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Helsinki 1981. Valtion painatuskeskus

Suomen Pankin toiminta

Vuoden 1980 taloudellinen kebitys

Toisin kuin useimmissa muissa teollisuus-
maissa suhdannenousu jatkui Suomessa vuon-
na 1980. Viennin kasvun ja voimakkaan inves-
tointitoiminnan ansiosta kokonaistuotanto kas-
voi edelleen nopeasti ja tyollisyys parantui
merkittivisti. Ulkomaankaupan hintojen nousu
ja huomattava kysynnin kasvu kiihdyttivit kui-
tenkin kotimaista inflaatiota. Suomen suhteel-
lisen voimakas taloudellinen kasvu paamark-
kina-alueiden kasvuun nihden seki vaihtosuh-
teen heikkeneminen heijastuivat vaihtotaseen
muuttumisena selvisti alijadmaiseksi. Vuoden
mittaan talouspolitiikkaa painotettiin kysynnin
kasvua tasoittavaan suuntaan inflaatio- ja vel-
kaantumispaineiden hillitsemiseksi.

Kansainvilinen kysyntd laimeni olennaisesti
vuoden 1980 aikana. Oljyn hinnannousun ai-
heuttama vaihtosuhteen heikkeneminen sekd
inflaationvastaisen politiikan tehostuminen hi-
dastivat kasvuvauhtia lihes kaikissa teollisuus-
maissa. OECD-maiden keskimairdinen koko-
naistuotanto oli vain yhden prosentin suurem-
pi kuin vuonna 1979.

Vaikka Suomen viennille tirkeissd maissa
kokonaiskysyntd lisddntyi vield hitaammin kuin
koko OECD-alueella, jatkui linnenkaupan kas-
vu vuoden 1980 loppupuolelle saakka. Koko
linnenviennin mi4rd kasvoi 6 % ja ylitti siten
ostajamaiden kokonaistuonnin lisdyksen. Tahin
vaikuttivat vuoden alkupuolelle jatkunut kan-
sainvilinen raaka-aineiden varastointiaalto sekd
Suomen viennin verraten hyvi kilpailukyky.
Viennin médrd Neuvostoliittoon lisidntyi nel-
janneksen. Nopea kasvu johtui ennen muuta
oljyn kallistumisen vuoksi sovituista lisdtoimi-
tuksista.
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Metsiteollisuustuotteiden viennin lisadntymi-
nen merkitsi huomattavaa markkinaosuuksien
kasvua. Metalliteollisuus sai runsaasti uusia ti-
lauksia sekd Neuvostoliitosta ettd linsimarkki-
noilta, joskaan toimitukset eivit vield kasva-
neet kovin paljon. Muusta tavaranviennistd li-
sadntyi nopeimmin kemiallisen ja vaatetusteol-
lisuuden vienti. Palvelusten viennissd lisadntyi-
vit eniten tulot ulkomaisista rakennusprojek-
teista sekd matkailusta. Tavaroiden ja palvelus-
ten viennin kokonaismiiri kasvoi 9 %.

Suomen ulkomaankauppahintojen nousu jat-
kui nopeana vuonna 1980. Oljyn hinnan jyr-
kin kohoamisen vuoksi vaihtosuhde heikkeni
4.5 %, miki vihensi kotimaisten reaalitulojen
kasvua noin 1.5 %. Neuvostoliiton kanssa sovi-
tut lisdvientitoimitukset lievensivdt vaihtosuh-
teen heikkenemisen vaikutusta tuotantoon ja
tyollisyyteen.

Yritysten tulojen suotuisa kehitys ja kapasi-
teetin  kiyttdasteen kohoaminen paransivat
edelleen yritysten kannattavuutta ja rahoitusra-
kennetta. Kannattavuus ylittikin selvisti 1960-
ja 1970-luvun keskimiasrdisen tason. Kun lisdk-
si useimmilla keskeisilld teollisuuden aloilla toi-
mittiin tdydelld tuotantokapasiteetilla, inves-
toinnit kasvoivat nopeasti. Tehdasteollisuuden
investoinnit lisdsntyivit 40 9%. Myos palvelu-
elinkeinojen investointitoiminta vilkastui mer-
kittdvdsti. Ylikuumenemisilmiiden hillitsemi-
seksi palveluelinkeinojen talonrakennusinves-
tointeja pyrittiin lykkddmadn marraskuun alus-
sa voimaan tulleella investointiverolla.

Yritysten kiinteiden investointien painopiste
oli edellisten vuosien tapaan kone- ja laitein-
vestoinneissa, mutta myds rakennusinvestoin-
neissa kasvu oli nopeaa. Koska tavanomaista
suurempi osa kone- ja laitehankinnoista suun-
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tautui kotimaahan, joutui erityisesti metalli-
teollisuuden tuotantokapasiteetin riittdvyys koe-
tukselle.

Vaikka tyollisyyden paraneminen ja ansiota-
son nopea nousu vauhdittivat kotitalouksien
kiytettivissd olevien tulejen nimellistd kasvua,
vaihtosuhteen heikkeneminen supisti reaalisen
kasvun selvisti pienemmiksi kuin edellisend
vuonna. Kotitalouksien kulutusalttius nousi ja
yksityisen kulutuksen miird kasvoi runsaat
3 %. Kotitalouksien tulojen lisddntyminen ni-
kyi inflaatio-odotusten voimistuessa asunto-
markkinoiden vilkastumisena. Uusien ja vanho-
jen asuntojen hintaerojen vuoksi kysyntd koh-
distui erityisesti vanhoihin asuntoihin. Uusia
asuntoja valmistui runsaat 51000 eli 2 %
enemmin kuin vuonna 1979.

Julkiset kulutusmenot kasvoivat 3 % ja jul-
kisen sektorin hallinnolliset investoinnit 2 %.
Julkisen kysynnin lisiys pysyi siten valtion ja
kuntien keskusjirjestdjen vilisen jirjestelyasia-
kirjan puitteissa. Valtiontalouden kokonaisme-
nojen miirillinen kasvu jdi varsin pieneksi ja
mm. investoinnit sekid finanssisijoitukset supis-
tuivat. Kotimaisen kysynnin kasvua tuki kuiten-
kin veroasteen lievd aleneminen. Kuntien vero-
dyrin keskimadriinen hinta pysyi ennallaan, Ve-
rotettavien tulojen nopea nimellinen kasvu ja
kunnallisten maksujen ja tariffien korotukset
pitivit kuntien rahoitusaseman verraten ke-
vyend.

Tyotaistelut hidastivat tuotannon kasvua
vuoden alkupuolella, mutta niiden aiheuttamat
tuotantomenetykset korvautuivat suureksi osak-
si vuoden aikana. Bruttokansantuote kasvoi
5.3 % ja teollisuustuotanto 7.5 9. Kokonais-
tuotannon kasvu jakautui verraten tasaisesti
kaikille toimialoille.

Taloudellisen kasvun voimistuminen kohotti
teollisuuden tuotantokapasiteetin kiyttGasteen
samalle tasolle, joka saavutettiin 1970-luvun
puolivilin  korkeasuhdannevuosina.  Eriiden
teollisuudenalojen  tuotantokapasiteetin  téys-
kiyttoisyys rajoitti kysynnin kasvua ja lisisi
samalla inflaatiopaineita. Samalla ilmeni erzilld
aloilla ammattitaitoisen tydvoiman puutetta.
Tuotantokapeikot eivit olleet kuitenkaan niin
ghtaita kuin aikaisemmissa suhdannehuipuissa.

Tyollisten midrd oli keskimidrin 70 000
henked suurempi kuin vuonna 1979. Tydvoi-
maosuus (tyovoiman osuus tyOikdisestd vies-
tosti) kasvoi ldhes edellisessi korkeasuhdan-
teessa saavutetulle tasolle. Tyottomyysaste ale-
ni vuoden 1979 yli 6 prosentista 4.9 prosent-

tiin. Avoimen ty6ttdmyyden viheneminen py-
sdhtyi kuitenkin jo vuoden alkupuolella ty6voi-
man tarjonnan lisdintymisen vuoksi, Muihin
pohjoismaihin muuttaneiden miird supistui
edelleen ja oli 12 000 henked eli vain 1200
henked paluumuuttoa suurempi.

Vuonna 1979 alkanut ulkomaankauppahinto-
jen nopea nousu purkautui kotimaisiin hintoi-
hin ja tuotantokustannuksiin merkittdvimmin
vasta vuoden 1980 puolella. Samalla alkoivat
my0s kotimaiset kustannuspaineet kasvaa. Ko-
ko kansantalouden yksikkotydkustannukset ko-
hosivat 11 %. Nousuvauhtia lisdsivdt lzhinni
tuottavuuden kasvun hidastuminen ja sosiaali-
vakuutusmaksujen kohoaminen. Vaikka palkka-
liukumat suurenivat, ne olivat selvisti pienem-
mit kuin 1970-luvun korkeasuhdannevuosina.
Teollisuuden kansainvilinen hintakilpailukyky
yksikkotyokustannuksilla mitattuna  heikkeni
lievasti.

Vilkas kotimainen kysyntd aiheutti kustan:
nusten nousun tavanomaista nopeamman siirty-
misen hintoihin. Kuluttajahintaindeksi kohosi
vuoden 1980 aikana 13.7 % ja sen keskim#arai-
nen taso oli 11.6 % korkeampi kuin vuonna
1979. Palkansaajien ansiotasoindeksi nousi kes-
kimdirin 11.8 %. .

Tuonnin osuus kokonaistarjonnasta lisddntyi
selvisti. Kysynnidn voimakas kasvu ja sen
muuttuminen kiinteiden ja varastoinvestointien
suuntaan kiihdyttivit tuonnin kasvua huomatta-
vasti. Investointitavaroita tuotiin 31 % edellis-
vuotista enemmin ja koko tavarantuonnin mia.
rd kasvoi 13 %. Raakadljyn ja polttoaineiden
tuontihinnat nousivat keskimiirin 46 9. Vaik-
ka energiantuonnin m#drd pysyli ennallaan,
energiantuonnin osuus tavarantuonnista kasvoi
28 prosenttiin.

Oljyn hinnan kohoaminen kasvatti lihinni
Neuvostoliiton kanssa kidytivin kaupan alijdi-
mdd, jonka osuus kauppataseen yli 5.8 mrd.
markan suuruisesta vajauksesta oli runsas puo-
let. Palvelustaseessa oli 4.3 mrd. markan ylijia-
mi. Kun tuotannontekijikorvausten ja tulon-
siirtojen alijgdmi oli 3.5 mrd. markkaa, vaihto-
taseen alijadmi oli 5 mrd. markkaa eli 2.7 %
bruttokansantuotteesta.

Yritysten halukkuus pitkdaikaisen pddoman
tuontiin oli vihiistd, mikd johtui ldhinnd kan-
sainvilisten pddomamarkkinoiden epivakaisuu-
desta ja kotimaisen rahoituksen alemmista kus-
tannuksista. Vaikka valtio nosti ulkomaisia
luottoja 1.8 mrd. markkaa, pitkiaikaisen pai-

oman nettotuonti jai 0.4 mrd. markkaan.

" Tuonnin arvon kasvu sekid eurodollarikorko-
jen jyrkkd lasku vuoden alkupuolella johtivat
lyhytaikaisen p#doman tuonnin huomattavaan
lisdantymiseen. Tihin vaikuttivat myos koti-
maisten rahoitusmarkkinoiden kiristyminen se-
ki ennakkomaksut viennistdi Neuvostoliittoon.
Lyhytaikaisen piioman nettotuonti kohosi 5.6
mrd. markkaan. Liikepankkien ja Postipankin
— ldhinnd kaupan rahoitukseen kiytetty —
osuus tdstd oli 4 mrd. markkaa ja yritysten
suora nettoluotonotto ja muu pidiomantuonti
1.6 mrd. markkaa. Ulkomaisen piioman netto-
joten Suomen Pankin valuuttavaranto kasvoi
ilman valuuttakurssimuutoksia 1 mrd. mark-
kaa.

Valuuttavarannon vaihtelut vaikuttivat jos-
sain mddrin kotimaisiin rahoitusmarkkinoihin,
mutta hiiriét olivat vaimeampia kuin aikaisem-
pina vuosina. Valtiontalous kevensi rahamark-
kinoita syksyyn saakka, mutta vaikutus muut-
tui vuoden lopulla piinvastaiseksi ja valtion
kassareservit nousivat vuoden alun tasolle.
Pankkien luotonannon kasvu kiihtyi vuoden
keskivaiheille saakka. Koko vuonna pankkien
luotot yleisslle lisiintyivdt 20 %, miki ylitti
ottolainauksen kasvun neljilli prosenttiyksi-

kolld.

Suomen Pankin rabapolitiikka
Rahapoliittiset toimenpiteet

Rahapolitiikassa jatkettiin edellisen vuoden
syksylli omaksuttua kysynnin kasvua rajoit-
tavaa linjaa, jota vuoden aikana edelleen tiu-
kennettiin.

Kansainvilisiltd valuutta- ja pdsomamarkki-
noilta lyhytaikaisten p#domanliikkeiden wvili-
tykselld tulevat paineet ovat viime vuosina no-
peasti vaihtelevien valuuttakurssiodotusten ja
korkoerojen vuoksi voimistuneet. Yhdessi val-
tiontalouden kassa-aseman vaihtelujen kanssa
tdimd on vaikeuttanut rahamarkkinoiden siite-
lyd. Vaikka rahoitusmarkkinoille tulevat hairict
eivit olleetkaan yhti pahoja kuin parina edelli-
send vuotena, edellytti rahapolitiikan linjan sai-
lyttiminen kertomusvuoden aikana verraten ti-
heisti toistuvia tarkistuksia rahapolitiikan mi-
toituksessa.

Rahapolitiikkaa toteutettiin  padasiallisesti
sddtelemilld litkepankkien keskuspankkirahoi-
tusta ja kerdimilld talletuspankeilta kassava-
rantotalletuksia. Liikepankkien keskuspankki-
rahoitusjirjestelmidd ! tarkistettiin siten, ettd

sen keskeiseksi osaksi tulivat piiviluottoihin
sovellettavat lisikorkoportaat. Vuoden aikana
muutettiin monesti peruskorkoisten keskus-
pankkiluottokiintididen yhteismiirdd ja pdivi-
luottomarkkinoiden lisikorkoasteikkoa. Suomen
Pankki saiteli piiviluottomarkkinoiden kehi-
tystd myOs osallistumalla niihin sijoittajana.
Piiviluottojen kustannuksiin vaikutettiin lisak-
si korontasausjdrjestelylld, jonka tarkoituksena
on alentaa valtiontalouden maksuvalmiuden
vaihteluista piiviluottomarkkinoiden wvilityk-
selld liikepankeille aiheutuvia korkokustannuk-
sia.

Seuraavassa tarkastellaan kertomusvuoden ai-
kana suoritettuja rahapoliittisia toimenpiteits
lahinnd kronologisessa jirjestyksess.

Helmikuun alusta lukien korkotasoa koro-
tettiin 24 prosenttiyksikkéi. Korkopaitoksen
mukaan Suomen Pankin peruskorko nousi 8 14
prosentista 9 V4 prosenttiin ja Suomen Pankin
muista Juotoista perimien korkojen yliraja
9 34 prosentista 10 15 prosenttiin ja alaraja
6 % prosentista 7 Y5 prosenttiin. Samalla pii-
viluottokoron yldraja korotettiin 24 prosentis-
ta 24 34 prosenttiin. Rahalaitosten edellytet-
tiin vastaavasti muuttavan antolainauskorko-
jaan ja niiden yldraja nostettiin samalla 11 34
prosentista 12 15 prosenttiin. Rahalaitokset ko-
rottivat ottolainauskorkojaan myds 34 prosent-
tiyksikkod helmikuun alusta muiden paitsi
shekki- ja postisiirtotilien osalta, joiden kor-
ko nostettiin 2 prosenttiin. Aikaisemmin niille
ei maksettu korkoa.

Samoin helmikuun alusta muutettiin pank-
kien keskuspankkirahoituksen siitelyjdrjestel-
mdd ja rahoituksen ehtoja. Liikepankkien pe-
ruskorkoisten keskuspankkiluottokiintididen yh-
teismédrd korotettiin 200 milj. markasta 1 000
milj. markkaan. Kiintiét madriteltiin edelleen
kuukausikeskiarvoina ja liikepankin piivittsi-
nen shekkitililuotto sai olla enintddn 1.3 ker-
taa kiintion suuruinen. Aikaisemmin vastaava
kerroin oli 2.5. Samassa yhteydessi poistet-
tiin litkepankkien piiviluotto-oikeuksien ehdot-
tomat yldrajat ja mahdollisuus tehdd obligaa-
tioiden termiinikauppoja. Tilalle tuli jirjeste-
ly, jonka mukaan Suomen Pankki perii tietyt
rajat ylittdvistd piiviluotosta asteittain nouse-

! Liikepankkien keskuspankkirahoitukseen laske-
taan pankkikohtaisiin kiintidihin perustuva keskus-
pankkiluotto ja liikepankkien piivdluotot vihennet-
tyind liikepankkien piivitalletuksilla sekd liikepank-
kien kanssa tehdyt obligaatioiden termiinikaupat (vii-
meksi mainitut lakkautettiin 1.2. lukien).



vaa lisikorkoa. Piiviluottojen lisikorottomat
kiyttooikeudet asetettiin viisi kertaa peruskor-
koisten kiintididen suuruisiksi. Tamidn ylitté-
vistd paiviluotosta veloitettiin 4 prosentin li-
sikorko. Mikili piiviluotto kuitenkin ylitti
kiintion kahdeksankertaisen miirdn, perittiin
ylittivastd osasta 8 prosentin lisikorko. Kiin-
tividen tavoin myds paiviluottorajat mdiritel-
tiin kuukausikeskiarvoina (ks. myds s. 23
—24). Uudistuksen johdosta jirjestelmd myGs
yksinkertaistui teknisesti, silli pankkien kes-
kuspankkirahoitus tapahtuu timin jilkeen ko-
konaisuudessaan tililuottoina.

Helmikuussa Suomen Pankki korotti kassa-
varantosopimukseen perustuvan pankkien tal-
letusvelvollisuuden 3.2 prosentista 3.4 pro-
senttiin helmikuun lopun ottolainauskannasta.
Maaliskuussa kassavarantovelvoite korotettiin
3.6 prosenttiin ja huhtikuussa 3.8 prosenttiin.

Helmikuun lopulla Suomen Pankki kehotti
rahalaitoksia suhtautumaan erittdin piddttyvis-
ti rahoituksen myOntimiseen uusien sahojen
perustamiseen ja sahojen laajennusinvestointei-
hin, koska markkinatilanne uhkasi synnyttdd
alueellista puun liikakysyntdd ja vaaransi hin-
tasuositussopimuksen noudattamisen.

Maaliskuun lopulla tarkistettiin rahalaitoksil-
le vuoden 1979 matraskuussa annettuja luotto-
poliittisia ohjeita. Uusissa ohjeissa painotettiin
meneilldsin olevan suhdannenousun osoittautu-
neen arvioitua voimakkaammaksi ja kestoltaan
odotettua pidemmiksi. Kysyntipaineesta joh-
tuvien kustannus- ja hintaliukumien vaaran to-
dettiin selvisti kasvaneen. Inflaation hillintd
ja vaihtotaseen vajauksen pysyttiminen koh-
tuullisena edellyttivat kotimaisen kysynnin
nousun tuntuvaa rajoittamista, minkd vuoksi
katsottiin vilttimittomiksi, ettd rahalaitokset
hidastavat luotonantonsa kasvua.

Kesikuun alusta keskuspankkiluoton perus-
tiin 100 milj. markkaa 900 milj. markkaan.
Piiviluottojen lisikorottomat kiyttSoikeudet,

jotka olivat viisi kertaa kiintion suuruiset, ale-
nivat siten yhteismidriltddn 500 milj. mark-
kaa. Piiviluottojen lisikorkoasteikkoa kiristet-
tiin samalla siten, ettd kiintion kahdeksanker-
vi lisikorko korotettiin 8 prosentista 10 pro-
senttiin. Lisdksi Suomen Pankki ilmoitti tiu-
kentavansa valikoivasti kotimaisten toimitusten
rahoitusluottojen myOntamista.

Valtioneuvoston 1.6. voimaan tulleen pai-
toksen mukaan sahatavarasta alettiin kantaa
vientitalletusta 4 9% ja paperimassasta 3 %
tuotteen vientihinnasta. Vientitalletusten kan-
toajaksi madrdttiin 12 kuukautta. Kesikuussa
pankkivaltuusmiehet pdattivit maksaa vienti-
talletuksille 3 prosenttiyksikkdd kulloistakin
peruskorkoa alemman vuotuisen koron, kui-
tenkin vihintddn vientitalletuslain edellytti-
min 5 prosentin koron.

Elokuun alusta lukien alennettiin litkepank-
kien peruskorkoisten keskuspankkiluottokiin-
tididen yhteismadrd 900 milj. markasta 700
milj. markkaan. Samalla tiukennettiin pdivi-
luottojen lisikorkoasteikkoa siten, ettd lisdkor-
koa ryhdyttiin veloittamaan piiviluotosta, jo-
ka ylitti kiintion nelinkertaisen médrdn. 10
prosentin lisikorkoa alettiin perid, kun paiva-
aikaisemman kahdeksankertaisen sijasta. Kas-
savarantovelvoite korotettiin samassa yhtey-
dessd 4.2 prosenttiin pankkien heinikuun lo-
pun ottolainauskannasta.

Lokakuun alusta lukien keskuspankkirahoi-
tuksen ehtoja tarkistettiin rahoitusmarkkinoi-
den kausivaihtelujen tasoittamiseksi. Piiviluot-
tojen lisakorkoasteikkoa muutettiin siten, ettd
4 prosentin lisikoron raja nostettiin kunkin
pankin kiintidn nelinkertaisesta viisinkertai-
seen ja 10 prosentin lisdkoron raja seitsenker-
taisesta kahdeksankertaiseen madriin. Oheisis-
sa asetelmissa ovat kertomusvuoden aikana so-
velletut keskuspankkiluottokiintiot ja pdiva-
luottojen pankkikohtaiset kiyttdoikeudet.

Liikepankkien keskuspankkiluottokiintiét vuonna 1980, milj. mk
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31.5. 1980 31.7.1980  30.11.1980  31.12.1980
55.0 49.5 38.5 33.0

247.0 2223 172.9 148.2
209.0 188.1 146.3 125.4
255.0 229.5 178.5 153.0
227.0 204.3 158.9 136.2

7.0 6.3 4.9 4.2

Yhteensi 200.0

1 000.0 900.0 700.0 600.0

Liikepankkien piiviluottojen kiyttdoikeus vuonna 1980, milj. mk

1.1.1980—  1.2.1980—
31.1.1980  31.5.1980
HOP .............. 330.0 275.0
KOP .............. 1482.0 1235.0
OKO ............. 1254.0 1045.0
SKOP .usvnsnnsssis 1530.0 1275.0
SYP ... 1362.0 1135.0
AAB .............. 42.0 35.0
Lisikoroton  kiyttdoi-
keus, vhteensi ...... 6 000.0'  5000.0
Kiyttdoikeus 4 prosen-
tin lisdkorolla, yhteensi — 3 000.0
8 tai 10 prosentin lisi-
koron alkamisraja? . .. —_ 8 000.0
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1. 6.1980— 1.8.1980—  1.10.1980—  1.12.1980—

31.7.1980 30.9.1980  30. 11.1980 31.12.71980
247.5 154.0 192.5 165.0
11115 691.6 864.5 741.0
940.5 585.2 731.5 627.0
11475 714.0 892.5 765.0
1021.5 635.6 794.5 681.0
315 19.6 245 21.0
4 500.0 2800.0 3500.0 3 000.0
2700.0 2100.0 2100.0 1 800.0
7 200.0 4900.0 5 600.0 4 800.0

: P%iix_;éiluoton enimmiismddrd. Tdmdn ylittdvi rahoitus edellytti obligaatioiden termiinikauppoja.
? Lisdkorko oli 8 % 1.2.—31.5.1980 ja 10 % 1. 6.1980 Iihtien.

Valtioneuvosto pidtti ryhtyd kantamaan in-
vestointiveroa eriisti talonrakennustdisti mar-
raskuun 3. piivisti lukien. Suomen Pankki il-
moitti lokakuussa rahalaitoksille edellyttivin-
sd, etteivit nimid myotdvaikuttaisi sellaisten
rakennushankkeiden rahoittamiseen, jotka kuu-
luvat voimaan tulevan investointiveron piiriin.

Lokakuussa Suomen Pankki pddtti myontad
rahalaitoksille korotonta kiteisvaraluottoa nii-
den hallussa olevien kassavarojen rahoittami-
seksi, jotta voitaisiin vihentdd tarpeetonta ki-
teisrahan kisittelyd ja kuljetusta (ks. s. 25—
26).

Marraskuussa rahalaitoksille annettiin uudet
luottopoliittiset ohjeet. Keskuspankkipolitiikan
keskeiseksi ldhiajan tavoitteeksi nihtiin inflaa-
tion hillintd ja vaihtotasevajauksen rajoittami-
nen. Vuonna 1981 rahalaitosten edellytettiin
tahtddvin siihen, ettei keskuspankkirahoituksen
kdyttd lisddnny. Tdmin katsottiin vaativan ra-
halaitoksilta toistaiseksi kaikilta osin luotto-
pyyntSjen tiukkaa karsintaa. Edellytettiin, ettd
uusia luottoja myonnettiisiin lihinnd kannatta-
vien tuotannollisten investointien rahoitukseen.
Lisaksi todettiin, ettd rahapolitiikan linjaa jou-
dutaan tiukentamaan, ellei talouden tasapainot-
tomuuksien torjunnassa saada riittdvid tukea
talouspolititkan muilta lohkoilta.

Vuoden lopulla tarkistettiin jilleen keskus-
pankkirahoituksen ehtoja rahamarkkinoiden ti-
lapdisen kevenemisen ehkiisemiseksi. Liike-
pankkien peruskorkoisten keskuspankkiluotto-
kiintididen yhteismddrd alennettiin joulukuun

alusta lukien 700 milj. markasta 600 milj.
markkaan, mikd vihensi lisikorottoman piiva-
luoton kiyttSoikeuden yhteismairaz 500 milj.
markkaa. Samassa yhteydessi korotettiin kassa-
varantovelvoite 4.6 prosenttiin marraskuun lo-
pun ottolainauskannasta.

Pankkivaltuusmiehet jatkoivat marraskuussa
johtokunnan oikeutta hyvittdd piivitalletuksil-
le ja toisaalta veloittaa piiviluotoista vuotuis-
ta korkoa siten, etti kyseinen korko on 1.1.
1981 lukien enintddn 15 prosenttiyksikkoid kul-
loistakin peruskorkoa korkeampi. Piiviluotois-
ta on veloitettava vihintdin peruskorko. Ai-
kaisemmasta poiketen paitds ei ollut miiriai-
kainen vaan on voimassa toistaiseksi.

Joulukuussa Suomen Pankki piitti alentaa
kausivaihteluiden vuoksi liikepankkien keskus-
pankkiluoton kiintiditd tammikuun 1981 ajaksi
10 %. Piiviluottoihin sovelletut lisikorkorajat
alenivat vastaavasti.

Koko keskuspankkirahoituksestaan liikepan-
kit maksoivat vuonna 1980 nettomiiriisesti
keskimddrin 12.4 prosentin koron.! Vastaava
korko vuonna 1979 oli 9.0 %. Keskuspankki-
rahoituksen keskimdiriisen koron ja perusko-
ron vilinen ero kasvoi edellisen vuoden
1.4 prosenttiyksikostd 3.2 prosenttiyksikkdon
vuonna 1980.

! Keskuspankkirahoituksen keskimiirdistdi korkoa
laskettaessa otetaan keskuspankkiluotosta maksetun ko-
ron ohella huomioon piiviluottomarkkinoiden kiyton
liikepankeille aiheuttamat nettokustannukset ja obli-
gaatioiden termiinikauppojen kurssierot.



Piiviluottokorko oli tammikuussa keskimad-
rin lihes 13 %. Helmikuun alusta lukien pii-
viluottokoron luonne muuttui keskuspankki-
rahoitusjirjestelmin uudistuksen my6td, kun
korko ei endd piiviluottojen lisikorkojen takia
kuvannut marginaalirahoituksen hintaa. Helmi-
kuussa piiviluottokorko laski keskimddrin 11
prosenttiin, josta se kevidn aikana nousi 12.5
prosenttiin. Talld tasolla se pidettiin loppuvuo-
den ajan. Suomen Pankilla oli sijoituksia pii-
viluottomarkkinoilla koko vuoden ajan. Pii-
viluottojen kysyntd oli vuoden aikana keski-
midrin 4 181 milj. markkaa ja pdivitalletusten
tatjonta 868 milj. markkaa. Piiviluottokorko
oli keskimédrin 12.4 % ja luoton kiyttdjien
maksama korko korontasauksen jilkeen ilman

lisdkorkoja keskimadrin 12.1 %.

Kassavarantovelvoite korotettiin vuoden ai-
kana edelld selostetulla tavalla asteittain 3.2
rosentista 4.6 prosenttiin ottolainauksesta.
R’Iarraskuun lopun ottolainauskannan perusteel-
la midrdytyneitd kassavarantotalletuksia oli jou-
lukuun lopussa 3 317 milj. markkaa. Niiden li-
siys vuoden aikana oli 1553 milj. markkaa.

Valtiolle myytyjd talletustodistuksia oli ker-
tomusvuoden alussa liikkeessda 1700 milj.
markkaa. Kesilld talletustodistusten maird oli
korkeimmillaan yli 3 mrd. markkaa mutta vi-
heni sen jilkeen ja oli vuoden lopussa 1900
milj. markkaa.

Rahapolitiikkaan laheisesti liittyvid wvaltio-
neuvoston toimenpiteiti kertomusvuoden ai-
kana olivat vientitalletusten ja investointiveron
ohella investointivarauksia ja suhdannetalletuk-
sia koskevat pidtokset.

Huhtikuussa valtioneuvosto jatkoi kertomus-
vuoden loppuun erityislupaa, jonka perusteel-
la investointivaraus saa olla enintdin 70 %
tilikauden voitosta. Lokakuussa valtioneuvos-
to paatti jatkaa kyseistd erityislupaa aina maa-
liskuun 1981 loppuun asti. Pankkivaltuusmie-
het padttivit pidentdd vastaavasti sitd aikaa,
jolta tehdyille investointitalletuksille Suomen
Pankki maksaa lain sddtdmid vihimmaiiskorkoa
korkeamman koron. Tdmi on puolitoista pro-
senttiyksikktd Suomen Pankin peruskorkoa
alempi.

Valtioneuvosto péatti kesdkuussa suhdanne-
talletusten perimisestd lokakuun alusta lukien.
Suomen Pankkiin tehtdville yritysten suhdan-
netalletuksille maksetaan lainmukainen 3 pro-
sentin vuotuinen korko. Suhdannetalletuksia
kertyi vuoden loppuun mennessi 37 milj.

markkaa. Vientitalletusten miird oli vuoden
paittyessi 110 milj. markkaa.

Suomen Pankin huhtikuussa vuonna 1978
valtiolle myontimad 700 milj. markan lainaa
nostettiin tammikuussa 354 milj. markkaa.
Lainaa kuoletettiin yhteensd 188 milj. mark-

kaa ja sen midrd vuoden lopussa oli 512 milj.
markkaa.

Erityisrahoitusjirjestelyt

Suomen Pankin pysyvien erityisrahoitusjat-
jestelyjen, kotimaisten toimitusten (KTR-luo-
tot), uusvientiluottojen ja lyhytaikaisten vien-
tiluottojen rahoituksen, ehtoja tdsmennettiin
erdiltd osin vuoden aikana. Lisiksi niiden kor-
koja nostettiin peruskoron korotusta vastaa-
vasti. Jarjestelyjen luottokanta oli vuoden lo-
pussa yhteensi 3 087 milj. markkaa eli 40 %
suurempi kuin vuotta aiemmin.

KTR-luotoilla rahoitetaan kotimaisen teolli-
suuden pasomatavaratoimituksia kotimaisille ti-
lagjille. Rahoitusjitjestelyn tarkoituksena on
toimitusluottojen osalta turvata suomalaisille
yrityksille ulkomaisten valmistajien kanssa ta-
saveroiset kilpailuedellytykset kotimaan mark-
kinoilla. Jirjestelyyn osallistuvat Suomen Pank-
ki, liikepankit ja Postipankki. KTR-luottojen
korkoa nostettiin helmikuun alusta peruskor-
koa vastaavasti 9 14 prosenttiin. Suomen Pan-
kin osuus kauppahinnan luototettavasta osas-
ta pidettiin edelleen 50 prosenttina.

Vilkkaana jatkuneen investointitoiminnan
johdosta KTR-luottoja varattiin vuoden aikana
2 321 milj. markkaa eli suurin piirtein saman
verran kuin edelliseni vuonna. Varauksista
oli edelleen hallitseva osuus metsiteollisuuden
koneilla, 56 %, ja aluksilla, 19 9%. Vuoden
padttyessi luotonvarauksia oli 2421 milj.
markkaa. KTR-luottoja nostettiin vuoden aika-
na yhteensi 1869 milj. markkaa eli kaksi ker-
taa niin paljon kuin edelliseni vuonna. Vuoden
lopussa Suomen Pankin rahoitusosuus KTR-
luottokannasta oli 1561 milj. markkaa.

Uusvientiluotoilla rahoitetaan pienen ja kes-
kisuuren teollisuuden viennin kasvusta johtu-
vaa valmistuksenaikaisen kiyttdpddoman lisd-
tarvetta. Rahoittajapankin uusvientiluotosta pe-
rimid korko nousi helmikuun alusta 8 ¥4 pro-
senttiin. Uusvientiluottojen luottokanta kasvoi
vuoden aikana 44 % ja oli vuoden pdittyessd
449 milj. markkaa. Tekstiili-, vaatetus- scki
nahkateollisuuden osuus luottokannasta oli 32

%, metalli- ja konepajateollisuuden 27 % ja
turkistarhauksen 11 9%. Vuoden pidittyessi uus-

joista turkistarhaajia oli 1 210.

Lyhytaikaisten vientiluottojen trahoitusjirjes-
tely on tarkoitettu vaihdettavina valuuttoina
maksettavan viennin yhteydessi ulkomaiselle
ostajalle mydnnetyn, enintddn 24 kuukauden
vientiluoton rahoittamiseen. Rahoituksesta yri-
tyksiltd perittdvid korkoja nostettiin helmikuun
alusta yleisen koronkorotuksen yhteydessi
8 15 prosenttiin enintddn 12 kuukauden vienti-
toimituksissa ja 9 prosenttiin yli 12 kuukau-
den vientitoimituksissa.

Lyhytaikaisten vientiluottojen rahoitusjirjes-
telyn luottokanta factoring-yhtidille myonnet-
tivd rahoitus mukaan luettuna kasvoi vuoden
aikana 15 % ja oli vuoden lopussa 1078 milj.
markkaa. Luottokannan kasvu ajoittui vuoden
jdlkipuoliskolle, jolloin kotimaisen ja ulkomai-
sen rahoituksen korkoero uudelleen tuntuvasti
suureni. Vuoden lopussa koko luottokannasta
oli metallituote- ja konepajateollisuuden osuus
44 %, tekstiili-, vaatetus- ja nahkateollisuuden
14 % seki metalliteollisuuden 12 9. Rahoitus-
ta kiytti vuoden lopussa 697 yritysta.

Suomen Pankin valuuttapolitiikka

Kehitys kansainvilisilli valuutta- ja rahoitus-
markkinoilla

Kansainviliset valuutta- ja rahoitusmarkki-
nat olivat vuonna 1980 edellisten vuosien ta-
paan epivakaat. Epdvarmuus aiheutui ennen
kaikkea dollarin korkotason nopeista ja suurista
muutoksista. Ne taas johtuivat padasiassa Yh-
dysvalloissa omaksutusta uudesta rabapolitiikan
toimintalinjasta.

Vuoden alkaessa amerikkalaisten pankkien
parhailta asiakkailtaan perimi lyhytaikainen an.
tolainauskorko eli ns. prime rate oli 15 %.
Huhtikuuhun mennessi korko oli noussut jo
20 prosenttiin. Tdmin jilkeen korot laskivat
nopeasti ja kesilldi timid peruskorko oli alim-
millaan 10 34 %. Toisella vuosipuoliskolla kor-
kotaso alkoi uudestaan nousta ja joulukuussa
peruskorko saavutti uuden huipun 21 15 %.
Euromarkkinoilla dollarin talletuskorko seurasi
titd kehitysti suhteellisen kiintessti.

Dollarin ja muiden valuuttojen korkoerot
vaihtelivat huomattavasti. Korkoerojen muu-
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tokset ovat lihes koko vuoden vaikuttaneet
hallitsevasti valuuttakurssien muutoksiin. Muil-
la tekijoilld, kuten inflaation ja kauppataseen
kehitykselld, oli selvidsti pienempi vaikutus
kuin aikaisempina vuosina, miki nikyi mm.
Englannin punnan arvon nousuna. Vaikka Eng-
lannin inflaatiokehitys oli nopeaa, punta vah-
vistui vuoden aikana dollariin nihden 7 %.
Puntaa tukivat keskimiirin korkean korkota-
son lisiksi myds Englannin kasvaneet 6ljytulot.

Muista tdrkeistd valuutoista Saksan markka
heikkeni 13 9% dollariin nihden huolimatta
maan suhteellisen alhaisesta inflaatiosta. Tami
johtui markan ja dollarin huomattavasta korko-
erosta sekd Saksan liittotasavallan vaihtotaseen
alijgamin suuresta kasvusta. Euroopan talous-
yhteison valuuttajirjestelmissd Saksan markka
oli ajoittain aivan alarajansa tuntumassa ja kes-
kuspankki joutui tukemaan sen arvoa. Saksan
markan kehitystd noudatteleva Sveitsin frangi
heikkeni dollariin nihden 11 %.

Japanin jeni vahvistui dollariin nzhden eni-
ten eli 15 %. Edellisend vuonna se oli heiken-
tynyt perdti 20 %. Jenin arvoa nostivat Japa-
nin inflaation tuntuva hidastuminen ja kauppa-
taseen vahvistuminen. Myds 6ljyntuottajamai-
den huomattavat sijoitukset Japanin markki-
noille tukivat jenin kurssia.

Kullan hinnan vuonna 1979 alkanut voima-
kas spekulatiivinen nousu taittui vuoden 1980
alussa. Tammikuussa kullan hinta oli vield 840
dollaria unssilta, mutta se aleni vuoden lop-
puun mennessi 588 dollariin unssilta.

Dollarikorkojen suuresta vaihtelusta huoli-
matta julkistettujen lainojen midrid kansainvi-
lisilli rahoitusmarkkinoilla oli lihes yhtd suuri
kuin vuotta aiemmin eli noin 120 mrd. dolla-
ria. Lainojen todellinen miiri oli vieldkin suu-
rempi, silli kertomusvuonna kahdenviliset ra-
hoitusjirjestelyt lisazntyivit.

Korkeat korot ja niiden vaihtelut vihensivit
lainanottoa euroluottomarkkinoilla. Julkistettu-
jen euroluottojen kokonaismiiri jii noin 78
mrd. dollariin eli 6 % edellisvuoden madrad
pienemmiksi. Oljyd tuovien kehitysmaiden kor-
kea velkaantumisaste alkoi rajoittaa niiden lai-
nanottoa euromarkkinoilla. Teollisuusmaiden
lainanotto sitd vastoin kasvoi.

Markkinatilanteen vaihteluista huolimatta ul-
komaiset obligaatioemissiot kasvoivat hieman
edellisvuotisista, yhteensi noin 42 mrd. dolla-
obligaatioiden osuus oli edelleen suurin eli
noin 24 mrd. dollaria. Vaihtuvakorkoiset dol-
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lariobligaatiot kasvoivat euromarkkinoilla no-
peimmin. Sveitsin, Saksan ja Japanin obligaatio-
markkinat siilyivit edelleen merkittdvind pda-
oman lihteind ja ulkomaisten emissioiden yh-
teismadrd nailli markkinoilla oli likimain yhté
suuri kuin edellisendkin vuonna.

Valuuttakurssipolitiikka ja kotimaiset
valuuttamarkkinat

Kotimaiset valuuttamarkkinat olivat vuoden
1980 aikana varsin rauhalliset ja Suomen Pan-
kin vaihdettavan valuuttavarannon muutokset
pienid ulkomaisista hiiridtekijoistd huolimatta.
Vaihdettava varanto oli pienimmilld4n tammi-
kuussa 7 153 milj. markkaa ja suurimmillaan

heindkuussa 8 065 milj. markkaa.

Kotimaisten valuutta- ja rahamarkkinoiden
kehitystd hiiritsevid odotustekijoitd lievennet-
tiin [uomalla valuuttaindeksille yhtd suuri liik-
kumatila kumpaankin suuntaan. Tammikuun
30. péivdnd valtioneuvosto pddtti Suomen Pan-
kin esityksestd alentaa valuuttaindeksin vaih-
telualueen rajoja noin 2 %. Valuuttaindeksin
uusiksi rajoiksi tulivat 112.0 ja 119.0. Titd en-
nen ne olivat olleet 114.0 ja 121.0. Valuutta-
indeksiluku pidettiin kuitenkin muuttumatto-
mana pisteluvussa 115.4.

Tuonti- ja vientihintojen jatkuvan, nopean
nousun aiheuttamien kotimaisten inflaatiopai-
neiden hillitsemiseksi Suomen Pankin johto-
kunta pddtti alentaa maaliskuun 25. pdivdnd va-
luuttaindeksilukua pisteluvusta 115.4 pistelu-
kuun 113.1, jossa indeksin kuukausikeskiarvo
oli edelleen vuoden 1980 lopussa.

Valuuttaindeksiluvun kuukausikeskiarvot
vuonna 1980

(1974 = 100)
tammikuu ... 1154 heinikuu .... 113.1
helmikuu .... 1154 elokuu ...... 113.1
maaliskuu ... 115.0 syyskuu ..... 113.1
huhtikua .... 113.1 lokakuu ..... 113.1
toukokuu .... 113.1 marraskuu ... 113.1
kesikau ..... 113.1 joulukuu .... 113.1

Vuoden aikana eri valuuttojen markkakurs-
sit vaihtelivat kansainvilisen kurssirakenteen
muutoksia mydtiillen huomattavasti. Valuutta-

indeksilld ilmaistu markan ulkoinen arvo vah-
vistui 2 9. Dollarin markkakurssi nousi 3.5 %
ja Englannin punnan 11.1 %. Ruotsin kruunu
sitd vastoin heikkeni vuoden aikana markkaan
nihden 1.9 %, Saksan markka 8.7 % ja Neu-
vostoliiton rupla 1.3 %.

Valuuttojen termiinimarkkinat olivat vuoden
alkukuukausina rauhalliset. Suomen Pankin no-
teeraamat dollarin termiinikurssit perustuivat
koti- ja ulkomaisten korkojen eroon eli ns.
korkopariteettiin.

Huhtikuun 1. péivind Suomen Pankki ve-
tiytyi vaihdettavien valuuttojen termiinimark-
kinoilta eikd enidd noteerannut valuuttapankke-
ja varten dollarille termiinikursseja. Tdmén jal-
keen pankin voimassa olevien dollarimddriisten
termiinisopimusten saldot alenivat vihitellen
vuoden aikana. Samalla tulivat voimaan Suo-
men Pankin antamat uudet termiinimarkkinoi-
ta koskevat ohjeet. Niiden tarkoituksena oli
muuttaa vaihdettavien valuuttojen termiini-
markkinat sellaisiksi, ettd ne normaalioloissa
ovat valuuttapankkien hoidettavina. Termiini-
markkinat toimivat tdmin jilkeen teollisuus-
maissa yleisesti noudatetun kiytinnén mukai-
sesti. Samassa yhteydessi pankeille annettiin
ohjeet suurimmista sallittavista avoimista va-
luuttapositioista sekd termiinimarkkinoita ja
avoimia positioita koskevasta raportoinnista
Suomen Pankille. Termiinimarkkinoiden toi-
minnan varmistamiseksi pankeille annettiin sa-
malla lupa ulkomaisten luottojen ottoon ter-
miiniostoihinsa liittyvien riskien katteeksi.

Termiinimarkkinat ovat toimineet vuoden
aikana tyydyttavisti huolimatta dollarin koron
voimakkaista vaihteluista. Pankkien noteeraa-
mat termiinikurssit perustuvat ensisijaisesti
mainittuun korkopariteettiin, joten dollarin ter-
miinikurssit ovat vaihdelleet suuresti.

Suomen Pankki kattaa edelleen pankkien ja
niiden asiakkaiden vilisid rupla- ja clearing-
dollarimazriisid termiinisopimuksia, silld pan-
keilla ei ole muita mahdollisuuksia kattaa niis-
td sopimuksista syntyvid valuuttariskejd. Suo-
men Pankilla oli vuoden lopussa ruplamaérdi-
sii termiinisaatavia 102 milj. ruplaa eli 96
milj. ruplaa edellisvuotisia enemmin. Ruplama-
riiset termiinivelat olivat 15 milj. ruplaa eli
1.5 milj. ruplaa suuremmat kuin edellisen vuo-
den lopussa.

Suomen Pankin vaihdettava valuuttavaranto
kasvoi kertomusvuonna 1 357 milj. markkaa ja
oli vuoden pidttyessd 7 798 milj. markkaa. Va-
rannon lisdys johtui pddasiassa siitd, ettd vaih-

Valuuttojen myyntikurssit vuosien 1979 ja 1980 lopussa, mk
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! Yhdeltd yksikoltd, muut 100 yksikolta.
? Kaupallinen kurssi.
* Eikaupallinen kurssi.

dettavat valuuttasaamiset kasvoivat 863 milj.
markkaa 3 841 milj. markkaan. Tammikuun
1. piivasti 1980 lihtien varantoon luetut ul-
milj. markkaa ja olivat vuoden lopussa 2 125
milj. markkaa. Suomen Pankin sidottu varan-
to supistui kertomusvuoden aikana 79 milj.
markkaa.

Vuosina 1975 ja 1976 Kansainviliseltd va-
luuttarahastolta nostettuja oljyluottoja ei ker-
tomusvuonna lyhennetty. Niitd oli vuoden lo-
pussa kiytossi 325 milj. markkaa.

Vuoden 1980 piaittyessi Suomen Pankilla
oli ulkomaisten pankkien kanssa valmiiksi neu-
voteltuja, valuuttavarannon tukemiseen tarvit-
taessa kiytettivissd olevia luottovarauksia yh-
teensd 1 350 milj. Yhdysvaltain dollaria. Ker-
tomusvuoden lopussa luottovarauksia ei ollut
kaytossi.

Pitkiaikaiset padomanliikkeet ja ulkomainen velka

Pitkdaikaisen paZoman tuonti jai vuonna
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Valuuttalaji 31.12. 1979 31.12. 1980
USD! 3.720 3.849
CAD'! 3.178 3.240
GBP! 8.294 9.216
IEP ! 7.998 7.350
SEK 89.90 88.20
NOK 75.50 74.75
DKK 70.00 64.60
DEM 215.50 196.70
NLG 195.40 180.40
BEC? 13.330 12.290
BEL? 12.850 12.260
CHF 233.00 217.90
FRF 92.90 85.45
ITL 0.465 0.420
ATS 30.00 27.75
PTE 7.60 7.45
ESP 5.65 4.88
JPY 1.563 1.898
ISK 0.96 0.66
SUR! 5.774 5.701

1980 huomattavasti ennakoitua pienemmiksi.
Yritykset toivat pitkdaikaista paiomaa suhteel-
lisen vihin investointiensa huomattavasta kas-
vusta huolimatta. Investointien rahoittamista
ulkomaisella luotolla vihensivit kansainvilisil-
i rahoitusmarkkinoilla vuoden ensimmiiselld
puoliskolla ja syksylld vallinneet korkeat ko-
rot sekid nopeasti vaihdelleet valuuttakurssiodo-
tukset. Lisiksi p#dZomantuontitarvetta vihensi-
vit korkeasuhdanteen aikana parantunut yritys-
ten tulorahoitus ja syksyyn saakka litkkuma-
varaa tarjonneet kotimaiset rahoitusmarkkinat.
Kesikuukausia lukuun ottamatta kotimaisen ra-
hoituksen kustannukset olivat lisiksi ulkomai-
sia edullisemmat. Pitkdaikaisen pddoman tuon-
nilla rahoitettiin ensisijaisesti mets3- ja metal-
liteollisuuden uusinta- ja laajennusinvestointe:
ja. Valtion piiomantuonti ajoittui lihes koko-
naan vuoden ensimmiiselle neljinnekselle. Val-
tio toi ulkomaista paiomaa jonkin verran vi-
hemmin kuin edelliseni vuonna eli nettomai-
rdisesti 1.6 mrd. markkaa.



12

Suomen ulkomainen velka vuosien 1977—1980 lopussa, milj. mk

Pitkdaikainen bruttovelka! .................
Pitkiaikainen bruttosaatava! ...............

1977 1978 1979 1980

30 356 35 444 35371 36522
4615 5784 6 696 7729 .

Pitkiaikainen nettovelka ...................

Lyhytaikainen bruttovelka .................
Lyhytaikainen bruttosaatava ...............

25741 29 660 28 675 28793

Lyhytaikainen nettovelka (4)/nettosaatava (—)
Koko ulkomainen nettovelka ...............

— 9 BKT:sta markkinahintaan ...........

16 000 15159 19 489 31430°
14 617 19332 23538 304302
+1383 —4173 —4049 410002
27 124 25487 24 626 297932
21.3 18.2 15.3 1592

! Pitkdaikaisen velan ja saatavan saldot on laskettu saldopiivimiirin kurssin mukaan.

* Ennakkotieto.

Suomen ulkomainen nettovelka kasvoi en-
nakkotietojen mukaan kertomusvuoden aikana
5.2 mrd. markkaa ja oli vuoden lopussa 29.8
mrd. markkaa. Pitkdaikainen ulkomainen net-
tovelka kasvoi 0.2 mrd. markkaa, joten pdd-
osa, 5.0 mrd. markkaa, oli lyhytaikaisen net-
tovelan kasvua. Tdhan vaikutti kauppataseen
heikkenemiseen liittyvd yritysten kauppaluot-
tovelan kasvu. Ulkomaisen nettovelan osuus
markkinahintaisesta bruttokansantuotteesta
nousi 0.6 prosenttiyksikkod ja oli vuoden lo-
pussa 15.9 9%. Suomen luottokelpoisuus kan-
sainvilisilld rahoitusmarkkinoilla sdilyi hyvini.

Suomen pitkdaikainen ulkomainen bruttovel-
ka oli kertomusvuoden lopussa 36.5 mrd.
markkaa. Nostot olivat 1.2 mrd. markkaa kuo-
letuksia suuremmat. Velasta oli vuoden lopussa
Yhdysvaltain dollareina 44 %, Sveitsin fran-
geina 12 % ja Saksan markkoina 11 %. Lop-
puosa velasta jakaantui noin 20 valuutan kes-
ken.

Pitkdaikaista ulkomaista paiomaa nostettiin
noin viidennes vihemmin kuin edellisend vuon-
na eli 5.5 mrd. markkaa, josta suomalaiset
obligaatioemissiot ulkomailla olivat 1.5 mrd.
markkaa. Ulkomailta nostettiin kertomusvuon-
na seuraavat 7 suomalaista obligaatiolainaa:

Suomen valtio ........... 150 milj. DEM!
Suomen valtio ........... 75 milj. NLG
Suomen valtio . .......... 20 mrd. JPY
Suomen valtio ........... 15 mrd. JPY
Suomen Vientiluotto Oy .. 50 milj. USD
Suomen valtio ........... 80 milj. CHF

Suomen Teollisuuspankki Oy 50 milj. DEM

! Laskettu liikkeeseen joulukuussa 1979.

Pitkdaikaisia tuontiluottoja nostettiin 0.5
mrd. markkaa eli saman verran kuin edellisend
vuonna.

Pitkdaikaista bruttovelkaa kuoletettiin ket-
tomusvuonna noin viidennes vihemmin kuin
edellisvuonna eli 4.3 mrd. markkaa. Korkean
kansainvilisen korkotason johdosta velan kor-
komenot lisddntyivit 6 % 3.2 mrd. mark-
kaan. Rahoituslainojen painotettu keskikorko
nousi kertomusvuoden aikana 9.2 prosentista
9.6 prosenttiin.

Ulkomaisten yritysten suorat nettosijoituk-
set Suomeen olivat 104 milj. markkaa eli
saman verran kuin edellisena vuonna. Suomeen
tehtyjen suorien nettosijoitusten yhteenlaskettu
arvo oli vuoden 1980 piidttyessi 2.1 mrd.
markkaa. Tillsin Suomessa toimi 926 sellaista

yritystd, joissa ulkomaisen omistuksen osuus oli
yli 20 %.

Suomen pitkiaikainen ulkomainen bruttosaa-
tava kasvoi 15 9% ja oli kertomusvuoden lo-
pussa 7.7 mrd. markkaa. Suurimpana erini,
3.9 mrd. markkaa, saatavakannasta olivat vien-
tiluotot, joiden nettolisidys oli 0.4 mrd. mark-
kaa. Rahoituslainasaatavat pysyivit lihes en-
nallaan 0.3 mrd. markkana. Kehitysluottosaa-
tavat vihenivit edelleen. Kertomusvuoden ai-
kana niitdi muutettiin lahja-avuksi 49 milj.
markkaa, joten kehitysluottojen kanta vuoden
padttyessi oli 55 milj. markkaa.

Suomalaisten yritysten suorat nettosijoituk-
set ulkomaille olivat kertomusvuoden aikana
481 milj. markkaa, joka oli lihes yhtd paljon
kuin edellisend vuotena. Kertomusvuoden pait-
tyessd ulkomaille tehtyjen suorien nettosijoitus-
ten yhteenlaskettu arvo oli 2.8 mrd. markkaa.

Tilloin ulkomailla oli 1052 sellaista yritysti,

joissa suomalaisen omistuksen osuus oli yli
20 %.

Lyhytaikaiset piZomanliikkeet

Vuoden alkukuukausina lyhytaikaisen pii-
oman tuonti oli vihiistd. Kauppaluottojen net-
tosaatava lisidntyi kesddin saakka, lihinnd kos-
ka kansainvilinen korkotaso oli varsin korkea.
Lyhytaikaista pidiomaa tuotiin kauppaluottoina
noin 1.6 mrd. markkaa. Pankkien kautta l3-
hinnd ulkomaankaupan rahoitukseen tarkoite-
tun lyhytaikaisen pddoman tuonti kasvoi tou-
kokuusta alkaen, kunnes dollarikorkojen uusi
nousu loppuvuodesta jilleen vaimensi piioman-
tuontihalukkuutta. Koko vuoden aikana valuut-
tapankkien ulkomainen nettovelka lisddntyi
noin 4 mrd. markkaa.

Valuutantarkkailuun liittyvét toimenpiteet

Ulkomaankaupan maksuliikenteen jilkiseu-
rannan tehostamiseksi otettiin huhtikuun 1.
piivind 1980 kiytton ulkomaankaupan yhte-
ndistetty tietojirjestelmd. Jérjestelmin kayt-
toonoton edellyttimit muutokset valuuttamii-
rdyksissd tulivat voimaan samanaikaisesti.

Lokakuussa Suomen Pankki paitti laajentaa
valuuttapankeille myonnettyd oikeutta myydi
valuuttaa lihinnd tiettyjen juoksevien maksu-
jen suorittamiseksi. Joulukuussa Suomen Pank-
ki asetti pankeille kiintiot, joiden puitteissa ne
voivat ottaa ulkomaisilta pankeilta luottoja kiy-
tettdviksi luotonantoon tuojille tuonnin maksa-
miseksi kiteiselld. Toimenpiteen tavoitteena oli
kotimaisen rahapolitiikan tukeminen ja samalla
myds pankkien kautta tapahtuvan lyhytaikaisen
pidoman tuonnin aiempaa tehokkaampi val-
vonta. Molemmat pditokset tulivat voimaan
vuoden 1981 alusta.

Valuuttalain voimassaoloaikaa jatkettiin jou-
lukuun 30. pdivind annetulla lailla vuoden
1985 loppuun.

Kahdenkeskiset maksujirjestelyt

Suomella oli vuoden 1980 piittyessd kah-
denkeskiset maksusopimukset kahdeksan sosia-
listisen maan kanssa. Sopimusten mukaan oli
tilivaluuttana Neuvostoliiton kanssa clearing-
rupla, Bulgarian, Romanian, Saksan demokraat-
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tisen tasavallan ja Unkarin kanssa clearingdol-
lari sekd Kiinan kansantasavallan kanssa clea-
ringmarkka. Puolan ja TSekkoslovakian kanssa
jatkettiin maksujirjestelyd, jonka mukaisesti ti-
lit pidettiin vapaasti vaihdettavina Yhdysval-
tain dollareina.

Suomen ja Mongolian kansantasavallan kaup-
pasopimuksen mukaan maiden viliset maksut
hoidettiin Suomen Pankissa ja Mongolian kes-
kuspankissa pidettivien tilien kautta vaihdet-
tavina Yhdysvaltain dollareina.

Suomen Pankin tase ja tuloslaskelma

Ulkomaat

Suomen Pankin vaihdettava valuuttavaranto
kasvoi vuoden 1980 aikana 1357 milj. mark-
kaa 7 798 milj. markkaan. Varannon lisiys joh-
tui piiasiassa siitd, ettd vaihdettavat valuutta-
saamiset kasvoivat 863 milj. markkaa 3 841
milj. markkaan. Ulkomaiset joukkovelkakirjat,
jotka kertomusvuoden alusta lihtien on luettu
vaihdettavaan valuuttavarantoon, lisdidntyivit
376 milj. markkaa ja niiden miird oli vuoden
lopussa 2 125 milj. markkaa. Vaihtotaseen ali-
jdamin kasvusta ja kansainvilisten korkojen
suurista vaihteluista huolimatta vaihdettava va-
ranto pysyi vuoden aikana huomattavan vakaa-
na. Muista vaihdettavan varannon eristd kulta
pysyi ennallaan 1073 milj. markkana, varanto-
osuus Kansainvilisessd valuuttarahastossa kas-
voi 155 milj. markkaa ja erityiset nostc-oikeu-
det vihenivit 33 milj. markkaa.

Sidotuilla valuuttatileilli oli vuoden lopussa
nettovelkaa 757 milj. markkaa. Nettovelka kas-
voi vuoden aikana 79 milj. markkaa. Sidotut
valuuttasaamiset lisddntyivit 54 milj. markkaa
208 milj. markkaan ja sidotut valuuttavelat
133 milj. markkaa 965 milj. markkaan.

Suomen Pankin muut ulkomaiset saamiset,
jotka kisittdvit vain markkaosuuden Kansain-
vilisessd valuuttarahastossa, lisddntyivit 486
milj. markkaa 1 540 milj. markkaan. Tdmi joh-
tui Suomen jisenosuuden korotuksesta Kan-
sainvilisessd valuuttarahastossa. Suomen Pan-
kin muut ulkomaiset velat kasvoivat 612 milj.
markkaa 2 430 milj. markkaan. Niistdi Kansain-
vit em. jasenosuuskorotuksen johdosta 479
milj. markkaa 1 864 milj. markkaan ja osoite-
tut erityiset nosto-oikeudet nousivat 133 milj.
markkaa 566 milj. markkaan lisdosoitusten
vuoksi.
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Ulkomaiset tilit
milj. mk
31.12. 1979 31. 12. 1980 Muutos
Kulta . ovie it i i it eiieinenans 1073 1073 —
Erityiset nosto-oikeudet .................. 430 397 — 33
Varanto-osuus Kansainvilisessd valuuttarahas-

BOSSA  u o io 1ot 0 oo o o om0 305 06 500 8 05 05 305 0 1 225 380 + 155
Ulkomaiset joukkovelkakirjat .............. 1749 2125 + 376
Vaihdettavat valuutat .........ocveeuenen.. 2978 3 841 + 863
Sidotut valuutat ........coverenianenenn. 154 208 + 54
Kulta- ja valuuttasaamiset ................ 6 609 8 024 + 1415
Markkaosuus Kansainvilisessd valuuttarahas-

BOSSA v o vevevecensenencsasasonenesss 1054 1540 + 486
Muut ulkomaiset saamiset ........c.cvv.n.. 1054 1540 + 486
Ulkomaiset saamiset yhteensd . ............ 7663 9564 + 1901
Vaihdettavat tilit . .....coveveinieenennnn 14 18 + 4
Sidotut tilit «.ovvvi i 832 965 + 133
Valuuttavelat .......ccoviiviiiennrenennn 846 983 + 137
Kansainvilisen valuuttarahaston markkatilit . . 1385 1 864 + 479
Osoitetut erityiset nosto-oikeudet .......... 433 566 + 133
Maidrdaikaiset velat ..., .. —_ — —_
Muut ulkomaiset velat . .................. 1818 2430 + 612
Ulkomaiset velat ybteensi ................ 2664 3413 + 749
Ulkomaiset nettosaamiset . ..........coue... 4999 6151 + 1152

Suomen Pankin ulkomaiset nettosaamiset
kasvoivat 1 152 milj. markkaa siten, ettid ulko-
kaa ja ulkomaiset velat 749 milj. markkaa.
Vuoden lopussa ulkomaiset nettosaamiset oli-
vat 6 151 milj. markkaa.

Rahoituslaitokset

Suomen Pankin nettosaamiset rahoituslaitok-
silta lisddntyivit 116 milj. markkaa ja olivat
1611 milj. markkaa vuoden lopussa. Liike-
pankkien keskuspankkirahoitus kasvoi 29 milj.
markkaa 4 132 milj. markkaan. Keskuspankki-
rahoituksesta kiintididen alainen peruskorkoi-
nen shekkitililuotto kasvoi 225 milj. markkaa
458 milj. markkaan, kun taas piiviluotto su-
pistui 196 milj. markkaa 3 674 milj. mark-
kaan.

Suomen Pankin piiviluottomarkkinoilla oli
vuoden lopussa piivitalletuksia 290 milj.

markkaa ja piiviluottoja 3 674 milj. markkaa.
Piivitalletusten yhteismddrd oli 841 milj.
markkaa ja piiviluottojen 196 milj. markkaa
pienempi kuin vuoden 1979 lopussa. Piivi-
luottojen ja piivitalletusten vilisen erotuksen,
joka vuoden vaihteessa oli 3 384 milj. mark-
kaa, Suomen Pankki kattoi omalla sijoituksel-
laan piiviluottomarkkinoille. Tdmid oli 645
milj. markkaa suurempi kuin Suomen Pankin
vastaava sijoitus edellisen vuoden lopussa.
Rahalaitosten kanssa vuonna 1979 solmitun
kassavarantosopimuksen mukaisia kassavaranto-
talletuksia kerittiin lisdd 1 553 milj. markkaa,
ja vuoden lopussa kassavarantotalletusten koko-
naismdidrd oli 3 317 milj. markkaa. Niistd oli
liilkepankkien (pl. OKO ja SKOP) talletuk-
sia 1162 milj. markkaa, osuuspankkien (ml.
OKO) talletuksia 767 milj. markkaa, sdisto-
pankkien (ml. SKOP) talletuksia 981 milj.
markkaa sekd Postipankin talletuksia 407 milj.
markkaa. Rahoituslaitosten pidomantuontital-
letukset, joita vuoden alussa oli 140 milj.
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Rahoituslaitosten tilit

milj. mk
31. 12. 1979 31. 12. 1980 Muutos
Pankkien shekkitilit .........c.ciuienn.. 233 481 4+ 248
PAIVAIUOtOL + vttt iiinenaneeaeeenns 3 870 3674 — 196
Kiteisvaraluotot . ....vvvvvennnneeeeenenn — 643 + 643
Joukkovelkakirjat . .....ccciiiiiiiiiaatn 408 527 + 119
IVIGUE « v vnoiemie eiw oonaio i 506 & 5 6 68 % 610 6 868789 27 25 —_ 2
Saamiset rahoituslaitoksilta . .............. 4538 5350 + 812
Pankkien shekkitilit . ....ccevvveeennnnn. 4 1 — 3
Piivitalletukset .. ovviiiiiiiie e 1131 290 — 841
Kassavarantotalletukset . .........coovon.. 1764 3317 + 1553
Piiomantuontitalletukset . ............ ... 140 108 —_ 32
MUGE cv v esvmonmnnmemmnsscsnsisssssassss 4 23 + 19
Velat rahoituslaitoksille ...........ccoon... 3043 3739 + 696
Nettosaamiset raboituslaitoksilta . .......... 1495 1611 + 116

markkaa, supistuivat 32 milj. markkaa. Ki-
teisvaraluottoa, jota pankeille ruvettiin myOn-
tamidn kertomusvuoden marraskuussa, oli vuo-
den lopussa 643 milj. markkaa. Suomen Pan-
kin omistamat rahoituslaitosten joukkovelka-
kirjat lisddntyivdt 119 milj. markkaa 527 milj.
markkaan.

Saamisten ja velkojen lisiksi rahoituslaitok-
silla on Suomen Pankille vastuita, jotka ovat
syntyneet erilaisten rahoitusjirjestelyjen yhtey-
dessi. Suomen Pankin omistamia vekseleits,
joiden maksamisesta pankit ovat vastuussa,
ovat vienti- ja uusvientivekselit. Suomen Pan-

kin taseessa nimi sisiltyvit saamisiin yrityk-
silti erdnd “Viennin rahoitus”. Vastuisiin kuu-
luvat myGs pankkien antamat takaukset koti-
maisten toimitusten rahoitusluottojen maksa-
misesta.

Julkinen sektori

Suomen Pankin saamiset julkiselta sektorilta
kasvoivat 341 milj. markkaa 1225 milj. mark-
kaan. Suomen Pankin valtiolle vuonna 1978
my6ntimastd 700 milj. markan velkakirjalai-

Julkisen sektorin tilit

milj. mk
31. 12, 1979 31. 12. 1980 Muutos
Valtion welkakdtfat «isnssrnenvesmrramessa 346 512 + 166
Joukkovelkakirjat . .......cieiiiiiiiit 145 288 + 143
Valtion metallirahavastuu . ....ovvveeneenn. 372 403 + 31
MUUL & oot i eteeeeeiateeeeeeeas 21 22 + 1
Saamiset julkiselta sektorilta .............. 884 1225 + 341
Shekkitilit . ............. s o8 K1 6 58 W 2 2 0
Suhdannerahastotalletukset . ......c..vo.. .. 42 545 + 503
Suhdannetalletukset . ....ovviiiiiiieen.. — 37 + 37
Piiomantuontitalletukset . .-« . oLt 339 — — 339
Mumt  sesasesmasmannissassmes snses suye 4 7 + 3
Velat julkiselle sektorille . ................ 387 591 + 204
Nettosaamiset julkiselta sektorilta .......... 497 634 + 137



