletus- ja paiviluottojirjes-
telmé korvattiin 3.7.1992 uudella maksuvalmius-
jérjestelmalld. Keskuspankkirahoitukseen
oikeutettu pankki voi vuden jirjestelmén mukaan
saada médrdaikaista maksuvalmiusluottoa (jirjestel-
misti ldhemmin s. 32).

Sijoitustodistukset ovat pankkien liikkeeseen
laskemia markkinahintaisia arvopapereita. Sijoitus-
todistukset on arvostettu hankintahintaan. Samaan
tase-erdén sisiltyy sijoitustodistusten kertynyt
korko, 130 milj. markkaa.

Kiteisvaraluotot, joilla rahoitetaan rahalaitos-
ten hallussaan pitdmié seteli- ja metallirahakassoja,
ovat korottomia.

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

3. Saamiset julkiselta sektorilta
Joukkovelkakirjalainat sisdltidvat kuntien liikkee-
seen laskemia arvopapereita; ne on arvostettu nimel-
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lisarvoon. Valtion vakuusrahastolla oli 31.12.1992
tilapaistd luottoa Suomen Pankista 1 000 milj. mark-
kaa. Valtion vakuusrahastolla voi olla Suomen
Pankissa tilapdistd luottoa tai tilapiisia talletuksia,
koska sen luotonotto ja tukitoimet eivit valttdmattd
ajoitu samaan hetkeen.

Valtion metallirahavastuu osoittaa rahapajan
Suomen Pankille toimittamien metallirahojen
nettomairan.

4. Saamiset yrityksilti
Kotimaisia toimitusluottoja on mydnnetty seké
yksittiis- ettd joukkovelkakirjalainoina, joten ne on
esitetty taseessa erikseen. Joukkovelkakirjalainat on
arvostettu nimellisarvoon. KTR-luotoilla on pank-
kien takaus. Korko vaihtelee pelkistd peruskorosta
peruskorkoon liséttynd 2.5 prosenttiyksikolla.

Muut joukkovelkakirjalainat sisdltdvit 1dhinna
sijoitusomaisuudeksi luokiteltavia arvopapereita,
jotka on arvostettu nimellisarvoon.

5. Muut saamiset

Sadstépankkien Keskus-Osake-Pankin haltuun-
ottoon ja riskikeskittymien siirtoon sitoutui syksyn
1991 ja kevain 1992 aikana Suomen Pankin rahoi-
tusta yhteenss 15.6 mrd. markkaa. Téstd on edelleen
Suomen Pankin taseessa rahamarkkinoiden vakaut-
tamislainoina 9.5 mrd. markkaa. Alun perin sitoutu-
neesta rahoituksesta on saatu takaisin omaisuuden
myyntituloina 1.8 mrd. markkaa, kuluksi on vuonna
1991 kirjattu 2.6 mrd. markkaa ja 1.7 mrd. markkaa
aktivoitiin taseeseen poistettavaksi myohempind
vuosina.

Siirtosaamiset sisdltdvét padasiassa korkosaa-
misia. Muihin saamisiin sisdltyy 126 milj. markkaa
henkil6kunnan asuntolainoja. Asuntolainojen korko
oli vuonna 1992 peruskoron suuruinen.

6. Aktivoidut menot ja menetykset
rahamarkkinoiden vakauden
turvaamisesta

Suomen Pankki voi saada rahamarkkinoiden vakau-

den turvaamisesta aiheutuneita menetyksii takaisin

vasta pitkdhkon ajanjakson kuluessa pankkijarjes-
telmdn tervehtyessé. Tésté syystd rahamarkkinoiden
vakauden turvaamisesta vuonna 1992 syntyneet ja
mahdollisesti myShemminkin syntyvit menot ja
menetykset kirjataan omana erindin taseeseen ja
poistetaan tulevina vuosina.
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7. Liikkeessi oleva raha -
Liikkeess3 oleva raha on yleison ja rahalaitosten
hallussa oleva setelistd ja metalliraha.

8. Sijoitustodistukset

Suomen Pankin liikkeeseen laskemat sijoitustodis-
tukset on arvostettu nimellisarvoon. Nimellisarvon
ja emissiohinnan erotus on kirjattu siirtosaamisiin ja
jaksotetaan korkomenoihin juoksuajan kuluessa.

9. Velat rahoituslaitoksille
Piivitalletukset ovat keskuspankkirahoitukseen
oikeutettujen rahalaitosten sekkitilien saldoja.
Kassavarantotalletukset olivat vuoden 1992
lopussa 5.5 prosenttia kassavarantopohjasta. Kassa-
varantotalletusten korko oli vuoden lopussa kolmen
kuukauden heliborkorko vihennettyni kahdella
prosenttiyksikolld, kuitenkin vahintdin 8 %.

10. Velat julkiselle sektorille
Kohtaan sisdltyvit Valtion vakuusrahaston sekkitili
ja talletustilit Suomen Pankissa.

11. Velat yrityksille

Investointi- ja alushankintatalletukset ovat inves-
tointi- ja alushankintavarauksen tehneiden yritysten
lakisaiteisid talletuksia Suomen Pankissa. Talletuk-
set ovat korollisia, ja korko madriytyy talletus- ja
kayttdajankohdan mukaan. Korko vaihtelee 3 pro-
sentista peruskorkoon vihennettynd 2.5 prosentti-
yksikolla.

12. Muut velat
Siirtovelat ovat padasiassa korkojen jaksotuksesta
aiheutuneita erid.

Muut velat sisaltdvit 9 milj. markkaa liik-
keessd olevan vanhan rahayksikén méiardisid sete-
leitd.

13. Arvonjirjestelytili ja varaukset
Arvonjarjestelytilid ja pankin varauksia on aikai-
sempina vuosina kartutettu oman padoman reaaliar-
von turvaamiseksi sekd valuuttaméariisiin saamisiin
ja rahamarkkinoiden vakauden turvaamiseen liitty-
vien riskien kattamiseksi. Vuoden 1992 tilinpaatdk-
sessd nditd varauksia purettiin 941 milj. markkaa.

Suomen Pankin eldkevastuun kokonaisméadri
on 1611 milj. markkaa, ja tistd on varauksilla
katettu 71.4 %.

Vaihdettavaan valuuttavarantoon kuuluvat
ulkomaiset arvopaperit on ohjesdinnén mukaisesti
arvostettu nimellisarvoon, jos se on hankinta- tai
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markkinahintaa alempi. Nimellisarvon ja tulos-
laskelmassa laskentaperusteena olevan ns. alimman
arvon erotus on taseessa kirjattu arvonjérjestelytilin
vihennykseksi.

14. Oma piidoma
Pankin oma pddoma siilyi muuttumattomana.

31.12.1992 31.12.1991 Muutos
milj. mk
Kantarahasto 5000 5 000 -
Vararahasto 764 764 _
Tilikauden tulos - - _
Yhteensd 5764 5 764 -

Tuloslaskelman kommentit

1. Kotimaiset korkotuotot

Kotimaiset korkotuotot lisddntyivit edellisvuotisista
776 milj. markkaa. Termiinikauppojen nettokorot
olivat 912 milj. markkaa. Pdivaluottojen korkotuotot
olivat 78 milj. markkaa. Sijoitustodistusten korko-
tuotot olivat 926 milj. markkaa ja arvopapereiden
takaisinmyyntisitoumusten korkotuotot 351 milj.
markkaa. Valtion vakuusrahasto maksoi lyhytaikai-
sesta luotosta korkoa 282 milj. markkaa.

2. Ulkomaiset korkotuotot

Ulkomaiset korkotuotot vuonna 1992 olivat 1 898
milj. markkaa. Vihennys vuoden 1991 korkotuottoi-
hin verrattuna oli 495 mil;j. markkaa.

3. Kotimaiset korkokulut

Kotimaiset korkokulut lisdéntyivét 1 241 milj. mark-
kaa. Suomen Pankin liikkeeseen laskemia sijoitus-
todistuksia oli markkinoilla koko tilikauden ajan, ja
niiden korkokulut olivat 1 937 mil;. markkaa.
Lisdysti edellisvuotisesta oli 1 566 milj. markkaa.

4. Korkokate
Korkokate oli 1 098 milj. markkaa, miki on 1 149
milj. markkaa vihemmaén kuin vuonna 1991.

5. Muut tuotot
Muut tuotot olivat 70 milj. markkaa. Erdén sisdltyy
vuokratuottoja 36 milj. markkaa.
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6. Muut kulut

Palkkasumma silyi edellisvuotisen tasoisena.
Sosiaalikulut sisdltdvit 56 milj. markkaa maksettuja
eldkkeit.

Kiyttdomaisuus ja pitkdvaikutteiset menot
kirjataan poistoina kuluksi hankintavuonna Suo-
men Pankin ohjesddnnén mukaisesti. Poistot sisil-
tdvit siis tilikauden aikana hankitun kiyttdomai-
suuden ja muut pitkévaikutteiset menot kokonai-
suudessaan. Poistoihin sisédltyy 57 milj. markkaa
rakennusten muutostdiden seké 18 milj. markkaa
koneiden ja kaluston poistoja.

7. Kulut rahamarkkinoiden

vakauden turvaamisesta
Vuoden 1991 tilinpééitoksessa kirjatut kulut raha-
markkinoiden vakauden turvaamisesta aiheutuivat
Saastopankkien Keskus-Osake-Pankin tervehdytta-
mistoimista ja sen riskikeskittymien siirrosta Suo-
men Pankin omistamille omaisuudenhoitoyhtiéille.
Vuonna 1992 syntyneet menot ja menetykset, 1.7
mrd. markkaa, kirjattiin taseeseen ja poistetaan
tulevina vuosina.

8. Ulkomaisten arvopapereiden kurssierot
Ulkomaisten arvopapereiden kurssierot sisaltdvit
arvopapereiden myynnistd realisoituneet kurssi-
voitot ja -tappiot sekd salkussa olevien arvo-
papereiden hankintahinnan ja sitd alemman
markkinahinnan erotuksen.

9. Valuuttakurssierot

Valuuttakurssieroihin kirjataan valuuttakurssien
muutoksista aiheutuneet saamisten, velkojen ja
taseen ulkopuolisten sitoumusten arvon muutokset
sekd valuutanvaihtotuotot nettoméériisind. Vuonna
1992 pankki kirjasi 1 768 milj. markan kurssi-
tappiot.

10. Varausten muutos

Ohjesddnnon 30. §:n mukaisia varauksia purettiin
941 milj. markkaa. Eldkevaraus pidettiin entisen
suuruisena.

11. Tilikauden tulos
Tilikauden tuloksena esitettiin nolla markkaa.
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Tilintarkastuskertomus

Eduskunnan valitsemina tilintarkastajina olemme suorittaneet Suomen Pankin
tilinpdatoksen ja kirjanpidon sekéd hallinnon tarkastuksen tilivuodelta 1992 hyvéin
tilintarkastustavan edellyttiméssé laajuudessa.

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

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

Pankkijirjestelmén vakauden turvaamiseksi tehdyt toimenpiteet ovat aiheuttaneet
tilivuonna Suomen Pankille ja yhteiskunnalle huomattavan suuret kustannukset.

Tilinpditds on laadittu eduskunnan pankkivaltuusmiesten vahvistamien
tilinpadtosperusteiden ja voimassa olevien séddnnosten mukaisesti.

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

Helsingissd helmikuun 11. pdivind 1993

SUOMEN PANKIN TILINTARKASTAJAT

Kauko Heikkinen
Olavi Ala-Nissild KHT Arja Alho
Paavo Lipponen Ben Zyskowicz

/. Kalervo Virtanen KHT
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Raha- ja valuuttapoliittisia toimenpiteiti 1992

Tammikuu Kassavarantovelvoite

Suomen Pankki alensi pankkien kassavarantovelvoitteen 4.0 prosentista 3.7
prosenttiin joulukuun 1991 lopun kassavarantopohjasta.

Maaliskuu Pankkituki

Maaliskuussa julkistettiin valtioneuvoston asettaman pankkity6ryhméin mietin-
t0, joka sisélsi laajan toimenpidekokonaisuuden pankkien tukemiseksi. Val-
tio tarjoutui tekemdén kaikkiin pankkeihin yhteensd 8 mrd. markan paé-
omasijoituksen. Niin ikddn esitettiin Valtion vakuusrahaston perustamista. Osa
tukipakettia oli my0s eduskunnan pankkivaltuuston paétds korottaa Suomen
Pankin peruskorkoa yhdelld prosenttiyksikolld 9.5 prosenttiin 1.5. ldhtien.
Tukipakettiin kuului liséksi pddtds korottaa pankkien Suomen Pankissa pit4-
mien kassavarantotalletusten korkoa yhdelld prosenttiyksikolld 1.4. ldhtien.

Huhtikuu Kassavarantotalletusten korko

Eduskunnan pankkivaltuusto korotti pankkien Suomen Pankissa pitamille kas-
savarantotalletuksille maksettavaa korkoa yhdelld prosenttiyksikolld 1.4, al-
kaen. Uudeksi koroksi tuli kolmen kuukauden heliborkorko vihennettynd
kahdella prosenttiyksikol18, kuitenkin vahintdén 8 %.

Piivilluottokorko

Eduskunnan pankkivaltuusto laajensi 5.4. Suomen Pankin korkovaltuuksia.
Péiviluottokoron enimmadisraja nostettiin 50 prosentista 80 prosenttiin.

Valtion vakuusrahasto

Laki valtion vakuusrahastosta astui voimaan 30.4. Rahaston tehtdvaksi tuli tal-
letuspankkien toiminnan vakauden ja tallettajien saamisten turvaaminen. Ra-
hastolle annettiin valtuudet kiyttdd tdhdn tarkoitukseen 20 mrd. markkaa.
Mahdollisista tukitoimista péd4ttdd rahaston johtokunnan jaosto, johon kuuluu
edustaja valtiovarainministeridstd, pankkitarkastusvirastosta ja Suomen Pan-
kista.

Toukokuu Peruskorko

Suomen Pankin peruskorkoa korotettiin yhdelld prosenttiyksiko6lld 9.5 prosent-
tiin 1.5. ldhtien. Tdmén paatdksen perusteella pankit saivat nostaa matalakor-
koisten peruskorkosidonnaisten lainojen korkoa yhdelld prosenttiyksikolla.
Suomen Pankki edellytti, ettd korotus ei koske lainoja, joiden korko jo on 12%
tai korkeampi. Talletusten ja obligaatioiden veronhuojennusiain muutoksen
johdosta peruskoron nosto ei vaikuttanut verottomiin talletuskorkoihin. Kiyt-
telytilien veroton enimmaéiskorko siéddettiin 4.5 prosentiksi ja peruskorosta riip-
pumattomaksi.
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Kesikuu

Heindkuu

Elokuu

Syyskuu
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Valtion vakuusrahasto SKOP:n enemmistoosakkaaksi

Eduskunnan pankkivaltuusto hyviksyi 12.6. kaupan, jolla Suomen Pankin
omistama Scopulus Oy myi Valtion vakuusrahastolle sekd omistusosuutensa
Sadstopankkien Keskus-Osake-Pankissa ettd hallussaan olleet SKOP:n pié-
omatodistukset.

Valtion piiZiomatarjous pankeille

Valtio teki 17.6. pankeille muodollisen pd4omatarjouksen, joka perustui valtio~
neuvoston maaliskuussa tekemaién paatokseen tarjota kaikille pankeille yhteen-
sd 8 mrd. markkaa korollista pddomatukea. Pddoma tarjottiin suomalaisille
talletuspankeille niiden toiminnan laajuuden perusteella; toiminnan laajuus las-
ketaan BIS:n normien mukaisesti riskipainotetuilla varoilla ja taseen ulkopuo-
lisilla sitoumuksilla. Valintansa mukaan pankin oli joko elo- tai joulukuussa
ilmoitettava, vastaanottaako se tarjouksen.

Valtion vakuusrahastolta tukea Suomen Siiiistopankille

Valtion vakuusrahasto p#itti 26.6. myontéi 5.5 mrd. markan pafomatuen ja 1.7
mrd. markan takauksen Suomen S#istopankille. Suomen Sédstdpankki perus-
tettiin syksylld 1992 fuusioimalla 41 saéstopankkia.

Suomen Pankin maksuvalmiusjirjestelmi muuttui

Suomen Pankki péitti korvata pdiviluotto- ja pdivitalletusjarjestelmén uudella
maksuvalmiusjirjestelmalld 3.7. lahtien. Uusi jdrjestelma poikkeaa aikaisem-
tnasta siten, ettd talletus- ja luottokorot ovat entistd 1dhempénd markkinakor-
koja ja muuttuvat markkinakorkojen myotd. Liséksi maksuvalmiusluoton
maturiteettia voidaan Suomen Pankin piatékselld pidentdd yhdestd pdivésti ai-
na neljddn viikkoon.

Tukiluottosopimukset EY-maiden keskuspankkien kanssa
Euroopan yhteisdjen jasenmaiden keskuspankit ja Suomen Pankki paattivit
15.7. vahvistaa rahapoliittista yhteistydtddn. Yhteistyén keskeisen osan muo-

dostaa tukiluottoverkosto, jota tarpeen vaatiessa voidaan kiyttad valuuttavaran-
non tukemiseen.

Valtion pisiomatarjous pankeille

Saastopankeista 53 ja liikepankeista 4 (Kansallis-Osake-Pankki, Postipankki,
Sadstopankkien Keskus-Osake-Pankki ja STS-Pankki) hyviksyi 14.8. mennes-
sd valtion tekemin pafiomatarjouksen. Téssd yhteydessd pankit nostivat pai-
omaa yhteensé 4.6 mrd. markkaa.

Markan kelluttaminen

Valuuttamarkkinoilla vallinneen vakavan héirién vuoksi Suomen Pankki paatti
8.9. olla tilapdisesti noudattamatta markan ulkoiselle arvolle asetettuja vaih-
teluvilin rajoja. Voimassa olleen rahalain mukaisesti pa&tds tehtiin yhdessd
valtioneuvoston kanssa.
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Lokakuu Verottomat talletukset

Talletusten ja obligaatioiden veronhuojennuslakia muutettiin lokakuussa siten,
ettd verottomaksi hyvaksyttiin 36 kuukauden talletus, jonka korko on enintiin
Suomen Pankin peruskorko vahennettynd yhdelld prosenttiyksikolld ja joka on
tehty 1.9.1992 ja 31.12.1993 vilisena aikana. Samassa yhteydessi jatkettiin 24
kuukauden talletusten verottomuutta koskemaan vuoden 1994 loppuun saakka
tehtyji talletuksia.

Kassavarantotalletukset

Suomen Pankki korotti pankkien kassavarantovelvoitteen 3.7 prosentista 4 pro-
senttiin syyskuun lopun kassavarantopohjasta.

Maksusopimuksen piilittyminen

Suomen ja Bulgarian maksusopimus lopetettiin noottien vaihdolla 16.10. Heti
tdmén jilkeen clearingmaksujen vilittiminen lopetettiin, clearingtilit suljettiin
ja maiden vilisessd kaupassa siirryttiin kiyttdmadn vapaasti vaihdettavia va-
luuttoja.

Marraskuu Rahalain muutos

Rahalain 2. pykild muutettiin 13.11. kuulumaan siten, etti valtioneuvosto voi
Suomen Pankin esityksesti pitdd pankin oikeuden olla noudattamatta markan
vaihteluvilin rajoja voimassa toistaiseksi. Liséksi valtioneuvosto voi, ottaen
huomioon raha- ja valuuttamarkkinoiden tilan, peruuttaa timin oikeuden. En-
nen pédtdksentekoa valtioneuvoston on pyydettivi lausunto Suomen Pankilta.

Markan kelluttamisen jatkaminen

Valtioneuvosto teki 13.11. rahalain muutoksen mukaisen padtSksen jatkaa mar-
kan arvon kelluttamista.

Valtion vakuusrahaston ja KOP:n aiesopimus

Kansallis-Osake-Pankki osti 24.11. STS-S#itioltds STS-Pankki Oy:n osake-
enemmistén. Samana pdivéni Valtion vakuusrahasto ja KOP allekirjoittivat aie-
sopimuksen STS-Pankin ongelmaluottoja hoitavasta omaisuudenhoitoyhtiGsta.
Sopimuksen ehtona oli Valtion vakuusrahastoa koskevan lain muutos, joka
mahdollistaa omaisuudenhoitoyhtién perustamisen.

Kassavarantotalletukset

Suomen Pankki korotti pankkien kassavarantovelvoitteen 4 prosentista 4.5 pro-
senttiin lokakuun lopun kassavarantopohjasta.

Kiiteisvaraluotot

Suomen Pankki tarkisti kiteisvaraluoton omavastuuosuudet. Kiteisvaraluoton
omavastuun yhteismaira korotettiin 20 prosenttiin yleisén hallussa olevasta ra-
hasta. Omavastuiden yhteismé#rd kasvoi 597 miljoonalla markalla 1 791 mil-
joonaan markkaan 30.11. lihtien.
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Joulukuu
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Investointivarausjiirjestelmi: kiiyttolupa ja purkaminen

Valtioneuvosto padtti 26.11.1992, etti vuonna 1991 paattyneilta tilikausilta teh-
tyjd investointivarauksia saa kayttdd 1.1.1993 ja 31.12.1997 vélisend aikana.
Investointivarauslain muutoksen (1366/1991) jilkeen uusia investointivarauk-
sia ei ole enidd saanut tehdd vuonna 1992 paattyviltd tilikausilta.

Valtion pifiomatarjous pankeille

Liikepankeista 2 (SYP ja OKO), s#istopankeista 14 ja osuuspankeista 57 hy-
viksyi 16.12. mennessd valtion tekemén pddomatarjouksen. Tédssd yhteydessi
pankit nostivat pidomaa yhteensi 3.3 mrd. markkaa.

Valtion vakuusrahastolta tukea SKOP:lle ja SSP:lle

Valtion vakuusrahasto péétti 22.12. my6ntid Sadstopankkien Keskus-Osake-
Pankille pddomatukea 1.5 mrd. markkaa ja 30.12. Suomen SéadstSpankille 4.7
mrd. markkaa.

Kassavarantotalletukset

Suomen Pankki korotti pankkien kassavarantovelvoitteen 4.5 prosentista 5.0
prosenttiin marraskuun lopun kassavarantopohjasta.

Seuraavat paatokset tulivat voimaan vuoden 1993 alusta:

Peruskorko

Suomen Pankin peruskorko alennettiin yhdelld prosenttiyksikolld 8.5 prosent-
tiin 1.1.1993 13htien.

Kassavarantotalletusten korko

Suomen Pankki alensi pankkien Suomen Pankissa pitimien kassavarantotalle-
tusten korkoa yhdelld prosenttiyksikolld 1.1.1993 1dhtien. Uudeksi koroksi tuli
kolmen kuukauden heliborkorko vihennettynd kolmella prosenttiyksikolld,
kuitenkin vahintéin 8 %.

Pohjoismaisten keskuspankkien.valuuttatukisopimus

Pohjoismaiset keskuspankit padttivit uudistaa ja olennaisesti laajentaa vuoden
1984 alusta voimassa ollutta lyhytaikaista valuuttatukea koskevaa sopimusta.
Uudistettu sopimus tuli voimaan 1.1.1993 ja on voimassa toistaiseksi.

Ulkomaalaisomistuksen vapauttaminen

Ulkomaalaisomistusta koskeva uusi lains#ddéntd astui voimaan 1.1.1993.
Vuonna 1939 sdddetty rajoituslaki kumottiin vuoden 1992 lopussa, jolloin yri-
tysten ulkomaalaisomistusta koskeneet rajoitukset poistuivat. Myds ulkomaa-
laisten kiinteist6hankintoja helpotettiin olennaisesti.
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Luettelo Suomen Pankin vaonna 1992 antamista tirkeimmisti lausunnoista

Rahoitusmarkkinoiden kehittimisti koskevia lausuntoja

Lausunto valtiovarainministeri6lle jvk-markkinatydryhmén muistiosta 29.1.

Lausunto valtiovarainministeri6lle finanssiryhméikomitean mietinndstd 5.2.

Lausunto valtiovarainministeridlle pddomatulojen verotuksen ja yritysverotuksen
kehittdmislinjoja kisitelleen asiantuntijatyéryhmén muistiosta 10.2.

Lausunto sosiaali- ja terveysministeridlle vakuutuslainsdddint6é késitelleen
ETA-tydryhmén muistioista I ja II sekéd vakuutusyhdistyslakia késitelleen
ETA-ty6ryhmén muistiosta 4.3.

Lausunto valtiovarainministeri6lle arvopaperimarkkinatoimikunnan mietinndsta
"Yhdentyva Eurooppa ja arvopaperimarkkinalait" 18.3.

Lausunto valtiovarainministeriélle Helsingin Arvopaperipdrssi Osuuskunnan
ohjesddnnosti ja selvityssddnndistd 18.3.

Lausunto sosiaali- ja terveysministeridlle ulkomaisten vakuutusyhtididen
Suomessa toimimista késitelleen ETA-tyéryhmén muistiosta 25.3.

Lausunto sosiaali- ja terveysministeriolle tydeldkerahastotoimikunnan
mietinndsti 8.5.

Lausunto valtiovarainministeridlle konversiolakityéryhmén muistiosta 8.5.

Lausunto valtiovarainministeri6lle rahoituslainsdddinnén
tarkistamistoimikunnan mietinndsté 15.5.

Lausunto valtiovarainministeriolle markkinapaikkatyéryhmén muistiosta 14.8.

Lausunto oikeusministeriélle kulutusluottolainsdadannén
tarkistamistoimikunnan II osamietinnGstd 14.9.

Lausunto valtiovarainministeri6lle rahoitustarkastustydryhméin muistiosta 28.10.

Lausunto valtiovarainministeriolle rahalakityéryhmén muistiosta 6.11.

Pankkijirjestelméiin tukemiseen liittyviii lausuntoja
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Lausunto valtiovarainministeriolle kansanedustaja Hannu Suhosen tekemén,
Saastopankkien Keskus-Osake-Pankin omistusta koskeneen kysymyksen
johdosta 7.1.

Lausunto valtiovarainministeri6lle vakuusrahastotydryhmén muistiosta 19.2.

Lausunto valtiovarainministeriolle kansanedustaja Sulo Aittoniemen tekemén,
Sadstdpankkien Keskus-Osake-Pankin haltuunottoa koskeneen kysymyksen
johdosta 6.3.

Lausunto eduskunnan oikeusasiamiehelle A. Ahlstrom Osakeyhtion tekemén,
Oy Tampella Ab:n omistusta koskeneen kantelun johdosta 19.3.

Lausunto eduskunnan oikeusasiamiehelle Reino Lehtosen tekemén,
Sadstopankkien Keskus-Osake-Pankin haltuunottoa koskevan kantelun
johdosta 10.4.
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Lausunto kauppa- ja teollisuusministeri6lle valtion rahoitustukea
ETA-kilpailusdénnosten kannalta késitelleen toimikunnan mietinndsti 8.6.

Lausunnot Valtion vakuusrahastolle pankkituesta 26.6., 23.11., 7.12. ja 30.12.

Lausunto valtiovarainministeridlle hallituksen esityksestd Valtion
vakuusrahastosta annetun lain muuttamisesta 31.12.

Korkotukea koskevia lausuntoja

Muita lausuntoja
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Lausunto opetusministeridlle opintolainan enimméiskorosta 27.3.

Lausunto ymparistoministeriolle vuokra-asuntolainojen enimmaiskorosta 8.7.

Lausunto ympéristoministeriélle erdisiin ldmmityslaitoshankkeisiin
mydnnettivistd lainoista ja korkotuesta 10.11.

Lausunto valtiovarainministeriélle Suomen rahapajan yhti6ittdmisestd 21.2.

Lausunto valtiovarainministeri6lle kansanedustaja Marjatta Vehkaojan tekemén,
Suomen Pankin Vaasan haarakonttorin lopettamispaétoksen perusteluja
koskeneen kysymyksen johdosta 7.4.

Lausunto kauppa- ja teollisuusministeriolle tilintarkastusjérjestelmén
kehittdmistoimikunnan mietinndsti 15.6.

Lausunto oikeusministeriolle julkisuustoimikunnan mietinndsti 15.9.

Lausunto valtiovarainministeriolle kansanedustaja Sulo Aittoniemen tekemésti
kysymyksestd, joka koski rahamarkkinoiden keventdmisti setelikantaa
lisddmalld, 18.9.

Lausunto oikeuskanslerille Suomen itsendisyyden 75-vuotisjuhlan johdosta
lyotettivisti kultarahasta 22.9.

Lausunto tullihallitukselle tullausarvon méérittelyssi kiytettdvistd valuutan
muuntokurssista 29.9. sekd lisdys lausuntoon 30.9.

Lausunto Suomen Yhdyspankki Oy:lle ensisijaislainojen koroista 16.10.

Lausunto kauppa- ja teollisuusministeriolle hallituksen esityksesté, joka
koski erdiden julkisyhteisGjen ja julkisten laitosten tiedonanto-
velvollisuutta 20.10.

Lausunto valtiovarainministeriélle kansanedustaja Sulo Aittoniemen tekemin,
taloudellisen tilanteen parantamista koskeneen kysymyksen johdosta 20.10.
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Tauluket

Pyoristyksistd johtuen yhteenlaskut eivit valttamatti tismaa.
0  havainto on vihemmin kuin puolet kiytetystd yksikostd
- loogisesti mahdoton

.. tietoaeiole saatu

— nolla




Taulukko 1.
Suomen Pankin tase kuukausittain 1992, milj. mk

VASTAAVAA
Kulta ja valuuttasaamiset 34 027 34 486 33183
Kulta 2180 2180 2180
Erityiset nosto-oikeudet 946 1070 1198
Varanto-osuus Kansainvélisessé valuuttarahastossa 1234 1232 1201
Vaihdettavat valuutat 29 637 29 976 28 580
Sidotut valuutat 31 28 25
Muut ulkomaiset saamiset 2593 2623 2593
Markkaosuus Kansainvélisessé valuuttarahastossa 2203 2225 2246
Maaraaikainen saaminen 391 398 347
Saamiset rahoituslaitoksilta 12894 9 267 8968
Maksuvaimiusluotot’ 3 479 13
Sijoitustodistukset 6014 2058 2097
Arvopaperit takaisinmyyntisitoumuksin 1122 924 1411
Méaaraaikaiset luotot - - -
Kateisvaraluotot 3 806 3 869 3521
Joukkovelkakirjat 1710 1698 1688
Muut 238 238 238
Saamiset julkiselta sektorilta 1379 1382 1383
Joukkovelkakirjat 3 3 3
Luotot Valtion vakuusrahastolle - - -
Valtion metallirahavastuu 1376 1379 1380
Saamiset yrityksilté 1256 1233 1197
Kotimaisten toimitusten rahoitus (KTR) 852 829 799
Joukkovelkakirjat: KTR 201 201 196
Joukkovelkakirjat: Muut 2 2 2
Muut 201 201 201
Muut saamiset 4767 7460 11606
Rahamarkkinoiden vakauttamislainat 4613 7 307 11 457
Siirtosaamiset - - -
Muut 154 153 149
Aktivoidut menot ja menetykset rahamarkkinoiden vakauden
turvaamisesta - - -
Yhteensi 56 916 56 451 58 931

o e ]
' Ennen 3.7.1992 paivaluotot
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2180
1199
1242
23045
22
2546
2205
341

17122

6 242
5064

3917
1661
238

1387

1384
1180
772
195
211

13131
12982

149

63 054
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2180
1045
1235
27 593
18

2639
2309
330
14195

4 001
4 561

3709
1686
238

1397

1391

1659
755
191
502
211

13 054
12 904

150

65016

2180
1007
1200
26762
14

2621
2309
312

16 747

4889
5 491

3483
1642
240

2920

19
1500
1401

1616
720
184
501
211

9804
9 654

150

63 871

2180
942
1280
27 074

2525
2212
312

19778

10 967
3337

3654
1581
238

2904

1500
1401

1595
704
178
501
211

9804
9654

150

68 090

2180
861
1195
18 885

2565
2 266
299

21244

156 914

3534
156567
238

4404

3 000
1401

1572
683
178
500
211

9804
9654

150

62710

2180
1001
1328
22515

2678
2330
348

19 924
1360
13 354

3450
1521
238

8480

28
7052
1400

1544
660
172
500
211

9804
9654

150

2180
1025
1360
29 656

2702
2330
373

11 568
863
4410
1110

3432
15612
238

8607

27
7052
1428

1518
636
171
500
211

9723
9574

149

68 237

2180
552
1908
33512

4210
3814
396

15 642
1914
5790
3421

2778
1502
238

1466

1466

1499
620
167
500
211

9724
9574

150

70 692

2180
564
1732
25 041

4 867
4 464
404

14 595
1585
3930
4 408

100
2872
1462

238

2446

1000
1 446

1458
587
160
500
211

10925
9474

1298
153

1700

65 509
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Taulukko 1. (jatkoa)

VASTATTAVAA
Valuuttavelat 126 143 59
Vaihdettavat valuutat 125 142 58
Sidotut valuutat 1 1 1
Muut ulkomaiset velat 3075 3113 3125
Kansainvalisen valuuttarahaston markkatilit 2203 2225 22486
Osoitetut erityiset nosto-oikeudet 872 887 879
Muut - - -
Liikkeessd oleva raha 13323 13271 14243
Setelit 12128 12077 13040
Metalliraha 1195 1195 1203
Sijoitustodistukset 10640 11110 13030
Velat rahoituslaitoksille 10582 9902 10016
Paivatalletukset 654 M 232
Méadaraaikaiset talletukset - - -
Kassavarantotalletukset 9928 9891 9783
Muut 1 1 1
Velat julkiselle sektorille 4 4 4
Sekkitilit - - -
Valtion vakuusrahaston talletukset - - -
Muut 4 4
Velat yrityksille 6177 5738 5490
Investointi- ja alushankintatalletukset 6177 5738 5490
Muut velat 98 99 100
Siirtovelat - - -
Muut 98 99 100
Arvonjirjestelytili ja varaukset 7126 7 307 7099
Oma pdéioma 5764 5764 5764
Kantarahasto 5000 5000 5000
Vararahasto 764 764 764
Tulostili - - -
Yhteensa 56916 56 451 58 931
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3086

2205
880

13822
12 603
1219

16 450

4726
4726

96

7187

5764

5000
764

63 054
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3184

2309
875

13787
12 569
1217

4488
4 488

127

127

6413

5764

5000
764

65016

38

3189

2309
850

13896
12 669
1227

21790

4734
4734

244
244
4314
5764

5 000
764

63871

41
41

3051

2212
838

13790
12 561
1229

4563
4 563

236
3970
5764

5000
764

68090

85
55

5014

2 266
818
1930

13562
12341
1221

4238
4238

242

242

3723

5764

5000
764

62710

53
45

13884

2330
951
10 603

13459
12 242
1217

13720

6132

5764

5 000
764

69 452

46
46

14 499
2330
974
11195
13493

12278
1214

12540

4 026
4026

402

402

5911

38
38

7068

3814
1005
2250

14 062
12779

1282
14885

119841
39

11900

6173

6171

3949
3949

258
258
6 556

5764

5000
764

70692

101
101

7764

4464
1026
2274

14508
13 209
1299

4880

20000

2135
4700
13165

20
72
18

3362
3362

4399
4242

156
4642

5764

5000
764

65 509
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Taulukko 2. Taulukko 3.

Vaihdettava ja sidottu valuuttavaranto, Ecun markkakurssi ja
milj. mk Suomen Pankin valuuttaindeksi:
Ecun Suomen Pankin
markka- ulkomaankauppa-
A R R i G elEE kurssi painoinen valuutta-
indeksi, 1982 =100
Kulta 21281 2179| 2180| 2180 2180 S
Erityiset nosto-oikeudet 1120 966| 791| 932| 564 1988 4.96108 102.0
Varanto-osuus Kansain- 1989 473670 98.4
vilisessé valuutta- 188(1) gggggg 18?'3
rahastossa 940 950| 783| 1136 1732 1992 5.80140 116.4
Vaihdettavat valuutat 1992
Saamiset 2449218822 33478 (29381 [ 25041 Tammikwu | 555238 112.1
Velat -119| -42| -27| -45| -101 aelnlqik‘:lu gggg% 1 1%8
) aaliskuu . .
Vaihdettava varanto 2856112287537 20533583 (29416 _II-_Iuhktikkuu g gg?g? 1 }gg
; oukokuu . }
Sidotut valuutat Kesakuu | 558600 11256
Saamiset 1073 92| 75| 34 - Heinakuu 5.58744 111.9
Velat -128| 656 -957 -1 - glokt:(u g?gzgg 1 ; ; g
; _ _ yyskuu . X
Sidottu varanto 945( -563| -881 33 L okakuu 625713 1246
Marraskuu 6.25533 125.2
Joulukuu 6.36242 125.0

" Ennen 7.6.1991 toteutettua markan ecu-
kytkentdd markan ulkoinen arvo ilmaistiin
Taulukko 4. valuuttaindeksilukuna.

2 paivakeskiarvoja

Ecun painot

GRD

1991

Kesékuu 304 19.1 12.6 9.9 9.5 8.1 5.4 25 1.1 0.8 07
Heinékuu 304 19.1 12.6 9.9 95 8.1 5.4 25 1.1 0.8 0.6
Elokuu 304 19.1 126 99 9.5 8.1 5.4 25 1.1 0.8 06
Syyskuu 30.5 19.1 12.5 9.9 95 8.1 5.4 25 1.1 0.8 0.6
Lokakuu 305 19.1 125 9.9 9.5 8.1 5.3 25 1.1 0.8 0.6
Marraskuu | 30.6 19.1 124 9.9 9.6 8.2 53 25 1.1 0.8 0.6
Joulukuu 30.6 19.1 12.3 9.9 9.6 8.2 5.3 25 1.1 0.8 0.6
1992

Tammikuu | 30.6 19.2 12.3 9.9 9.6 8.2 53 2.5 1.1 0.8 0.6
Helmikuu 30.5 19.1 124 9.9 9.6 8.2 5.4 2.5 1.1 0.8 0.6
Maaliskuu | 30.5 19.2 12.3 9.9 9.6 8.2 5.3 25 1.1 0.8 06
Huhtikuu 30.5 19.2 12.4 99 9.5 8.1 5.3 25 1.1 0.8 0.6
Toukokuu 304 19.3 12.6 9.8 95 8.1 5.4 25 1.1 0.8 0.6
Kesakuu 304 19.3 12.5 9.8 9.5 8.1 5.3 25 1.1 0.8 0.6
Hein&kuu 30.6 19.3 12.3 9.8 9.5 8.2 53 25 1.1 0.8 0.6
Elokuu 30.7 19.3 12.2 9.8 9.6 8.2 5.3 25 1.1 0.8 0.6
Syyskuu 311 19.5 11.8 9.4 9.7 8.3 5.1 2.6 1.1 0.8 0.6
Lokakuu 31.8 20.0 11.0 8.7 10.0 85 4.9 26 12 0.8 0.6
Marraskuu | 31.7 20.0 10.8 9.0 9.9 8.5 49 2.6 1.2 0.8 0.6
Joulukuu 31.9 19.9 11.0 8.7 10.0 8.5 4.9 2.6 1.2 0.8 0.6
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Taulukko 5. Taulukko 6.

Pankkien maksuvalmiusasemat.2 Suomen Pankin kassavaranto-
Suomen Pankissa, milj. mk jarjestelma
Paiva- Maksu- Maksu- Talletus- Talletukset Talletuksille
talletukset valmius- valmius- velvollisuus ajanjakson maksettu
luotot asema % lopussa keskikorko
milj. mk %

1988 621 127 494 1988 7.6 19039 7.38
1989 416 369 47 1989 9.1 25 506 7.00
1990 806 132 674 1990 7.0 17 401 8.73
1991 881 985 -103 1991 4.0 10 361 10.11
1992 2103 437 1666 1992 5.0 13 165 11.00
1992 1992

Tammikuu 822 63 759 Tammikuu 37 9928 9.26
Helmikuu 572 42 530 Helmikuu 37 9891 8.75
Maaliskuu 327 102 225 Maaliskuu 37 9783 9.38
Huhtikuu 1008 1323 -315 Huhtikuu 37 9856 12.19
Toukokuu 486 141 345 Toukokuu 3.7 9851 11.75
Kesékuu 715 45 669 Kesakuu 37 9773 11.74
Heindkuu 3540 26 3514 Heindkuu 3.7 9812 11.92
Elokuu 8895 0 8 894 Elokuu 37 9772 13.09
Syyskuu 3974 1687 2287 Syyskuu 3.7 9762 14.43
Lokakuu 2191 876 1314 L.okakuu 4,0 10 421 11.38
Marraskuu 1512 296 1215 Marraskuu 45 11900 9.47
Joulukuu 1193 640 553 Joulukuu 5.0 13 165 8.66

' Ennen 3.7.1992 pankkien paiviasema ja p4ivaluotot. ' Vuoden 1989 luvuissa ovat mukana tuolloin voimassa ol-

leet lisatalletusvelvollisuus, 1.1 prosenttiyksikké4, ja ko-

2 . . .
Paivakeskiarvoja rottomat lisatalletukset, 3 159 milj. markkaa.

Taulukko 7. Taulukko 8.
Suomen Pankin korkoja, % Suomen Pankin maksuvalmius-
jarjestelma’
Peruskorko Suomen Pankin péivékorot Suomen Maksu- Péiva- Maksu-
Alkaen Alkaen Paivaluotiokorko | Paiva- Pankin valmius- | talletuksen | valmius-
talletus- huutokauppa-|  luoton korko- luoton
Varsinainen| Sakko- korko korko korf:g—a] ) marginattaili. ma;ua'{itggm,
marginaali, | prosen v
korko | korko p;‘;genm- sksikkoa
yksikks4
fo e et T ]
1.11.1979 | 850 | 9.12.1986 12.0 9.0
1.2.1980 | 9.25 | 26.1.1987 119 9.0 1992
1.6.1982 | 8.50 2.2.1987 11.8 9.0 Hein&kuu 13.37 +1.00 -1.00 7
1.7.1983 | 9.50 | 13.2.1987 1.7 8.5 Elokuu 15.84 +1.00 -2.00 14
1.2.1985 | 9.00 | 20.2.1987 11.6 .| 80 Syyskuu 18.15 +1.00 -5.00 14
1.1.1986 | 8.50 | 24.2.1987 116 |19.0 | 80 Lokakuu 13.69 +1.00 -3.00 7
1.3.1986 | 8.00 5.3.1987 115 (190 | 75 Marraskuu 11.03 +1.00 -3.00 7
19.5.1986 | 7.00 | 17.3.1987 114 1190 | 75 Joulukuu 10.69 +1.00 -3.00 7
16.5.1988 | 8.00 2.4.1987 112 1190 ] 75
1.1.1989 | 7.50 | 29.4.1987 110 |190 | 75
1.11.1989 | 8.50 | 6.10.1988 13.0 |19.0 | 40
1.5.1992 | 9.50 | 16.6.1989 15.0 .| 40
1.1.1993 | 8.50 | 6.11.1989 150 |30.0 | 4.0
23.10.1991 15.8 -1 40
12.11.1991 15. 30.0 4.0 ' Huutokauppakoron kuukausihavainto on paivahavainto-
14.11.1991 | 20.0 [40.0 { 4.0 jen kafentgrr)ipéivittéin laskettu aritmeettin%n keskiarvo.
21.11.1991 Korkomarginaaleja ja maturiteettia koskeva kuukausi-
-2.7.1992 15.0 {300 4.0 havainto on kunkin kuukauden viimeinen havainto.
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Taulukko 9.

Kotimaisia korkoja', %

Helibor

1 kk 2kk 3kk 6 kk 9 kk 12 kk
1988 9.77 9.87 9.97 10.16 10.35 10.50
1989 12.32 12.45 12.53 12.61 12.67 12.72
1990 13.63 13.82 13.99 14.16 14.28 14.39
1991 13.64 13.25 13.07 12.69 12.57 12.53
1992 13.49 13.30 13.27 13.08 13.00 12.96
Tammikuu 12.09 12.17 12.25 12.33 12.37 12.39
Helmikuu 11.78 11.74 11.74 11.74 11.75 11.75
Maaliskuu 12.95 12.54 12.38 12.08 12.01 11.99
Huhtikuu 15.94 14.66 14.21 13.38 13.13 13.04
Toukokuu 14.05 13.83 13.73 13.28 13.156 13.10
Kesakuu 13.58 13.63 13.70 13.83 13.80 13.76
Heinakuu 13.45 13.71 13.96 14.19 14.12 14.07
Elokuu 15.25 15.12 16.09 14.97 14.78 14.69
Syyskuu 17.79 16.82 16.41 15.29 14.90 14.71
Lokakuu 13.34 13.30 13.37 13.32 13.35 13.39
Marraskuu 11.04 11.31 11.50 11.63 11.69 11.72
Joulukuu 10.55 10.64 10.68 10.70 10.70 10.70
' Péivékeskiarvoja

Pitkaaikainen

markkinakorko

3v S5v
10.7 108
12.2 12.0
13.7 135
12.3 12.2
13.1 13.0
125 12.5
121 12.0
121 12.1
12.8 12.7
13.0 12.9
133 13.2
13.6 13.3
14.3 14.0
15.0 147
143 14.2
12.8 129
1.7 11.8

Valtion obligaatioiden
korkoja?

S5v 10v

11.19
11.25
11.86
11.81
12.17
12.12
12.82
13.27
12.99
12.02
10.94

12.04
10.99

2 Viiden vuoden korko perustuu obligaatiolainan 1/92 (15.1.1992-1999) ja kymmenen vuoden korko asunto-
obligaatiolainan 1/92 (15.3.1992-2002) noteerauksiin.

Taulukko 10.

Suomen Pankin rahamarkkinainterventiot, milj. mk

1988
1989
1990
1991
1992

Tammikuu

Helmikuu
Maaliskuu
Huhtikuu
Toukokuu
Kesékuu
Heinakuu
Elokuu
Syyskuu
Lokakuu
Marraskuu
Joulukuu

Rahamarkkina-
instrumenttien
ostot

+ 13840
131 110
163 326
109 568

76 230

+ + + +

2000
1710
2000
11310
6630
8200
11700
6520
4300
1760
8030
12070

I I A A e e

+ lisad rahamarkkinoiden likviditeettia
— kiristéa rahamarkkinoiden likviditeettia

68

Rahamarkkina-
instrumenttien
myynnit

- 19190
- 3855
- 26379
- 30380
-137 940

[ R |
—
©
©
N
o

[
o~
[2234;]
o ~
OO

Eraantyneet,
netto

+ 16850
- 99245
- 160 797
- 81969
+ 49457

80
1170
5290
9200
1930
6 600
9798

14659
5930
2060
1980
3040

|+ A+ o+

Rahamarkkina-
interventiot,
netto

+ 11500
+ 28010
- 23850
- 2781
- 12253

- 5710
- 7920
- 2130
+ 3200
- 10540
- 60
+ 8198
+ 13529
- 9690
- 6920
+ 2440
+ 33560
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Taulukko 11.
Suomen Pankin avistainterventiot', milj. mk

Valuutan ostot Valuutan myynnit Avista-
(+) ) interventiot, netto
1988 + 6372 - 5776 + 596
1989 + 4825 - T473 - 2648
1990 + 13460 - 3540 + 9920
1991 + 35120 - 69940 - 34820

70640 50 590

1992 + 20050

710

710 ‘ -

+ 5

Tammikuu +
Helmikuu - - 4000 - 4000
Maaliskuu + 50 - 250 - 200
Huhtikuu + 2960 - 16650 - 13690
Toukokuu + 3870 - + 3870
Kesakuu + 1480 - 2380 - 900
Hein&kuu + 470 - 5790 - 5320
Elokuu + 110 - 17700 - 175690
Syyskuu - - 20880 - 20880
Lokakuu + 5870 - + 5870
Marraskuu + 4530 - + 4530
Joulukuu - - 2990 - 2990
+ lisa& rahamarkkinoiden likviditeettia
- kiristaa rahamarkkinoiden likviditeettia
' Vuoden 1989 loppuun asti arvopaivan mukaan, sen jalkeen kaupantekopaivan mukaan.
Taulukko 12.
Suomen Pankin termiini-interventiot 2, milj. mk
Valuutan Eraéntyneet Valuutan Eraantyneet Termiini-
termiinimyynnit valuutan termiiniostot valuutan interventiot,
(+) termiinimyynnit -) termiiniostot netto
1988 + 377 - 103 - 2705 + 2980 + 549
1989 - - 337 - 394 + 1509 + 778
1990 - - 200 - 29900 + 23950 - 6150
1991 + 15060 - 6280 - 7560 + 13710 + 1;1328
- +

1992 +38710 35650 - 5800 + 4600

Tammikuu 4500

+ - - -
Helmikuu + 1280 - 5880 - + 360 - 4240
Maaliskuu - - 1200 - - - 1200
Huhtikuu + 6380 - 3640 - - + 2740
Toukokuu - - 320 - - - 320
Kesakuu + 5900 - 4730 - + 2220 + 3390
Heinakuu + 810 - 3090 - + 690 - 1590
Elokuu + 6710 - 360 - - + 6350
Syyskuu + 12 150 - 540 - - + 11610
Lokakuu + 500 - 500 - 2310 - - 2310
Marraskuu - ~ 4190 - 3490 + 1070 - 6610
Joulukuu + 480 - 6710 - - - 5230

+ lis#a4 rahamarkkinoiden likviditeettia

— kirist&4 rahamarkkinoiden likviditeettia

' Vuoden 1989 loppuun asti arvopaivan mukaan, sen jalkeen kaupantekopdivan mukaan.
2 Sisaltavat myds outrightkaupat; n&illa kaupoilla ei ole suoraa vaikutusta likviditeettiin.
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Taulukko 13.

Valuuttojen avistakeskikurssit vuosittain, mk

Valuutta

Korkein

1987
Keskim,

Alin

Korkein

1988
Keskim,

Alin

Korkein

1989

Keskim.

Alin

1 USA:n dollart

1Kanadan dollari
1 Englannin punta
1 Irlannin punta

1 Ruotsin kruunu

1 Norjan kruunu

1 Tanskan kruunu
1 Islannin kruunu
1D-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 Kreikan drakhma
1 Japanin jeni

1 Australian dollari

1 Neuvostoliiton
rupla, clearing

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR)

1 Euroopan valuutta-
Kksukko (ECU),
aupallinen

70

4.785
3.49
7.404
6.710
0.7047
0.6646
0.6650
0.1101
25217

2.2356
0.12160
3.0896
0.7553
0.00354
0.3583
0.0329
0.0375

0.03241
3.234

7.174

5.86300

5.188

4.396
3.316
7.193
6.535
0.6932
0.6528
0.6427
0.1138
2.4459

2.1706
0.11773
2.9496
0.7314
0.00339
0.3477
0.0312
0.0356

0.03042
3.082

6.953

5.68002

5.065

3.946
3.034
6.890
6.444
0.6769
0.6312
0.6243
0.1102
2.3998

2.1330
0.11560
2.8802
0.7209
0.00331
0.3410
0.0301
0.0346

0.02938

2.785

6.780

5.54077

4.985

4.520
3.717
7.647
6.569
0.6921
0.6571
0.6428
0.1131
2.4795

2.2028
0.11840
3.0581
0.7324
0.00335
0.3519
0.0300
0.0367

0.03385

3.678

7.120

5.79563

5.106

4.187
3.405
7.446
6.377
0.6829
0.6424
0.6220
0.0980
2.3842

2.1185
0.11390
2.8631
0.7029
0.00322
0.3391
0.0291
0.0359

0.03266

3.288

6.881

561974

4.944

3.922
3.020
7.207
6.259
0.6732
0.6264
0.6057
0.0899
2.3391

2.0723
0.11160
2.7628
0.6852
0.00316
0.3328
0.0283
0.0354

0.03119

2.826

6.722

5.50705

4.858

4.552
3.796
7.584
6.302
0.6819
0.6408
0.6143
0.0898
2.3919

21174

0.11380

2.7686
0.6999

0.00320

0.3401
0.0284
0.0375

0.03395

3.854

6.976

5.68080

4.869

4.290
3.624
7.032
6.082
0.6654
0.6213
0.5869
0.0758
2.2818

2.0226

0.10880

2.6243
0.6725

0.00313

0.3242
0.0273
0.0362

0.03116

3.398

6.806

5.49536

4.719

4.012
3.466
6.503
5.938
0.6510
0.6128
0.5701
0.0661
2.2202

1.9700
0.10610
2.4783
0.6557
0.00305
0.3153
0.0267
0.0344

0.02824
3.165

6.644

5.30888

4.615
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Valuutta

1992
Korkein Keskim. Alin

1 USA:n dollari
1Kanadan dollari
1Englannin punta
1 Irlannin punta

1 Ruotsin kruunu

1 Norjan kruunu

1 Tanskan kruunu
1islannin kruunu
1D-markka

1 Alankomaiden
guldeni

1Belgian frangi

1 Sveitsin frangi

1 Ranskan frangi

1 Italian liira

1 Itavallan Sillinki

1 Portugalin escudo
1 Espanjan peseta
1 Kreikan drakhma
1 Japanin jeni

1 Australian dollari

1 Neuvostoliiton
rupla, clearing

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR)

1 Euroopan valuutta-

yksikko (ECU),
kaupallinen

' Seitsemalta kuukaudelta
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5275 4483  3.840
4171 3706 3.210
9023 7875 7.572
8733 7636 7.201
0.8845 0.7714 0.7369
0.8170 0.7222 0.6888
0.8580 0.7444 0.6968
0.0873 0.0778 0.0725
3.3097 28789 27122

29440 25552 2.4079
0.16080 0.13973 0.13100
3.6828 3.2000 29228
0.9682 0.8486 0.7947
0.00423 0.00364 0.00332
0.4704 0.4088 0.3854
0.0370 0.0332 0.0309
0.0498 0.0438 0.0424
0.0260 0.0235 0.0220
0.04234 0.03546 0.03098
3632 3289 2757

7.25239 6.31446 5.70934

6553 5798 5.526
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Taulukko 14.

Valuuttojen avistakeskikurssit kuukausittain 1992, 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
1D-markka

1 Alankomaiden
guldeni

1 Belgian frangi

1 Sveitsin frangi

1 Ranskan frangi

1 Italian liira

1 Itavallan Sillinki

1 Portugalin escudo
1 Espanjan peseta
1 Kreikan drakhma
1 Viron kruunu

1 Japanin jeni

1 Australian dollari

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR)

1 Euroopan valuutta-
yksikkd (ECU)},
kaupallinen

72

4.442
3.852
7.841
7.271
0.7506
0.6948
0.7030
0.0761
2.7285

2.4225
0.13250
3.0766
0.8003
0.00363
0.3876
0.0317
0.0433

0.0240

0.03527
3.303

6.15715

5.565

Tammikuu

Korkein Keskim. Alin

4.297
3.7156
7.775
7.246
0.7476
0.6926
0.7016
0.0752
2.7220

24170
0.13218
3.0636
0.7981
0.00361
0.3867
0.0314
0.0430
0.0240

0.03432
3.212

6.04989

5.550

4124

3.580
7.720
7.201
0.7437
0.6888
0.6968
0.0742
2.7122

2.4079
0.13180
3.0434
0.7947
0.00359
0.3854
0.0309
0.0427

0.0230

0.03310
3.119

5.91501

5.526

Helmikuu

4550 4423

3836 3741
7.894 7.856
7.311 7.289
0.7653 0.7523
0.6987 0.6966
0.7062 0.7046
0.0765 0.0758

27379 2.7304

24333 24267

0.13310 0.13259
3.0623 3.0375
0.8051 0.8021
0.00365 0.00364
0.3898 0.3883
0.0319 0.0317
0.0437 0.0435
0.0240 0.0240
0.03516 0.03467

3424 3325

6.25097 6.14936

5.604 5.584

Korkein Keskim.

Alin

4.269
3.627
7.812
7.258
0.7497
0.6942
0.7023
0.0752
2.7219

2.4179
0.13100
3.0138
0.7989
0.00362
0.3868
0.0316
0.0432
0.0240

0.03396
3.197

6.03560

5.563

Korkein

4.571
3.836
7.881
7.301
0.7547
0.6979
0.7057
0.0763
2.7352

2.4204
0.13300
3.0180
0.8054
0.00365
0.3888
0.0318
0.0435
0.0240

0.03462
3.472

6.22664

5.604

Maaliskuu

Keskim. Alin

4533 4.481

3802 3.766
7.814  7.789
7.278  7.255
0.7522 0.7502
0.6954 0.6933
0.7032 0.7012
0.0760 0.0753

27279 2.7231

24236 2.4182

0.13256 0.13230
3.0051 2.9879
0.8036 0.8021
0.00363 0.00361
0.3877 0.3869
0.0317 0.0316
0.0432 0.0431
0.0239 0.0230
0.03412 0.03374

3438 3.382

6.19184 6.14951

5580 5567
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Valuutta

1 USA:n dollari
1 Kanadan dollari
1 Englannin punta
1Irlannin 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
1Espanjan peseta
1 Kreikan drakhma
1 Viron kruunu
1Japanin jeni

1 Australian dollari

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR)

1 Euroopan valuutta-
yksikkd (ECU),
kaupallinen
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4.537
3.849
7.994
7.293
0.7548
0.6978
0.7061
0.0765
2.7412

2.4346
0.13320
3.0020
0.8093
0.00363
0.3895
0.0323
0.0436

0.0240

0.03390

3.472

6.19545

5.603

Huhtikuu
Korkein

Keskim.
4.495
3.783
7.895
7.270
0.7538
0.6962
0.7039
0.0759
2.7280

24233
0.13258
2.9655
0.8066
0.00362
0.3875
0.0320
0.0433
0.0231

0.03368

3.428

6.16396

5.586

Alin

4.432
3.731
7.768
7.255
0.7523
0.6949
0.7023
0.0753
27177

24153
0.13210
2.9352
0.8049
0.00361
0.3860
0.0317
0.0429
0.0230

0.03334
3.376

6.11714

5.573

Korkein

4.480
3.766
8.001
7.265
0.7546
0.6967
0.7053
0.0764
2.7195

2.4166
0.13220
2.9986
0.8091
0.00362
0.3864
0.0328
0.0436
0.0230

0.03415

3.387

6.16712

5.585

Toukokuu
Keskim.

4.402
3.672
7.975
7.256
0.7540
0.6962
0.7033
0.0755
2.7162

24129
0.13196
2.9529
0.8079
0.00361
0.3860
0.0326
0.0434
0.0230

0.03369

3.328

6.11371

5.581

Alin
4.323
3.619
7.945
7.248
0.7529
0.6957
0.7018
0.0749
2.7128

2.4100
0.13130
2.9228
0.8062
0.00360
0.3855
0.0324
0.0433
0.0230

0.03340

3.279

6.06154

5.576

Korkein

4.385
3.649
7.968
7.290
0.7552
0.6981
0.7095
0.0763

2.7293

2.4232
0.13280
3.0316
0.8110
0.00361
0.3876
0.0328
0.0436
0.0230

0.03436

3.332

6.12707

5.587

Kesé&kuu
Keskim.

4.200
3.587
7.945
7.269
0.7544
0.6967
0.7069
0.0752
2.7238

24178
0.13235
3.0051
0.8091
0.00360
0.3869
0.0328
0.0433

0.0224

0.03381

3.246

6.04753

5.583

Alin

4.148
3.470
7.894
7.215
0.7536
0.6958
0.7025
0.0741

27151

2.4103
0.13200
2.9661
0.8081
0.00360
0.3859
0.0326
0.0431

0.0220

0.03305

3.103

5.93361
5576

73



Taulukko 14. (jatkoa)

Valuutta Heindkuu Elokuu Syyskuu
Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Korkein Keskim.

1USA:n dollari 4.147  4.077 3.985 4.072 3.985 3.872 |4.825 4439  3.840
1 Kanadan dollari 3.467  3.420 3.355 3439 3.350 3240 3946 3635 3.210
1 Englannin punta 79056 7.824 7.777 | 7.785 7.734 7694 (9.023 8209 7.690
1 Irlannin punta 7310 7.292 7.247 | 7.307 7289 7270 8557 8066 7.276
1 Ruotsin kruunu 0.7663 0.7545 0.7517 [0.7550 0.7540 0.7529 10.8845 0.8271 0.7536
1 Norjan kruunu 0.6974 0.6966 0.6944 0.6971 0.6962 0.6947 |0.8170 0.7653 0.6961
1 Tanskan kruunu 0.7123 0.7107 0.7068 {0.7141 0.7120 0.7105 [0.8356 0.7904 0.7118
1 Islannin kruunu 0.0763 0.0744 0.0735 |0.0747 0.0739 0.0725 |0.0873 0.0819 0.0732
1 D-markka 27446 27356 27245 127599 27462 27360 [3.2343 3.0602 2.7529
1 Alankomaiden
guldeni 24342 24261 24172 [2.4470 24358 24265 [2.8679 27170 24420
1 Belgian frangi 0.13330 0.13279 0.13200}0.13370 0.13328 0.13290 [0.15680 0.14848 0.13350
1 Sveitsin frangi 3.1169 3.0576 3.0183 |3.1138 3.0659 3.0378 |3.6720 3.4724 3.0850
1 Ranskan frangi 0.8126 0.8106 0.8084 (0.8117 0.8096 0.8078 {0.9505 0.8993 0.8085
1 ltalian liira 0.00362 0.00361 0.00359|0.00363 0.00362 0.00361 [0.00423 0.00380 0.00360
1 ltavallan Sillinki 0.3913 0.3888 0.3864 {0.3918 0.3901 0.3884 |0.4593 0.4346 0.3912

1 Portugalin escudo 0.0327 0.0323 0.0320 [0.0322 0.0318 0.0312 |0.0370 0.0348 0.0315
1 Espanjan peseta 0.0432 0.0430 0.0427 |0.0430 0.0428 0.0424 |0.0498 0.0455 0.0424
1 Kreikan drakhma 0.0220 0.0220 0.0220 |0.0220 0.0220 0.0220 |0.0260 0.0244 0.0220

1 Viron kruunu

1 Japanin jeni 0.03325 0.03245 0.031650.03195 0.03155 0.03098 |0.03909 0.03620 0.03124
1 Australian dollari 3.089 3.039 2977 |3.006 2.890 2757 [3622 3.208 2762
1 erityinen nosto-

oikeus (SDR) 5.96745 5.88393 5.81276|5.86297 5.80390 5.72320 {6.89575 6.46534 5.70934
1 Euroopan valuutta-

yksikkd (ECU),

kaupallinen 5594 5585 5567 |[5.590 5582 5574 6553 6.092 5570
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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 Itavallan illinki

1 Portugalin escudo
1Espanjan peseta
1 Kreikan drakhma
1 Viron kruunu
1Japanin jeni

1 Australian dollari

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR)

1 Euroopan valuutta-
yksikkd (ECU),
kaupallinen
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Korkein

4.860
3.925
8.007
8.437
0.8460
0.7837
0.8273
0.0847

3.2221

2.8587
0.16610
3.6801
0.9472
0.00369
0.4576
0.0360
0.0451
0.0250

0.03969
3.479

6.83957

6.222

Keskim.

Lokakuu
Alin

4.695 4.475

3.771 3.593
7.791 7.601
8340 8.280
0.8410 0.8341
0.7774 0.7723
0.8218 0.8155
0.0838 0.0826

3.1725  3.1517

2.8180 2.8008

0.15398 0.15280
3.5775 3.5333
0.9350 0.9286
0.00358 0.00332
0.4509 0.4478
0.0356 0.0353
0.0446 0.0441
0.0243 0.0240
0.03876 0.03731

3.359 3.196

6.73373 6.57131

6.197 6.131

Korkein

5.210
4.050
7.870
8.603
0.8623
0.7974
0.8472
0.0873
3.2447

2.8848
0.15790
3.5883
0.9626
0.00380
0.4613
0.0367
0.0453
0.0250

0.04198
3.574

7.18897

6.385

Marraskuu

Keskim. Alin

5048 4.890

3982 3.938
7714 7572
8394 8.314
0.8140 0.7497
0.7805 0.7727
0.8263 0.8174
0.0840 0.0804

3.1812 3.1459

2.8281 2.7959

0.15465 0.15300
3.5330 3.4890
0.9404 0.9302
0.00370 0.00367
0.4522  0.4469
0.0357 0.0352
0.0444 0.0440
0.0244 0.0240
0.04075 0.03958

3483 3.375

7.00171 6.84576

6.247  6.173

5.275
41471
8.124
8.733
0.7519
0.7882
0.8580
0.0832

3.3097

2.9440

0.16080

3.6828

0.9682

0.00367

0.4704
0.0370
0.0465
0.0250

0.4137

0.04234

3.832

7.25239

6.471

Korkein

Joutukuu

Keskim. Alin

5136 5.010
4034 3942
7969  7.797
8,570 8.468
0.7457 0.7369
0.7710 0.7466
0.8395 0.8265
0.0817 0.0807

3.2477 3.2054

28890 2.8514

0.15784 0.15560
3.6137 3.5576
0.9526 0.9420
0.00364 0.00354
0.4615 0.4556
0.0362 0.0357
0.0455 0.0445
0.0246 0.0240
0.4060 0.4007
0.04141 0.04039

3642 3.474

7.13363 7.02041

6.359  6.301
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Taulukko 15.

Setelien ja metallirahojen valmistus ja poisto, milj. mk

Setelinvalmistus

1000
500
100

50
10

mk

Yhteensa

milj. kp!

Setelinpoisto

1000
500
100

50
10
5
1

mk

Yhteensa

milj. kpl

Metallirahojen valmistus

1000
100
50
25
10
5

1
50
20
10
5

mk

P

Yhteenss

Metallirahojen poisto

100
50
25
10

5
1
50
20
10
5
1

mk

Yhteensa

76

4440.0
700.4

5140.4
114.4

101.5
2364.5
2930.0
1370.0

822.3

0.3
0.1

7588.7
143.9

16.2
25.0
7.4
2.8
23
1.7

54.4

0000000 O=
L0000 =mm | On

pry
(6]

2800.0
1745.0
780.0

5325.0
140.9

231.0
1190.5
2261.9
1269.0
1071.9

0.0

6025.6
168.1

20.0

414
34.5
53
7.4
2.2
0.1

111.0

6380.0
588.5
859.0

78275
161.5

296.0
475.0
1945.0
832.5
613.5
0.3

00

4162.3
98.8

25.0

59.1
55.8
37.9
26
20.2
0.1

200.7

[

0.1
9.4
3.3
2.2
0.0

16.2

9000.0
4500.0
31070
925.0
607.5

18139.5
128.3

250.0
325.0
1681.9
637.8
517.5
0.3

0.0

34124
82.3

25.0

4600.0
1225.0
4030.0
1500.0

113556.0
774

8600.0
3900.0
6263.2
1351.1

501.5

20615.7
156.2

350
30.0
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Taulukko 16.

Liikkeessd olevat setelit ja metallirahat, vuoden lopussa, milj.

Setelit

1000 mk 24515 3016.3
500 * 2539.0 27011
100 * 4276.2 4893.4

50 * 807.6 899.9

10 * 498.0 533.9

5" 21.2 210

1 7.4 7.4

Yhteensa 10600.8 12073.0
Ennen vuotta 1963

likkeeseen lasketut 9.4 9.4

Metallirahat
1000 mk .
100 * . 19.5
50 * 74.3 74.2
25 19.9 19.9
10 ° 38.4 384
5" 284.9 3241
1 320.9 354.3
50 p 75.8 83.3
20 66.7 71.9
10 * 33.6 35.8
5" 26.5 27.4
1" 7.8 7.7
Yhteensa 948.7 1056.3
Ennenvuotta 1963
liikkkeseen lasketut 15.7 165.7
Taulukko 17.
Kotimainen clearingliike'
Vuosi Pé&konttori
Lukuma&ara Arvo
1000kpl milj. mk
1988 206 206 766278
1989 241956 920019
1990 266 476 8185942
1991 336899 1436690
1992 352889 1559864

" Pankkien valilla vaindetut pankkivekselit, sekit, pankki- ja
postisiirrot sekd automaattiset tilisiirrot.

2 pankkien tyttaistelu 18.1.-4.3.1990 pienensi clearingvaihtoa.
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3473.8
27852
5590.6
950.6
561.1
209
76

13398.8

9.4

44.0
74.0
19.9
38.4
352.8
374.0
102.1
70.5
457
26.8
7.7

1156.9

15.7

mk

3240.6
2600.9
5921.2
939.2
575.4
20.8
7.7

13305.9

94

65.9
72.8
19.9
38.3
374.2
386.7
1125
45.6
76.9
22.1
7.6

1222.5

15.7

33758
2547.2
5806.7
867.0
583.2
20.8
8.0

13208.7

9.4

36.0
92.6
711
19.8
38.3
384.9
384.6
117.6
36.4
90.8
20.5
76

1209.3

15.7



Suomen Pankin julkaisuja

Bank of Finland Bulletin 11 kuukausinymeroa (kesé-heinikuussa yhteisnumero).

Vuotuisjulkaisut 1992 Vuosikirja 1991 (erikseen suomeksi, ruotsiksi ja englanniksi).
Suomen joukkovelkakirjalainat 1991 (suomeksi, ruotsiksi ja englanniksi).

Valuuttamiiiriykset-kansio Erikseen suomeksi, ruotsiksi ja englanniksi.
Tutkimusjulkaisut 1992
Sarja A, A:83  TAPIO PEURA - JUKKA KERO Talouden avoimuus, kilpailukyky ja ulkomaankauppa
yleistajuiset selvitykset
A:84  Suomen maksu- ja selvitysjarjestelmat; kokoomateos
A:85 VAPPU IKONEN - JAAKKO AUTIO — HEIKKI U. ELONEN Suomen Pankki ja

1930-luvun lama
Sarja B, B:45 JOUKO VILMUNEN Labour Markets, Wage Indexation and Exchange Rate Policy
véitdskirjat
B:46 ALPO WILLMAN Studies in the Theory of Balance-of-Payments Crises
B:47 MARKKU PULLI Overnight Market Interest Rates and Banks' Demand for Reserves
in Finland
Sarja C, C:8 HOMA MOTAMEN-SCOBIE -~ CHRISTIAN C. STARCK (toim.) Economic Policy
ulkopuolisten tutkijoiden Coordination in an Integrating Europe
erityistutkimukset
Keskustelualoitteet Sarjassa julkaistiin 43 kpl pankin eri osastoilla tehtyja tutkimuksia ja selvityksia.
Idéintalouksien katsaukset Sarjassa julkaistiin 7 kpl idéntalouksien yksikossd laadittuja katsauksia.
Tilastomeonisteet Rahoitusmarkkinat, ilmestyy kerran kuussa (suomeksi, ruotsiksi ja englanniksi).
Maksutasetilasto, ilmestyy neljdnnesvuosittain (erikseen suomeksi, ruotsiksi ja
englanniksi).
Investointikysely, ilmestyy puolivuosittain (erikseen suomeksi ja ruotsiksi).
Suorat sijoitukset, ilmestyy kerran vuodessa (erikseen suomeksi, ruotsiksi ja
englanniksi).
Tilaukset Suomen Pankin vuotuis- ja tutkimusjulkaisuja on saatavissa kirjakaupoista. Viralliseen

kiyttdon ja tutkimustarkoituksiin voidaan pyynndsti toimittaa julkaisuja suoraan Suo-
men Pankista, osoite Suomen Pankki, julkaisupalvelut, PL. 160, 00101 Helsinki, puh.
(90)1831. Samasta osoitteesta on myds saatavissa luettelo Suomen Pankin julkaisuista.

Valuuttaméiriiykset-kansion voi tilata vain Suomen Pankista hintaan 100 mk/kpl
Hintaan siséltyy sivujen péivitys médriysten muuttuessa.

Bulletinin, keskustelualoitteita, iddntalouksien katsauksia ja tilastomonisteita voi tilata
Suomen Pankin julkaisupalvelut-osastolta.
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Suomen Pankin johto ja organisaatio vuoden 1992 lopussa

Eduskunnan pankkivaltuusto

Suppea pankkivaltuusto

Pentti Miki-Hakola, puheenjohtaja Hannu Tenhiild Esko Seppinen
Jussi Ranta, varapuheenjohtaja Anneli Jaitteenmaki Mauri Miettinen
Seppo Kiiridinen Tuulikki Hamildinen J6rn Donner
Johtokunta

Sirkka Hamildinen, johtokunnan puheenjohtaja
Pankin toiminnan yleinen johto ja valvonta
Keskuspankkipolitiikan yleisperiaatteet
Johtokunnan edustus

Sisdinen tarkastus

Tiedotus

Harri Holkeri, johtokunnan jisen
Hallinto-osasto
Lakiasiat
Laskentaosasto ) .
(pl. suunnittelu- ja budjetointitoimisto)
Maksuvilinehuolto .
(maksuvilineosasto ja haarakonttorit)
Tietojenkisittelyosasto
Turvallisuus

Kalevi Sorsa, johtokunnan jisen

Idintalouksien yksikk6
Julkaisupalvelut
Kansantalouden osasto
Tilasto-osasto
Tutkimusosasto

Esko Ollila, johtokunnan jisen

Henkilostdosasto
Laskentaosaston suunnittelu- ja
budjetointitoimisto
Maksuliikeosasto
Rahoitusmarkkinaosasto

Matti Vanhala, johtokunnan jisen
Keskuspankkipolitiikan osasto
Markkinaoperaatioiden osasto

Pankkivaltuuston ja johtokunnan
sihteeri Heikki T. Hiamildinen

Pentti Koivikko, johtaja
Raportointi pankinjohtaja Holkerille
Hallinto-osasto
Maksuvilinehuolto
*Maksuvilineosasto
*Haarakonttorit
*Setec Oy, hallituksen puheenjohtaja
Raportointi pankinjohtaja Ollilalle

Henkilostbosasto: henkildstomadrit, palvelussuhteen ehdot

ja henkildstshallinnon peruspalvelut
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Paakonttori

Osastot Toimistot
Hallinto-osasto Taloustoimisto Tekninen toimisto Vantaan kiinteistotoimisto
Urpo Levo Anna Posti vs, Harri Brandt Taisto Lehtinen

Rakennuspaillikko Bengt Palmroos
Henkildstoosasto Henkilostoasiain toimisto
Anton Mikeld Iris Kolehmainen vs.

Projektipaallikkoé Anneli Soini
Idéntalouksien yksikké Projektiohjaaja Projektiohjaaja
Kari Pekonen Terhi Kivilahti Juhani Laurila
Julkaisupalvelut Erityisjulkaisut Julkaisutoimisto Kirjasto Kiidnnos-
Antero Arimo vt., oto. Heikki Elonen Antero Arimo Ritva Alasaukko-oja t‘fi'f'islg’i "
Kansantaloudenosasto  Toimistopillikké ~ Toimistopaalikkd Pirjo Kiveld
Kari Puumanen Seppo Kostiainen Martti Lehtonen
Keskuspankkipolitiikan os. Kansainvilinen toimisto Seurantatoimisto Suunnittelutoimisto
Johnny Akerholm Kjell Peter S6derlund Tapio Korhonen Markku Pulli vs.
Laskentaosasto Kirjanpitotoimisto Suunnittelu- ja budjetointitoimisto
Ossi Leppénen Tuula Colliander Kaisa-Liisa Nordman
Maksuliikeosasto Laskentatoimisto Luottotoimisto Maksutoimisto
Raimo Hyvirinen Jyrki Varstala Mauri Lehtinen Hannu Wiksten
Maksuvilineosasto Asiakaspalvelutoimisto Holvitoimisto Jarjestelytoimisto
Reijo Mékinen Mirjam Bederdin Kenneth Sainio Seppo Eriksson

Kenttitoimisto Rahankiisittelytekniikka
Kari Lottanen Ky®osti Norhomaa

Markkinaoperaatioiden os. Interventiotoimisto Sijoitustoimisto Suunnittelutoimisto
Markus Fogelholm Antti Juusela Pirkko Pohjoisaho-Aarti Vesa Vanhanen vs.
Rahoitusmarkkinaosasto  Arvopaperimarkkina- Maksujirjestelmi- Pankkitoimisto
Kaiiu Kallio vs. toimisto toimisto Monica Ahlstedt vs.

! Markku Malkamiki vs. Veikko Saarinen © v
Asiantuntija Peter Nyberg Rakennetoimisto Erityistehtivit
Asiantuntija Ralf Pauli Vesa Vihridld Liisa Halme

Tarkastusosasto Toimistop#illikko

Timo Ménnistd Anna-Maija Tikkanen

Tietojenkisittelyosasto Kiyttitoimisto Suunnittelutoimisto Tukitoimisto
Riitta Jokinen Kari Helander Matti Ahrenberg vs. Juhani Rapeli
Tilasto-osasto Suunnittelutoimisto Tilastotuotantotoimisto

Esa Ojanen Jorma Hilpinen Jarmo Nurminen

Tutkimusosasto Toimistopaallikko Tutkimusohjaaja

Heikki Koskenkylad Juhani Hirvonen Jouko Vilmunen vs.

Erityisyksikot

Johdon sihteeristo Lakiasiat Tiedotus Turvallisuus
Heikki T. Himildinen Amo Lindgren Antti Heinonen Jyrki Ahvonen
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Haarakonttorit

Konttorit Konttorijohtajat

Jyviskyla Reino Ylonen (oto.)
Kotka Juhani Huuskonen

Kuopio Pekka Konttinen

Lahti Hilkka-Liisa Pitkénen (vt.)
Oulu Renne Kurth

Tampere Reino Ylonen

Turku Martti Hagman

Vaasa Tapani Kulanko

SETEC OY

Hallitus: Pentti Koivikko, Urpo Levo, Veli Tarvainen
Toimitusjohtaja: Veli Tarvainen
Johtoryhmé: Tom Ahlers, Pekka Kariola, Juhani Salovaara, Veli Tarvainen, Tapio Yrjonen

SUOMEN PANKKI

Perustettu 1811

Kéyntiosoite: Snellmaninaukio, Helsinki

Postiosoite: PL 160, 00101 Helsinki

Puhelinnumero: kansallinen (90) 1831
kansainvilinen +358 0 1831

Teleksi: 121224 spfb sf

Telefaksi: 174 872

Sahkeosoite: SUOMENPANKKI

Haarakonttorit

Jyvaskyla: Kauppakatu 21, PL 165, 40101 Jyvéiskyld, puh. (941) 211 433
Kotka: Keskuskatu 19, PL 211, 48101 Kotka, puh. (952) 182 500
Kuopio: Kauppakatu 25-27, PL 123, 70101 Kuopio, puh. (971) 2625 611
Lahti: Torikatu 3, PL 170, 15111 Lahti, puh. (918) 298 31

Oulu: Kajaaninkatu 8, PL 103, 90101 Qulu, puh. (981) 374 366
Tampere: Himeenkatu 13, PL 325, 33101 Tampere, puh. (931) 225 420
Turkw: Linnankatu 20, PL 373, 20101 Turku, puh. (921) 326 066

Vaasa: Kirkkopuistikko 22, PL 44, 65101 Vaasa, puh. (961) 178 322
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