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ALKULAUSE

Oheinen selvitys on lyhennetty versio siit4 paperista, joka
alkuaan kirjoitettiin rahatalouden toimistossa suoritetun
rahoitustilinpitoaineiston kokoamisen yhteydessi vuosina
1973-T4. Vaikka esitystapa siini onkin rahoitustilinpidon
kokoamista kuvaava, paperilla lienee yleisemp&ikin merki-
tystd nimenomaan Suomessa julkaistavien rahoitustilastojen
esittelijédnd. Samalla siind tarkastellaan Suomen rahoitus-
markkinoiden instituutioita ja niiden vdlisid yhteyksii.
Suuren osan siitd muodostavat ne arviot ja johtop&didtdkset,
joihin tultiin yritettdessi sovittaa hajanaiset, eri tar-
koituksia varten laaditut rahoitustilastot yhten#disi& peri-
aatteita noudattavaksi rahoitustilinpidoksi. Selvitys k&sit-
telee paitsi eri tilastojen kattavuutta, vertailukelpoisuutta
ja yhteensopivuutta, my6s aikasarjojen jatkuvuutta. On selvii,
ettd tdmdn kokoinen selvitys voi keskittyd vain p&d&dkohtiin.
Kansantalouden osastolla kidytettdvin rahoitustilinpidon var-

sinaiset. laskentaohjeet sis#dltyvédt eri paperiin.



SUOMEN RAHOITUSTILASTOT RAHOITUSTILINPIDON LAHDEAINEISTONA

Kansantalouden sektoreiden rahoituksesta julkaistaan Suo-

messa tietoja useissa eri tyyppisissid tilastoissa. N&iden

tilastojen laadinta palvelee tavallisesti omaa erityistar-
vettaan, eivitkd niiden sis&ltédmit tiedot viltté&mdttd so-

vellu erityisen hyvin sellaisen rahoitustilinpidon perus-

aineistoksi, joka palvelisi Suomen Pankin k&ytt&tarpeita.

Tdss8d artikkelissa tarkastellaan aikaisempien ja nykyisten
rahoitustilastojen k8ytt&kelpoisuutta Suomen Pankissa laa-
ditun rahoitustilinpidon l1&hdeaineistona.

Rahoitustilinpitoa kootessa on l&dhtdkohtana ollut Suomen
Pankissa perinteisesti kdytetty aineisto ja sen ryhmittely
seurantad ja ennusteita varten. Tdm8 l&hestymistapa on
ollut pd&syynd siihen, ettei nykyisin tilastokeskuksen jul-
kaisemia rahoitustaseita eikd rahoitustilinpitoa ole voitu
sellaisenaan kidyttd4i perusaineistona. Toinen n#diden valmii-
den tilastojen kidyttdid suhdanneseurannassa ja ennusteissa
vaikeuttava tekiji on niiden valmistumisen pitkd viive.
Rahoitustilinpito- ja rahoitustasetaulukot sisdltivit kui-
tenkin my6s muualla julkaisematonta, suhteellisen luotet-
tavaa tilastoaineistoa, ja varsinkin n#8iltd osin niiden
tietoja on kéytetty hyvéksi. Tilastokeskuksessa on suori-
tettu myds sektorikohtaista rahoituksen l&hteiden ja k&y-



t8én aikasarjojen selvitysty®td, jonka tuloksia on julkaistu
pro gradu -tutkielmina.l Ndiden selvitysten antamia lukuja
ei voi kuitenkaan sellaisinaan kytke# yhtendiseksi rahoitus-
tilinpidoksi ercavien sektori- ja vaadek8sitteiden vuoksi.

1. Rahoitusvirtojen tilastoinnin yleisongelmia

Rahoitustilinpidossa kdytetddn rahoitusvaateiden osalta
nettoutettuja virtalukuja, jotka yleens8 lasketaan varan-
tojen erotuksina. Tdstid tilastointimenetelmdstd aiheutuu
rahoitustilinpidon alaosaan paljon virheitd, silld varanto-
jen laskentaperusteet muuttuvat usein. N&in tapahtuu esi-
merkiksi silloin, kun tilastoon lisitd4&n rahoituslaitoksia
tai luottotyyppejd. Samoin k&dy, kun varannon aliarvostus-
prosenttia muutetaan tai valuuttamddrdisen tai valuuttaan
sidotun vaateen kyseessd ollessa valuuttakurssia muutetaan.
T4116in varantoon ndhden pienikin korjaus saattaa n&dkyé

varannon muutoksessa suhteellisesti hyvin suurena.

1. Kokko, Pentti: Suomen pankkiryhmittym&t rahoitustilin-
pidon valossa vuosina 1954-1968. 1971.

Turkkila Juhani: Kunnallistalous Suomessa vuosina 1948-
1969 rahoitustilinpidon valossa. 12.1.1972.

Huomo, Ahti: Rahoitustilinpidollinen tarkastelu kiinnitys-
luottoja vakuutuslaitosten rahoituksenv&dlitystoiminnasta
Suomessa vuosina 1949-1969. 1972.

Salo, Pekka: Yrityssektorin rahoitustarkastelu toimialoit-
tain. Syyskuu 1973.

K48r, Esa-Jukka: Valtiontalouden rahoitustarkastelu vuosil-
ta 1953%3-1971. Marraskuu 1973.

Virkkunen, Matti: Ulkomaat-sektori rahoitustilinpidossa ja
Suomen ulkomaiset velat ja saatavat vuosina 1953-1972.
Huhtikuu 1974.



Toinen rahoitustilastojen yleisongelma on mahdollisuus
kirjata samat varat eri tavoin velkoja- ja velallissek-
toreissa. Timid saattaa johtua matkalla olevista eristd
tai muista kirjauseroista, mutta erityisesti siirretté-
vien ja haltijavelkakirjojen osalta velallisen on usein
suorastaan mahdoton tietd44 kulloistakin velkojaa. Ylei-
sesti tunnettujen seteleiden, obligaatioiden ja osakkei-
den lis8ksi on Suomen oloissa n8distd ainoastaan Suomen
Pankin talletustodistuksilla ja pankeissa olevilla mi&ré-
aikaistalletuksilla merkitt&vé asema.1 Koska n8itd kui-
tenkin (seteleiti lukuun ottamatta) siirretdin varsin vi-
h&n, ne eivit Suomessa muodosta rahoitustilinpidon kan-
‘nalta niin suurta ongelmaa kuin monessa muussa maassa.

Edelli mainittujen tekijdiden lis#ksi aiheuttavat monet
muutkin seikat tilastosarjoihin eroja ja virheitd. N&iden
joukossa ovat my8s suoranaiset kirjaus- ja laskuvirheet.
Erityisesti on syytd todeta, ettd yhden vuoden varantoa
laskettaessa tehty virhe ndkyy muutossarjassa kahtena pe-
rdkk8disend vuonna vastakkaismerkkisend.

2. Rahoitusmarkkinoiden kytkemisestd kansantalouden tilin-

pitoon

Laadituissa rahoitustilinpitotaulukoissa on ollut tarkoi-
tuksena kytke& rahoitustilastojen tiedot normaaleihin van-
han SNA:n mukaisiin kansantalouden tilinpidon lukuihin.
Monista tekijdistid johtuen kytkeminen on epédvarmaa, ja
lopputulosta on tulkittava varauksin. Kansantalouden tilin-
pidon lukuja kayt&nntssi laskettaessa tehdddn ratkaisuja,
joita ei voi ottaa huomioon erillisessi rahoitustilinpito-
tarkastelussa. Ndihin yksityiskohtiin el t&ssi yhteydessi
juuri puututa, vaan seuraavassa keskityt&dn ainoastaan erdi-
den t&rkeimpien, l8hinn& periaatteellisten ongelmien tar-
kasteluun.

1. N8ihin voisi lukea my®s pankeissa olevat shekkitilit,
koska niilléd olevat varat siirtyvidt asetettujen shekkien
mukana.



Rahoitustilinpidon tulisi kuvata todellisia rahoitusvir-
toja. THten kansantalouden tilinpidosta olisi poistettava
kaikki laskennalliset er#dt, esim. omistusasuntojen vuokrat,
jotka ovat mukana toisaalta pd8omatuloissa ja toisaaltsa
kulutuksessa. My8s poistot ovat vain kirjanpidollinen erd,
joka ei varsinaisesti kuulu rahoituslkassavirtoihin. Vastaa-
va ongelma on alaosassakin, jossa esimerkiksi kiinteist&jen
arvonkorotukset tulisi j4tt44 periaatteessa kokonaan pois.
Toisaalta mik#din el esti kidytinn®dn tarpeiden niin vaatiesssz
liittidméstd niditd erid mukaan, kunhan ne merkit&&n sekd ra-
hoituksen l&hteiden ettid k&ytdn puolelle.

Y148- ja alaosan kytkenn8n ongelmien osalta voinee tehd& -
seuraavan kahtiajaon: toisaalta sektorien yhdenmukaisen
erottamisen ylé- ja alaosaséa sekd toisaalta yl&oszn pe-
riaatteessa suoriteperusteisten kansantalouden virtatilien
kytkeminen alaosan pidiasiassa kassapohjaisiin rahoitusvir-

tatietoihin.

Kansantalouden tilinpidon sektorijako, joka k&sittidi koti-
taloudet, yritykset, julkisen sektorin ja ulkomaat, m&&rii
alaosan "reaalisektoreiden" rajat.l Julkisesta sektorista
on lisidksi olemassa jako valtioon (ml. Kansanel&kelaitos)
ja kuntiin.2 Nididen 1lisédksi rahoitustilinpidossa tarvitaan
erikseen rahoituslaitokset, jotka on edelleen jaettu Suomen
Pankkiin, pankkeihin (liikepankit, s#&st8pankit, osuuspan-
kit ja Postipankki) sekd muihin rahoituslaitoksiin (kiinni-
tysluottolaitokset, vakuutusyhtidt, Xansaneldkelaitos,
ei-yhtidmuotoiset vakuutuslaitokset, kehitysluottolaitokset,
luottokaupan rahoituslaitokset ja palveluluottolaitokset).

1. Vanhan ja uuden SNA:n mukaiset sektorikidsitteet eroavat
hiukan toisistaan, silli edellinen perustuu l&hinn# toimi-
paikan luonteen mukaiseen funktionaaliseen sektorijakoon
ja j8lkimmiinen piitdksentekoyksik®dn mukaiseen institutio-
naaliseen sektorijakoon. T&m& jako aiheuttaa kiytdnndssi
esimerkiksi asuntojen omistuksen osalta vaikeuksia.

2. Valtion ja kuntien rahoitustilinpidon yl8osasta on jul=-
kaistuja tietoja budjetin taloudellisessa katsauksessa.



Koska rahoituslaitosten s8&dstimiselld (voitolla) ja inves-
toinneilla ei juuri ole makrotaloudellista merkitysti, on
katsottu tarkoituksenmukaiseksi ji4tt&44 rahoituslaitosten
yl8osa kehikosta kokonaan pois. Yrityssektorin luvut ovat
siis yl&dosassa yhtendisend ja Kansanel#kelaitos on valtion
yhteydessi. Sektori-identiteettien s8ilytté&miseksi siirre-
td8n kuitenkin rahoituslaitosten rahoitusj8imit erityisel-
14 korjauseridll¥ yrityssektorista (Kansanel#dkelaitos val-
tiosta) kuhunkin rahoituslaitossektoriin.

Kansantalouden tilinpidon ratkaisuista on kiinnitett&vé
huomiota ainakin seuraaviin: Asunto=-osakeyhti8t on luettu
kotitaloussektoriin. Julkinen sektori sis8lt&8 julkiset
liikelaitokset (esim. valtionrautatiet, postin, kuntien
séhk8laitokset) mutta ei Suomen Pankkia, Postipankkia eiké
valtioenemmist8isid osakeyhtiditd, jotka on luettu yritys-
sektoriin. Sek# vapaaehtoisten ettid pakollisten (poisluet-
tuna Kansaneldkelaitoksen rahastot) henki- ja el8kevakuu-
tusrahastojen kasvu sisdltyy kotitaloussektorin s&d&dstdmi-

seen.

Alaosan vaateiden sektorikidsittelyssd on otettava huomioon
edelld mainitut tekij&dt. Periaatteellinen yl&- ja alaosan
yhteenkytkentd vaatii lis8ksi ainakin reaalip&&oman ja
aineettomien oikeuksien myyntien selvittémisen, siirtyvien
erien kédsittelyn ja mahdolliset arvonjérjestelyjen, va-
luuttakurssimuutosten ym. ei rahoitusvirtojen korjauserit.
Seuraavassa kidsitelldin ndistd reaalipddoman myyntejd ja

siirtyvid eriid.

Koska kansantalouden tilinpidon mukaiset investointiluvut
sis8dltdvit ainoastaan reaalipddoman muodostuksen, joudutaan
olemassa olevan reaalipi&oman ostot ja myynnit ottamaan
ala- ja yl8osan viliin korjauseridnid. Esiintulevista sekto-
reiden vilisisti reaalip8&oman kaupoista ovat merkitté-
vimpi8 maanostot, joissa liikkuu huomionarvoisia rahamé&-
rid. Maan ja yleensid olemassa olevan reaalipd8oman kauppo-
ja koskevat tilastot ovat kuitenkin hyvin puutteellisia.



Yldosan virtojen suoriteperusteisuudesta ja alaosan tér-
keimpien virtojen kassaperusteisuudesta aiheutuu siirty-
vien erien ongelma. Periaatteessa tédssd ei tietenk#én

ole mit&d4n vaikeuksia: Yldosan suoriteperusteiset virrat
saadaan kassaperusteisiksi sijoittamalla kehikkoon siir-
tyvdt erdt joko sen alaosaan tai yl8- ja alaosan v&dliin
jdldviin korjauseriin. Kidyt&nnOssd siirtyvit erdt kuitenkin
on epdselvl kisite ja niiden tilastointi erityisesti sek-
torijaon osalta hyvin puutteellinen, mik&d johtuu jo erien
tavattomasta heterogeenisuudesta. Periaatteessahan n#ihin
eriin luetaan kaikki luottosuhteet, jotka v&dlittom&sti 1liit-
tyvdt yliosan virtoihin. Niit& ovat kauppaluotot, etukéteen
Ja j8lkik&dteen maksetut palkat, julkisen sektorin lukuisat
erilaiset tulo- ja menoj&didmit ja ennakot, pankkien siirty-
vdt korkovelat ja saatavat jne.

Ala- ja yl&osan v8lille eroja aiheuttavien laskentatapojen

ohella on kansantalouden tilinpidossa my8s ratkaisuja, jot-
ka ovat yhdenmukaisia alaosassa tehtdvien ratkaisujen kans-
sa. Ndistd mainittakoon esimerkiksi luottotappiot, jotka né&-
kyvdt alaosassa samoin kuin luoton takaisinmaksu. Yl&osassa
luottotappiot kdsitellddn tulonsiirtojen tapaan siirtoina

velkojalta velalliselle, siis velkojan rahoituksen kayttoné&
ja velallisen rahoituksen ldhteen&d. Luottotappion sattuessa
pysyvdt siten koko kehikon osalta sekd sektori- ettd markki-

narajoitukset voimassa.

Edelld on k&sitelty er#ditid keskeisil tekijoitd, jotka aiheut-
tavat rahoitustilinpitokehikon yl&- ja alaosan vilille ti-
lastovirhettd. Kehikkoon kuuluu lis8ksi se kansantalouden
tilinpidon tilastovirhe, joka on sijoitettu varastoinves-
tointien yhteyteen. N&iden virheiden merkitys rahoitusti-
linpidon lopputuloksen kannalta riippuu paitsi niiden suu-
ruudesta, my6s niiden vuosisarjan kdyttldytymisen s&&nndn-

mukaisuudesta.



3. Alaosan tilastojen yhteensovittaminen

Suomen Pankissa sis8iseen kiyttddén tehtdvén rahoitustilin-
pidon etuna on, ettd siind voidaan k&ytt&4 monien keskeis-
ten sektoreiden osalta luottamuksellisia tietoja. N&ité&
ovat 1&hinn# Suomen Pankin seki pankkien tasetiedot jul-
kaistuja jonkin verran yksityiskohtaisempina. T&m&n lis&ksi
Suomen Pankissa on maksutasetilastojen perusaineisto sek#
keskeiset tiedot valtiontalouden rahoituskehityksestid. N&m&
tilastot tekevit mahdolliseksi rahoituskehityksen seuraa-
misen n8iltd osin kuukausikohtaisenakin, mik& julkaistujen
tilastojen perusteella on hankalaa. Toisaalta on todettava,
ettd vuositasolla julkaistutkin tilastot riitt&v&t varsin
tarkoin Xxuvaamaan keskeisten rahoitusinstituutioiden ase-
man kehityksen.

Seuraavassa k&8yd&&n l&pi sektoreittain ja (obligaatioiden
sekd osakkeiden osalta) vaateittain mahdollisuudet koota

Suomessa aikaisemmissa artikkeleissa hahmoteltu rahoitus-
tilinpitoasetelma. Tarkasteluperiodi alkaa vuodesta 1961.
Painopiste on julkaistujen tilastojen ldpikdymisessi ja
td116in keskityt&d8n nimenomaan arvioimaan niiden sis&lté-
mien tietojen kdyttdkelpoisuutta kyseessid olevan rahoitus-
tilinpidon kannalta. Tilastol&hteiden osalta todettakoon,
ettd rahoituslaitoksia koskevat tilastot tehtiin ennen
vuotta 1970 valtaosin Suomen Pankissa, mutta sittemmin ne

on tehty tilastokeskuksen rahoitustilastotoimistossa.

Valtiontaloutta on seuraavassa kdsitelty ainoastaan lyhyes-
ti niilt4d osin, joilta se liittyy tarkasteltaviin sektorei-
hin ja vaateisiin, koska valtiontalouden rahoitusta esi-

tellddn erillisessd artikkelissa.



3,1. Suomen Pankkil
L&htbdkohtana Suomen Pankissa toteutettavassa rahoitustilin-

pitotarkastelussa on luonnollisesti keskuspankin tase,
joka on esitetty pelkistettynd seuraavassa asetelmassa.

Suomen Pankin nettotase2

Rahoituksen kiyttd (Saatavat) Rahoituksen l&hteet (Velat)

Nettosaatava ulkomailta Setelistd
Nettosaatava liikepankeilta Nettovelka valtiolle
Luotot yrityssektorille Nettovelka Postipankille

Velat yrityssektorille
Nettotaseresiduaali

Nettotase-erdt voidaan ottaa rahoitustilinpitokehikkoon
nimellisarvoisina ja sektorikohtaisesti ryhmitettynd sete-
list8d lukuun ottamatta. NHit&d erid voidaan haluttaessa
jakaa esim. vaateen mukaan (obligaatiot, valtion kassaeréit

Jjne.).

Suomen Pankin keskeisimpiid tase-erid ovat sen nettoasema
ulkomaihin, valtioon ja pankkeihin n&hden. Ulkomaisten

erien osalta on merkittidvidid, ettd ne kaikki eividt kuulu

1. Suomen Pankki julkaisee viikottain tilansa, joka esite-
t8d&n julkaisuissa: Bank of Finland Monthly Bulletin, Pank-
kitilasto (SVT VII D, vuoden 1973 loppuun), Pankkien ja
kiinnitysluottolaitosten kuukausitilasto (vuoden 1974 alus-
ta) ja Tilastokatsauksia. Suomen Pankkia koskevia tietoja
on myos Suomen Pankin tilinp&&tdksessd, Suomen Pankin vuo-
sikirjassa, eduskunnan pankkivaltuusmiesten kertomuksissa,
Suomen tilastollisessa vuosikirjassa, julkaisussa Suunta

ja Suhdanne sek&d tilastokeskuksen (vuoteen 1970 Suomen Pan-
kin) julkaisemissa rahoitustaseissa (Rahoitusmarkkinatilas-
toa vuosilta 19.. ja 19..) Jja rahoitustilinpidossa (rahoi-
tustilinpitoa vuodelta 19..) sekid luottokantatilastossa.
Kansainvdlisistd tilastojulkaisuista Suomen Pankkia ja
yleensd Suomen rahoitusmarkkinoita koskevia tietoja on

OECD Financial Statistics'issa (sisdl1td44 mm. laajalti ra-
hoitustilinpitoa) sekd IMF:n julkaisussa International
Financial Statistics.

2. Rahoitusvirtatilinpidossa kidytetidn tase-erien netto-
muutoksia (A).



valuuttavarantoon, vaan osa niistd on maksutaseen lyhyt-
tali pitk#daikaisessa p8domassa. Suomen Pankin suhteet val-
tioon ovat paljolti erillisiid jil4rjestelyji, joista merkit-
tdvin on viime aikoina ollut valtion suhdannerahastoon
siirrettyjen varojen sijoittaminen Suomen Pankkiin. Pank-
kien keskuspankkivelan kdsittelyssi on noudatettu k&yt&n-
t88, jonka mukaan my&s termiiniobligaatiot luetaan mukaan
keskuspankkivelkaan. Suomen Pankin suorat rahoitussuhteet
yleisddn ovat vih8isid. Luottojen puolella se osallistuu
erindisiin erityisluottojédrjestelyihin, ja sen velkoina
yleis®6lle ovat sinne talletetut 1l&hinn# suhdannevarausten
tyyppiset erityistalletukset.

Suomen Pankin talletustodistukset ovat siirrettlviid, mutta
tosiasiassa niiden haltijat ovat Suomen Pankin tiedossa.
Ndin el toisaalta ole setelistdn kohdalla, vaikkakin 1ii-
kepankkien ja valtion hallussa oleva setelistd on mahdol-
lista selvittdd. Suomen Pankin taseen vastattavien puolel-
la ovat liikepankkien (vuodesta 1974 alkaen yleensi vas-
taavien puolella), Postipankin ja valtion shekkitilit,
joilla nimenomaan vuoden vaihteessa pidet&in ainoastaan vi-
h&n varoja, mutta joiden merkitys keskeisten sektoreiden

vdlisessd maksuliikkeessd on suuri.

3.2, Pankit?t

Pankkien nettotase voidaan esittii esimerkiksi seuraavassa

muodossa:

1. Pankkeja koskevia tilastoja ovat: Liikepankit ja kiinni-
tysluottolaitokset (SVT VII C, vuoden 1973 loppuun), Pank-
kien ja kiinnitysluottolaitosten kuukaustilastoa (vuoden

1974 alusta), SH#stbpankkitilasto (SVT VII A), Osuuspankki-
tilasto (SVT VII E, ennen vuotta 1970 tilaston julkaisi
Osuuspankkien Keskusliitto ry.), Postipankki (postipankin hal-
lituksen kertomus vuodelta 19.., SVT VII B), Rahalaitosten
anto- ja ottolainaus (vuoden 1975 alusta oleellisesti supis-
tettu), pankkien vuosikertomukset sek# useimmat Suomen Pan-
kin yhteydessi mainitut tilastot.



10

Pankkien nettotasel

Rahoituksen k#ytt& (Saatavat) Rahoituksen l8hteet (Velat)

Luotot yleis&lle K&teistalletukset

(Yleis®n obligaatiot) Aikatalletukset

Postipankin nettosaatava Yksityispankkien nettovelka

Suomen Pankilta valtiolle

Nettotaseresiduaali Postipankin nettovelks
valtiolle

(Valtion obligaatiot)

Pankkien nettovelka ulko-
maille

Liikepankkien nettovelka
Suomen Pankille

Pankkien omat pH&omat

Pd&periaatteena on, ettd muiden sektoreiden asema Suomen
Pankkiin n&dhden sovitetaan Suomen Pankin rahoitustaseen
mukaiseksi. T&rkein muutos t&8lt& osin on edelld mainittu
termiiniehdoin Suomen Pankille myytyjen obligaatioiden 1i-
sd8minen pankkien taseisiin toisaalta niiden velaksi Suo-
men Pankille ja toisaalta saataviksi obligaatiot liikkeel-
lelaskeneelta sektorilta.

Pankkien ottolainaussarjat ovat seki kéteistalletusten
(shekkitilit ja yleis®6n siirtotilit) ettd aikatalletusten
osalta julkaistujen tilastojen mukaiset. Vuoden 1967 alus-
ta vueden 1973 loppuun liikepankkien taseissa oli erd "ko-
timaiset ulkomaan rahan mi&r8iset velat", joka sisflsi p&&-
asiassa valuuttam&&ridisiid talletuksia. N&diden mid&rii ja ja-
kautumista k#teis- ja aikatalletuksiin ei tiedeti ennen
vuoden 1974 alussa suoritettua pankkitilastojen uudistusta.
Tilastouudistuksen yhteydessd tapahtui er#ditd muutoksia,
jotka aiheuttivat pieniid muutoksia sarjoissa. Aikaisemmin
esimerkiksi muiden rahoituslaitosten talletuksista luet-
tiin vakuutuslaitosten talletukset yleistn talletuksiin.

Uudistuksen jilkeen muiden rahoituslaitosten talletukset

1. Rahoitusvirtatilinpidossa kédytet#ddn tase-erien nettomuu-
toksia (A).
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saadaan erikseen. Kuitenkaan tilastouudistus ei ollut kai-
kilta osin t&dysin onnistunut, silld esimerkiksi vieldk&én

el kaikista rahoituslaitoksista saada yhtendisi& tietoja.

Talletusten sektorijako sekid kdteis- ettd aikatalletusten
osalta on heikosti tunnettu, eiki ainakaan vuosimuutosten
jakoa voida suorittaa sektoreittain. Selv&8 on toisaalta,
ettd kidteistalletukset ovat valtaosin yrityssektorin, 1&-
hinnid kaupan ja teollisuuden varoja, kun taas aikatalle-
tukset kuuluvat p#diosin kotitalouksille. Kuntien finanssi-
tilaston, teollisuuden, kaupan ja muiden tasetilastojen
tiedot antavat pankkitilastoihin verrattuna huomattavasti
pienemmdn k&teistalletusten midridn, mikd johtunee p&&dosin
maksuliikkeen yhteydessi tapahtuvista kirjaamiseroista.l
Vuoden 1974 alusta saadaan mahdollisesti muut rahoituslai-
tokset ja kunnat sekd kiteis- etti aikatalletusten osalta
ainskin p&&osin erikseeng. Sen sijaan aikaisemmilta vuo-
silta on tdstdkin jaosta ainoastaan varantoa koskevia ha-
janaisia poikkileikkaustietoja, joista ei ole paljon apua

vuosimuutosten selvittédmisesséi.

Pankkien antolainauksen osalta on tilastokeskus julkaissut
yhtendiset sarjat vuodesta 1959 alkaen.3 Suomen Pankissa
on kdytetty laajaa luottqkidsitettd, joka on antolainauksen
(shekkiluotot, vekselit ja velkakirjalainat) lis#ksi si-
sdltdnyt vuoden 1967 alusta liikepankkien taseisiin tulleet
"kotimaiset ulkomaan rahan miidridiset saatavat" seki# pank-
kien hallussa olevat yleis®n obligaatiot (ml. Suomen Pan-
kille tilapidisesti myydyt termiiniobligaatiot). Mainitun
vuoden 1967 alussa on liikepankkien suppeassa antolainaus-

sarjassa "kotimaisten ulkomaan rahan m&&rdisten saatavien"”

1. Esimerkiksi asetettuja mutta lunastamattomia shekkeji
vastaavat varat eivdt yleens& tulle kirjatuiksi kummankaan
maksutapahtumaan osallistuvan sektorin taseisiin kiteistal-
letuksina, vaikka ne pankkien kirjanpidossa pysyvit asetta-
jasektorin varoina shekin lunastamiseen asti.

2. Rahoituslaitosten neljénnesvuosittainen tilasto, jonksa
pitdisi alkaa vuoden 1974 alusta ja joka sisdltdisi mm.
s88std- ja osuuspankkiryhmien taseet sekid tietoja obligaa-
tioista ja kuntien pankkisuhteista, ei ole vield heindkuuhun
1975 mennessi ilmestynyt.

3. Rahalaitosten anto- ja ottolainaus vuosina 1959-1971
No RT 1972:18.
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ilmestymisen vuoksi pudotus, koska niistid osa oli aikaisem-
min luettu antolainaukseen. T&mdn muutoksen suuruudesta ei
ole tarkkaa tietoa. Vuoden 1974 alusta erd muuttui liike-
pankkien taseesta "ulkomaan rahan mi&r&disiksi luotoiksi".
Pankkien luotonannosta todettakoon vield, etti4 pankkien val-
tion varoista vdlitt&mit lainat ovat rahoitustilinpidossa
mukana toisaalta pankkien luotoissa yleis&lle ja toisaalta
pankkien velkana valtiolle.

Luottojen sektorijako ei ole kaikilta osin saatavissa.
Luottokantatilastosta saadaan kuntien luotot erillisiné,
vuoden 1970 lopusta alkaen myds luotot muille rahoituslai-
toksille. Aikaisemmilta vuosilta muiden rahoituslaitosten
saamat pankkiluotot on esitetty Suomen Pankin vuosittain
julkaisemassa Taloudellisissa selvityksissid ja vuosina
1968 ja 1969 erillisinid julkaistuissa rahoitustaseissa.
Suurimmak si vaikeudeksi j44 t&dssdkin kotitalous- ja yri-
tyssektorin erottaminen. Luottojen elinkeinoryhmityksest&
voi kuitenkin melko tyydyttédvisti pididtelld sektorin.

Pankkien ulkomaiset eridt ovat julkaistuissa taseissa vuo-
den 1967 alkuun asti varsin epdselvid, koska niihin sisil-
tyi kotimaisia ulkomaan rahan m#&r&isi8 saatavia ja velko-
ja. Valtaosa pankkien ulkomaisista saatavista ja veloista on
ollut valuuttavarantoa laskettaessa huomioonotettavia, ja
ndiden osalta on maksutasetilastoissa tietoja vuodesta

1965.

Liike-, s88std- ja osuuspankkien v&dlittdmit yhteydet val-
tioon ovat nykyisin vihdiset aikaisemmin mainittuja v&li-
tettyjd lainoja lukuunottamatta. Sitd vastoin Postipankin
ja valtion v8liset rahoitusliiketoimet ovat jatkuvia ja

suuria, mikd johtuu Postipankin asemasta valtion kassalii-
kettd hoitavana pankkina. Maksuliikett&&n varten valtiolla
(Valtiokonttorilla) tilivirastoineen ja alitilitt&jineen

on Postipankissa siirtotileji. N#iden transaktiotilien 1li-
s8ksi valtiolla on ollut lyhytaikaista saatavaa tai velkasz
(konttokuranttiluotto) Postipankilta. Postipankin salkussa

on ollut melkoisesti valtion obligaatioita.
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Pankkien muista tase-erist& omaa p&8omaa (osakkeita) tar-
kastellaan myShemmin osakeomistuksen yhteydessi. Taseissa
esitetty kiinteist8jen muutos kuuluu reaalipidomanmuodos-
tuksen osalta rahoitusjdimén korjauserin vilitykselld yri-
tyssektorin investointeihin. Kiinteist8jen ostot sis#ltyvét
periaatteessa reaalip8doman ostoihin. Kiinteist&jen arvon-
korotukset eivdt ole rahoitusvirtoja, eivitkid siten oikeas-
taan kuuluisi kehikkoon ollenkaan. Pankkien kassoista ai-
noastaan osa on seteleitd, muu on tiettyjd tdysin likvideji
ja varmoja saatavia. N&diden samoin kuin maksujen vidlitykseen
liittyvien saatavien ja velkojen, siirtyvien erien ja muiden
varojen ja velkojen osalta sektorien selvittdminen on vai=-
keaa, joskaan ei kokonaisuuden kannalta kovin merkityksel-
list4.

Pankkisektori ei ole homogeeninen. Postipankin asemasta
valtion kassavarojen keskeisend sijoituskohteena johtuu,
ettd sen kisittely eiainakaan viime vuosina ole ollut mui-
den pankkien yhteydess& rahoitusmarkkina-analyysin kannal-
ta hyvd ratkaisu. Toisaalta Postipankin merkitys on koko-
naisuuden kannalta niin pieni, ettei sen erottaminen koko-
naan omaksi sektorikseen tunnu kehikon suppeustavoitteen
valossa mielekkd41t4. Niinp& onkin tyydytty siihen, etti
alaosassa Postipankki erqtetaan tarpeen vaatiessa muista
pankeista kdyttdm8ll& eri "markkinoita".

B3 3e Nunt rahoituslaitoksetl

Muut rahoituslaitokset on heterogeeninen ryhmid, joka saa

1. Muita rahoituslaitoksia koskevia tilastoja ovat mm. luot-
tokantatilasto, Pankkitilasto (SVT VII D, kiinnistysluotto-
laitosten osalta), liikepankit ja kiinnitysluottolaitokset
(SVT VII C), Rahalaitosten anto- ja ottolainaus (kiinnitys-
luottolaitokset), Suomen Obligaatiokirja, Vakuutusyhtidt,
OECD Financial Statistics, IFS, Osamaksukaupan rahoitusti-
lasto (luottokaupan rahoituslaitokset), tilastokeskuksen ra-
hoitustaseet seki vuosikertomukset (erityisesti Kansanellike-
laitoksen ja kehitysluottolaitosten osalta). Valtion suh-
teista muihin rahoituslaitoksiin on kerrottu julkaisussa:
"Hallituksen kertomus eduskunnalle valtiovarain hoidosta

ja tilasta vuonna 19..", kunkin vuoden tulo- ja menoarvio-
esityksessd sekd valtion tilinpiditdksessid. Ei-yhtidmuotois-
ten vakuutuslaitosten osalta on julkaisemattomia tietoja
sosiaali- ja terveysministeribssi.
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sijoitettavat varansa erilaisista l&hteist&d. Rahoituksen
kKdyttd suuntautuu valtaosin pitk#aikaisiin luottoihin. Sek-
torin kokonaisrahoitustaseen p&dieridt olisivat ilmeisesti

seuraavat:

Muiden rahoituslaitosten rahoitustase

Rahoituksen kiayttd Rahoituksen l&hteet
A Lainat eri sektoreille A Rahoitusylij&dmé
A Valtion obligaatiot A Vahinko-, henki- ja eldke-
A Obligaatioluotot muille TRl ok
sektoreille A Pankkilainat
A Pankkitalletukset A Debentuuriluotot valtiolta
A Asunto-osakkeet ym.. . :
K ik esalkkest A Sziigzatloluotot eri sekto-

Maksulliset osakepddoman
korotukset

>

Muut rahoituslaitokset-sektoriin luetaan kiinnitysluotto-
laitokset, kehitysluottolaitokset, vakuutusyhtidt, Kansan-
eldkelaitos, ei-yhtidmuotoiset vakuutuslaitokset, luotto-
kaupan rahoituslaitokset ja palveluluottolaitokset. N&iden
rahoituslaitosten varojen ldhteet ja kdytdn saa tiydelli-
simpind viime vuosilta tilastokeskuksen julkaisemista ra-
hoitustaseista. Valmiiksi koottujen rahoitustaseiden viive
on kuitenkin pitk&d, joten suhdanneseurannan kannalta on té&r-
kedd kiyttidi primi&rilihteitid sitd mukaa kuin niitd on saa-

tavissa.

Kiinnitysluottolaitokset ja kehitysluottolaitokset saavat
suurimman osan varcistaan liikkeelle laskemistaan Jjoukko-
velkakirjalainoista. Niiden ulkomaiset luotot on selvitetty
maksutasetilastojen perusaineistosta. Kotimaisia obligaa-
tioita ne ovat emittoineet 1&hinn4d pankeille ja yleistlle.
Kehitysluottolaitokset, nimenomaan Suomen Vientiluotto Oy,
ovat saaneet suuren osan rahoituksestaan valtion ja rahoi-
tuslaitosten debentuurilainoina. N&diden luottojen osalta
paras, joskin melkoiselle viiveelld julkaistava l&hde on
vuosittain "Hallituksen kertomus eduskunnalle valtiova-

rain hoidosta ja tilasta" taili suunnitelmien osalta tulo-
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ja menoarvioesitys. Sektorijaon suhteen on merkittivii, ettd
Suomen Vientiluotto Oy ei my®nnd lainoja ulkomaille vaan yri-
tyssektorille, joka antaa toimitusluotot ulkomaisille asiak-
kailleeni Valtion rahoituksesta kehitysluottolaitoksille me-

nee melkoinen osa my8s osakepdiomien korotusten kautta.

Kaikkien erityyppisten vakuutuslaitosten kohdalla vakuutus=-
rahastot ovat térkein rahoituksen ldhde. Nididen rahastojen
kasvu eli ns. vakuutussi&stidminen on nykyisissi kansantulo-
laskelmissa k&sitelty seuraavasti: Kansaneldkelaitoksen ra-
hastot on luettu julkiseen siistémiseen ja muiden vakuutus-
laitosten rahastot kotitaloussektorin s&d8stémiseen siitd
riippumatta ovatko ne pakollisen vaiko vapaaehtoisen vakuu-
tussddstidmisen seurausta. Kun t&m& k8sittely halutaan s&di-
lytt4d4 muuttumattomana, sijoitetaan rahoitusjiédmén ja ra-
hoitusvaateiden hankintaa kuvaavien erien v&liin korjaus-
erd, jolla tarvittava osa julkisen ja kotitaloussektorin
sddst6std siirretddn muiden rahoituslaitosten taseeseen nii-

den rahoituksen ldhteeksi.

Vakuutustoimintaa harjoittavien instituutioiden m&&dri on
suuri, ja se kisittdid vakuutusyhtidt, Kansaneldkelaitoksen,
Eldketurvakeskuksen, avustuskassat, eldkesdidtiot, tydelé-
kekassat, tySttOmyyskassat, tydttomyyskassojen keskuskas-
sat, merimiesel&kekassan, Kunnallisen eldkelaitoksen,
Maatalousyrittdjien el&kelaitoksen ja vakuutusyhdistykset.
Niiden tilastointi ei tilastojen epldyhtendisen asiasis&l-
18n eik4 tilastocjen hitaan valmistumisen vuoksi ole nykyi-

sin tyydyttévé.

Luottokaupan rahoituslaitoksilla ja palveluluottolaitock-
silla on suhteellisen v&h&inen merkitys. Ne ovat Suomessa
18hinn4 liikepankkien omistamia ja osakerahoituksen li-
sdksi my8s luottorahoitus on valtaosin saatu liikepankeil=-

= g =L, 5. = ) o
ta.© Luottokaupan rahoituslaitokset eiv&t anna luottoja ko-

1) Vuodesta 1975 alkaen Vientiluotto voi antaa rahoitusts
my8s suoraan ulkomaille.

2) Noin puolet rahoituksesta saadaan suorina liikepankkien
luottoina ja loput on liikepankkien (jostakin?) vHlittimii.
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titalouksille vaan kaupalle, siis yrityssektorille, vaikka-
kin esimerkiksi luottokantatilastossa niiden luotot on mer-

kitty yksityisille henkiléille annetuiksi.

Muiden rahoituslaitosten varojen k8ytdn puolella ovat tér-
keimpi4 lainojen tai obligaatioiden muodossa annetut luo=-
tot muille sektoreille. Sen lis#ksi niill¥ on melkoisesti
pankkitalletuksia ja osakesijoituksia l1l&hinn& asunto-osak-
keisiin sek&d4 vih&isid ulkomaisia saatavia.

Muiden rahoituslaitosten, samoin kuin rahalaitosten ja val-
tion antamien luottojen kuvaajana on luottokantatilasto kes-
keinen.l T8t4 tilastoa on laajennettu useaan otteeseen my&s
muiden rahoituslaitosten osalta, mik& on lis&nnyt sen kdyt-
t6kelpoisuutta, mutta mik&d toisaalta on aiheuttanut sarjoi-
hin katkoja. Suurimmat puutteet olivat ei-yhtiSmuotoisten
vakuutuslaitosten puuttuminen ennen vuotta 1968 ja valtion
Jja rahoituslaitosten v&listen sekid rahoituslaitosten keski-
ndisten luottojen puuttuminen ennen vuotta 1970. N&iden auk-
kojen tdyttidminen jidlkeenpdin on monilta osin hankalaa. Ei-
yhtidmuotoisten vakuutuslaitosten luotot saadaan sosiazli-
ja terveysministeridn kerd&mistd taseista, mutta luotonannon
jakautuminen sektoreittain puuttuu. Muiden rahoituslaitosten
keskindiset suhteet ja niiden suhteet valtioon on esitetty
aikaisemmin Suomen Pankissa ja wvuodesta 1970 tilastokeskuk-
sessa tehdyissd rahoitustaseissa. Taseet julkaistiin Talou-
dellisissa selvityksissi vuoteen 1968 asti ja siit4 alkaen
monisteina. Rahoitustaseiden kdyttdkelpoisuutta vihentii

se, ettd niiden laatimisperusteissa on tapahtunut varsin

paljon muutoksia.

tilasto on ilmestynyt vuodesta 1958. Sitd julkaistiin vuoden
1967 tilastoon asti Taloudellisissa selvityksissd, minké&
j8lkeen se on ilmestynyt erillisen#d monisteena vuoteen 1970
asti Suomen Pankin ja sen jdlkeen tilastokeskuksen julkalse-
mana. Luottokantatilastoa on tarkoitus uudistaa vuoden 1975
lopusta.

1. Sis#d1181t438n suunnilleen nykyisessd muodossa luottokanta-
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3.4, Ulkomaat

Rahoitustilinpidossa ulkomaiset rahoitusvirrat tulevat Suomen
kannalta katsoen "v8&rin p8in", koska my86s ulkomaat-sektorin
osalta tarkastellaan sen rahoituksen lihteitd ja kHyttoi.
Ulkomaiden rahoitustase Suomeen n#hden niytt#isi suunnilleen
seuraavanlaiselta:

Ulkomaiden rahoitustase (Maksutase)

Ulkomaiden rahoituksen k&ytt& Ulkomaiden rahoituksen l&hteet

Suomen tavaroiden ja Suomen tavaroiden ja
palvelusten vienti palvelusten tuonti

Tulonsiirrot ym. (netto)
ulkomaille

(Suomen) Vaihtotaseen vajaus
Rahoitusji4mi I)

Sy
"o

Pddomansiirrot

Pitk&daikaisen p&&oman tuonti
Suomeen, netto

= (Suomen) Perustaseen vajaus

Lyhytaikaisen p&&oman tuonti
Suomeen, netto

= (Suomen) Yleistaseen vajaus

Suomen Pankin valuuttava- Suomen Pankin valuuttavaran-
rannon supistuminen non kasvu
Muiden valuutanpit&djien Muiden valuutanpit&jien

valuuttavarannon supistuminen valuuttavarannon kasvu

1. Maksutasetilastoja (piiomataseen osalta) on mm. julkai-
suissa Bank of Finland Monthly Bulletin, Suomen maksutase
vuosina 19.. ja 19.., International Financial Statistics
ja tilastokeskuksen rahoitustaseissa. Yleisesitys Suomen
ulkomaisten velkojen ja saatavien kehityksest& on julkais-
tu SYP:n Unitas-julkaisun kunkin vuoden ensimmiisessi nu-
merossa. Maksutaseluvut vuosilta 1957-1967 on julkaistu
Taloudellisissa Selvityksissi 1968 Reino Airikkalan artik-
kelissa Suomen maksutase vuosina 1957-1967.
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Maksutasetilastoilla on rahoitusvirtatilinpidon kannalta se
hyvd puoli, ettid p8Hpaino jo niiden kokoamisvaiheessa on
virtatietojen saamisessa. Luvut ovat siis periaatteessa ni-
mellisarvoisia ja kurssimuutoksista puhdistettuja. Vaikka
tdm8 ei k&8ytdnnOssd pid&dk&&n tdysin paikkaansa, on maksu-
tasetilastot katsottu kuitenkin niin luotettaviksi, etti

ne on otettu rahoitustilinpitokehikkoon p&dkohdiltaan
muuttamattomina. Yleisestid rahoitustilinpitoklyti&nn8sté
poiketen pd8omataseen ryhmittely suoritetaan ainoastaan
vaateen pituuden mukaan eli jakona: pitk&aikainen p4&oma,
lyhytaikainen p#8oma ja valuuttavarannot. T&m& jako sis&l-
t44 kaikki vaateet, myOs obligaatiot ja osakkeet, jotka
muiden sektoreiden osalta esitet&din vaateina erikseen. Jako
ndihin kolmeen ryhmd&n suoritetaan kunkin kotimaisen sek-
torin ulkomaisen nettoaseman osalta erikseen.

Vuoteen 1965 saakka valuuttavarantoa katsottiin olevan ai-
noastaan Suomen Pankilla, mutta sen j&dlkeen siihen on lu-
ettu myés muiden valuutanpitdjien ulkomaisia nettosaatavia.
Valuuttavarannon erottaminenhan perustuu paitsi vaateen
muotoon ja pituuteen (alle 6 kuukautta) myds siihen talous-
yksikk66n, jolla ulkomainen saatava tai velka on. Sen m&&dri
on varsin helposti selvitett&vissid, koska siihen kuuluvia
erid on ollut ainoastaan-Suomen Pankin, Postipankin, liike-
pankkien, Valtiokonttorin ja muutamien pienempien yksik&i-
den taseissa. Valuuttavarantoa laskettaessa otetaan vihen-
nyserind huomioon lyhytaikaiset velat. Niinp4 esimerkiksi
liikepankkien valuuttavaranto on ollut jo toistakymmentéd

vuotta negatiivinen.

Lyhyt- ja pitk&daikaisen pddoman selvittdminen on huomatta-
vasti vaikeampaa kuin valuuttavarannon selvitt&minen. Ly-
hyt- ja pitk&aikaisten vaateiden v&linen raja on sopimuk-
senvarainen ja yleensi katsotaan vaateen kuuluvan pitké&-
aikaisiin, jos se on kestoltaan yli vuoden. Lyhytaikaisen
pd8oman selvittidmisessd ovat maksutasetilastoinnin wvai-
keimmat kohdat. Suurimmat virhemarginaalit ovat lyhytaikai-
sissa kauppaluotoissa, mutta nekin pysynevdt kohtuullisi-

na johfuen harjoitettavasta valuutantarkkailusta, mikd suo
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mahdollisuudet tilastointiin. Kauppaluottojen sektorijaosta
ei ole nykyisin tietoa, mutta ne voinee suurta tilastovir-
hettd tekemdttid sijoittaa yrityssektoriin, vaikkakin myd8s
valtiolla ja kunnilla (n#8iden liikelaitoksilla) olettai-

si olevan ulkomaisia kauppavelkoja ja saataviakin. Suomen
Pankin ja pankkien taseissa olevat vekselit ja obligaatiot
luetaan lyhytaikaiseen p#d&omaan. T&nne kuuluvat myds vakuu-
tuslaitosten sekd varustamoiden ym. yritysten ulkomaiset
talletukset. Valtiollakin on ollut ajoittain lyhytaikaisia
saatavia. Velkojen puolella lyhytaikaiseen p&&omaan merki-
t43%n mm. Suomen Pankin taseen vastattavista osoitettujen
erityisten nosto-oikeuksien muutos. Lyhytaikaiseen p#d&omaan
sijoitetaan maksutaseen laskemisessa residuaaliksi j&&nyt
tilastovirhe-erd, jonka voinee hyvin sijoittaa kotimaisista
sektoreista yritysten kohdalle, vaikkakin siihen kertyy
kdytdnnbssd my6s mm. kurssivoittoja ja -tappioita.

Pitk8aikainen pHd8oma saadaan jaetuksi sektoreittain suhteel-
lisen hyvin, vaikkakin esimerkiksi muiden rahoituslaitosten
pddomantuontia koskevat tiedot saadaan varsin my&h&in.
Pitk8aikaisia ulkomaisia velkoja on maksutasetilaston mu-
kaan ollut kotitalouksia lukuunottamatta kaikilla kotimai=-
silla sektoreilla, joskaan niitd ei Suomen Pankilla eiké
pankeilla ole ollut viime vuosina. Suomen Pankille

nostettavat IMF:n valmiusluotot tulevat nostovaiheessa
kirjatuiksi maksutaseeseen Suomen Pankin pitkHaikaisenz
ulkomaisena velkana ja toisaalta valuuttavarannon kasvuna.
(Suomen Pankin ulkomainen nettoasema ei siis nostovaihees-
sa muutu.) Pitk#aikainen velka on vaademuodoltaan moni-
naista. Useimmilla sektoreilla on ulkomaisia obligaatiolai-
noja, valtiolla on lainoja kansainvilisiltd jirjestoilti jsa
yrityssektorilla toimitusluottoja. Pitk#aikaisista saata-
vista muodostavat pid&osan teollisuuden my&ntimidt toimitus-
luotot. Viime vuosina ovat pienend erinid tulleet mukaan val-
tion mydnt&midt kehitysluotot. Pitk#aikaiseen p&d&omaan lue-
taan luottojen ja obligaatiociden ohella my8s suorat sijoi-
tukset, joiden merkitys tosin on useimpina vuosina ollut
vBh&dinen.
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Maksutaseesta saatavien lukujen k&dyttdminen kotimaisten

sektoreiden rahoitustaseissa niiden ulkomaisen nettoaseman

osoittimina aiheuttaa tilastovirhettid sektoreiden

omiin ta-

seisiin, sik&1i kuin n8m& taseet ovat olemassa. Tilastojen

vdliset erot johtuvat mm. erilaisista sektoritulkinnoista,

ulkomaisia erid arvostettaessa kiytetyistd erilaisista va-

luuttakursseista (vaihtoehtoilna:

parikurssi, p&divén osto-

tai myyntikurssi, keskuskurssi, myyntikurssien keskiarvot)

valuuttakurssien muutoksista,
tuksista jne.

BB Kunnatl

ulkomaisten saatavien aliarvos-

Kuntien rahoitustase on p#&kohdittain seuraavanlainen:

Rahoituksen k&ytto

Annetut tulonsiirrot

Rahoituksen l&hteet
Tulot (brutto)
Saadut tulonsiirrot

Kulutus

Kdytettdvissd olevat tulot
(brutto)

Investoinnit (brutto)

S&48st8 (brutto)

Rahoitusylij&8m4 =
Rahoitusj&d&mé& I
Saadut p#&omansiirrot, netto

Kiinteist6jen ostot
(netto)

Siirtyvédt erdt (netto)

Rahoitusjédédméd II

A pankkitalletukset
A Antolainaus

> >

A Obligaatiot ja osakkeet

Rahoitusvaateiden muutokset
Lainat eri sektoreilta
Obligaatioluotot

1. Kuntien rahoitusliiketoimia kuvaavia tilastoja ovat mm.
Kuntien finanssitilasto, Kuntainliittojen talous, luottokanta-
tilasto, Suomen Obligaatiokirja. Kuntien taloutta koskevia ti-
lastoja on usein my®s lehdissd "Suomen Kunnallislehti" ja

"Suomen kunnat".

Kunnallistalouden neuvottelukunta on julkais-

sut erillisselvityksi8, joista esim. julkaisussa "Kunnallista-
louderr kehitys vuoteen 1977" on esitetty lyhyesti kansanta-
louden tilinpidon lukujen ja Kuntien finanssitilaston seki
Kuntainliittojen taloustilaston lukujen vilisiid yhteyksii.
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Kuntien rahoitusjidimi pdiomansiirtojen jilkeen on yleensi
ollut varsin pieni, joten saatavien kasvu ja velkojen kasvu
ovat olleet l&hes yhtd suuret. Kunnat ovat sijoittaneet va-
rojaan reaaliomaisuuteen, pankkitalletuksiin, antolainauk-
seen ja arvopapereihin. Rahoituksen l&htein#d ovat alaosassa
luotot rahoituslaitoksilta, valtiolta ja ulkomailta. Seké&
rahoituksen l&hteiden ettd kHytdn puolella ovat lis#ksi
meno=- ja tulojidimit sekd ennakot ym. siirtyvit eridt, joita
el ole merkitty asetelmaan.

Kuntien kirjanpitojdrjestelmd on samantyyppinen kuin val-
tionkin, mutta kuntien osalta puuttuvat toistaiseksi ne
viime vuosina valtiontalouden tilastoissa tehdyt uudistuk-
set, jotka tekevdt niistd kokonaistaloudellisen rahoitus-
tilinpidonkin kannalta monilta osin k&ytt&kelpoisia. Kun-
tien tilastoissa on kuitenkin parhaillaan menossa ilmei-
sesti varsin perusteellinen uudistusty®, joka parantanee
sekd tilastojen selkeyttd, ettd toivottavasti myds tilas-
tojen valmistusnopeutta.

Kuntien veloista saadaan tiedot kotimaisten luottojen osal-
ta luottokantatilastosta (vuoden 1974 alusta mahdollisesti
pankkiluottojen osalta neljénnesvuosittain my8s anto- ja
ottolainaustilastosta) ja ulkomaisista luotoista maksutase-
tilastojen perusaineistosta. Valtion antamista luotoista on
lis8ksi erillisselvityksii valtiontalouden kehitystd ku-
vaavissa julkaisuissa. Kuntasektorilla, johon sisdllytet&in
my&s kuntien liikelaitokset, lienee melkoisesti my&s kauppa-
luottoja yrityksiltd ja ulkomailta, mutta ndistid ei ole tie-
toja.

Kuntien rahoitusvarojen kdytt&d koskevat tiedot ovat olleet
puutteellisia. Luottokantatilasto ei sisdl114 kuntien omista
varoistaan antamia luottoja, joten ne on selvitettidvi kun-
tien finanssitilastosta ja muista 1l&hteistid. Luotoilla el
kuitenkaan ole kovin suurta merkityst&d, ja ne ovat olleet
l8hinn& suurten kaupunkien antamia asuntolainoja. Kunnat
vdlittédvit valtion varoista lainoja kotitalouksille, mutta
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ndiden asema on kunnallistaloudesta erillinen, joten niiti
on tuskin syytd lis8td kuntasektorin taseeseen.

Kuntien rahoituksen k8ytdn puolella suurin er# on pankki-
talletukset, joita moniyksikk8inen kuntasektori tarvitsee
jo transaktioitaan varten paljon. Osa talletuksista on
erilaisten rahastojen katteena sekd siirtom#&rirahojen si-
joituksina. Kuntien talletuksia koskevat tiedot ovat olleet
puutteellisia, mutta piakkoin ne pit&isi saada neljén-

nesvuosittain pankkien ottolainaustiedoista.

Rahoitusvaateiden hankkimisen ulkopuolelle kuuluvat varojen
kdytténd reaaliomaisuuden, l&hinn& maan ostot, joilla var-
sinkin viime vuosina on ollut kuntien rahoitustaseessa oma
merkityksensd. Kiinteist8jen ostoista on olemassa tilastoja,
joskaan ei sektorikohtaisina. Kunnat ostanevat maata kuiten-
kin 18hinnd kotitaloussektorilta. Toisaalta ne myyvit tont-
teja yrityksille ja kotitalouksille sek8 asunto-osakeyhtisil-
le, joten osa ndistd rahoitusvirroista nettoutuu. Kuntien
siirtyvien erien tarkempaan kdsittelyyn el menty. N&iden
osalta tulojd&mét (valtaosin verojdidmid ja muita saatavia
valtiolta) ovat menojididmii huomattavasti suuremmat.

Kuntien samoin kuin valtionkin tilejd sekoittavat melkoi-
sesti siirtom8irirahat, joiden k&yttd ei ole sidottu tiet-
tyyn vuoteen, vaan niiden k&yttdaika on useita vuosia. N&i-
t4 ovat erityisesti suuriin rakennushankkeisiin varatut m&&-
rdrahat. Jos tillainen mi#riraha siirtyy, merkitsee se sité,
ettd investointi on jidinyt tdltd osin suorittamatta ja ra-
hoituksen kdyttd on jdinyt vastaavasti pienemm&ksi. Jos ra-
hoitus hanketta varten oli jo kuitenkin hankittu joko tulo-
rahoituksella tai luotoilla, joudutaan rahat kdytt&dm&in 1&-
hinnd lyhytaikaisiin sijoituksiin. Tilastointimenetelmisti
johtuu, ettd kdyttidmdttOmi&d siirtomd&r&rahoja tulee helpos-
ti luetuksi menoihin esim. maan ostojen kohdalla, joten ne
ndkyvdt tilastovirheissd. Vaikka k&ytt&mittOmien siirto-
middrirahojen tulisikin periaatteessa j&4d& suorite- ja
kassapohjaisen rahoitustilinpidon ulkopuolelle, ei niiden
tarkastelua ole syytd kokonaan unohtaa, varsinkaan kun ne
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ennusteita ajatellen sis8ltyvit velvoitepohjaisiin tulo-
ja menoarvioehdotuksiin.

Kuntien rahoitustilastoilla on ollut tunnetusti kaksi pHd&-
asiallista puutetta. Toinen on niiden valmistumisen pitk&i
viive ja toinen eri perusteilla laadittujen tilastojen
esittidminen eri kuntaryhmistd. Kaupungit ja kauppalat seki
toisaalta maalaiskunnat ovat tosin sisiltyneet samaan kun-
tien finanssitilastoon, mutta tiedot ovat olleet osittain
erilaisia ja edellisten osalta huomattavasti tarkempia.
Kuntainliittoja koskevat tiedot ovat ilmestyneet erilli-
sessi tilastossa: "Kuntainliittojen talous". Edelll mai-
nituista puutteista johtuen kuntien rahoituksen seuranta
on ollut v&h8isti. Kuitenkin kuntien rahoitusasemaa koske-
vien tietojen vdhittdinen paraneminen l1lis&8 kuntasektorin
painoa rahoitustilinpitotarkastelussa.

3.6. Yritykset ja kotitaloudet

Yritys- ja nimenomaan kotitaloussektori ovat residuaali-

sektoreita, mistd syystd niiden sis8ltd j&8 heterogeeni-

seksi. Yrityssektori sis8lt&di sekd yksityiset ettd valtio-
enemmistdiset yhteisOmuotoiset yritykset, siis 1l&hinn& osa-
keyhtidt ja osuuskunnat. Se sis&lt8& mySs kaikki elinkeinot
pikku kaupoista suuriin voimalaitosyhtidihin ja monitoimi-
alayrityksiin. Kotitaloussektoriin kuuluvat paitsi eri tu-
lotasoilla, alueilla, elinkeinoissa ym. toimivat varsinai-
set kotitaloudet myGs asunto—osakeyhtibtl, erilaiset yhdis-
tykset ja jirjestét, kirkkokunnat, s8&tidt jne. Tdst& sek-
toreiden heterogeenisuudesta johtuu, ett& niiden sekd ti-

lastointi ett& analysointi on vaikeaa.

1. Itse asiassa nykyisessi kansantalouden tilinpidossa on
kotitaloussektoriin sisdllytetty koko asuntojen omistus.
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Kotitaloussektorin rahoitustase

Rahoituksen kéyttd Rahoituksen l&hteet

Tulot (brutto)
Annetut tulonsiirrot Saadut tulonsiirrot

= K8ytettdvissd oleva tulo

(brutto)
Kulutus
= S&&8sto
Investoinnit (brutto)
= Rahoitusylijéd&mi =

Rahoitusjddmi I
Saadut pd&omansiirrot (netto)

= Rahoitusjddmi II
Siirtyvédt erdt (netto) Kiinteistdjen myynti (netto)

Rahoitusvaateiden muutokset

A Setelistd A Lainat eri sektoreilta
A Aikatalletukset A Muiden sektoreiden sijoitukset
A Valtion obligaatiot asunto-osakkelsiin
A Muiden sektoreiden
obligaatiot

A Osakesijoitukset

A Kotitalouksien osuus
vakuutusrahastosta

Kotitaloussektorin alaosasta kokonaisuutena ei liene mité&in
itsendistd aikasarjatietoa, vaan koko aineisto on muiden
sektoreiden taseista l&ht8isin. Sektorin alaryhmien osalta
on tietoja, mutta ne eiv&t juuri koske varsinaisia koti-
talouksia. Tilastokeskuksen julkaisema asunto=-osakeyhtidi-
den tasetilasto sisdltd4 vain parilta vuodelta tietoja omai-
suustaseista. Erillisselvityksii ja poikkileikkaustutkimuk-
sia kotitaloussektorin rahoitusasemasta on tehty, mutta ne
jddvit tidssi tapauksessa vain rahoitustilinpitoa t&ydenté&-

v8n informaation asemaan.
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Yrityssektorin osalta tilanne on jonkin verran parempi,
koska eridisti tidrkeistd osasektoreista on olemassa tase-
tilastoja. Teollisuuden tasetilasto on ilmestynyt vertai-
lukelpoisena ja suurin piirtein nykyisess& laajuudessaan
vuodesta 1960, joten siitid on saatavissa aikasarjat koko
selvitysajalta. Vuodesta 1967 teollisuuden tasetilasto on
sisdltdnyt tietoja saatavista ja veloista velallis- ja luo=-
tonantajaryhmittdin. Teollisuuden tasetilaston perusteella
on teollisuus mahdollista jakaa edelleen varsin yksityis-
kohtaisesti toimialoittain.

Kauppamerenkulun seki huolinta- ja ahtaustoiminnan taseti-
lasto on ilmestynyt vuodesta 1961. Tukku- ja vdhitt#diskaupan
tasetilasto on saatavissa vasta vuodesta 1969, joten sen
tiedoista el ole riittidvid aikasarjoja. Ndiden lis&ksi on
ilmestynyt eriditd muita suppeita eri alojen taseinformaa-
tioon perustuvia tilastoja.l Tasetilastojen suuri heikkous
suhdanneseurannan kannalta on niiden valmistumisen viive.
Yrityssektorin rahoituksesta on my&s erillisi¥ tutkimuksia
ja tietoja. Erikoisuutena rahoitustilinpidon kannalta to-
dettakoon osuuskauppojen sd8stdkassoihin tehdyt talletuk-
set. Ne esitetddn esim. tilastokeskuksen kokoamissa otto-
lainaustilastoissa ja rahoitustilinpitoon ne tulevat yri-
tyssektorin rahoituksen l&hteend ja kotitaloussektorin

rahoituksen k&dyttoni.

1. Tarkemmat tiedot tilastokeskuksen Tilasto-oppaassa.
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Yrityssektorin rahoitustase

Rahoituksen kiyttd Rahoituksen l&hteet

Kédytettdvissd oleva tulo
(brutto)

= SH4st8 (brutto)

Kiintedt investoinnit (brutto)

Varastojen lisdys ja tilasto-
virhe (Kansantalouden tilin-
pidosta)

= Rahoitusalijd&mid =
Rahoitusjédédmid I
(miinus-merkkiseni)
P4d8omansiirrot (netto)

= Rahoitusjdimi II
= Kiinteistdjen ostot Siirtyvidt erdt (netto)

= Rahoitusvaateiden muutokset

A Kdteistalletukset A Lainat eri sektoreilta

A Kauppaluotot ulkomaille A Kauppaluotot ulkomailta

A Kauppaluotot kotimaisil- A Obligaatiot ja debentuurit
le sektoreille A Maksulliset oman p&&oman ko-

A Obligaatiot ja osakkeet rotukset

Yrityssektorin rahoitustase muistuttaa jossain m#&rin yri-
tyksen omaisuustasetta (sen muutoksia). Tidssd yhteydessi
voitaisiinkin tarkastella kuinka ylld mainitut tasetilas-
tot periaatteessa kytkeytyvit rahoitustilinpitokehikkoon.

Yrityssektorin rahoitustaseessa ovat p#Herinid rahoituksen
kdytdn puolella yliosassa kiinte&dt investoinnit ja varasto-
investoinnit seki alaosassa erilaiset rahoitussaatavien 1li-
sdykset. Rahoituksen l&dhteind ovat s#didstd seki erimuotois-
ten velkojen (ml. osakepiioman) lislys. verrattaessa n#itZ
virtoja yrityssektorin yhdistetyn omaisuustaseen muutok-
siin, todetaan kiinteiden (netto)investointien vastaavan
suunnilleen k&yttdomaisuuden muutosta, varastoinvestoin-

tien vaihto-omaisuuden muutosta, rahoitussaatavien lis&yk-
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sen rahoitusomaisuuden kasvua,velkojen (pl. osakepdioman)
kasvun vieraan p&doman lisdystd ja s8&dstdn sek# osakepidi-
oman lisidyksen oman p8doman ja erilaisten varausten 1li-
sdysté.

Tdllaisessa analogiassa tdytyy tietenkin olla varovainen.
Kumpaankin tilastosysteemiin sis8ltyvdt ensinnikin omat
tilastovirheensid. Yritysten k&yttdomaisuuden kasvuun lue-
taan muutakin kuin kansantalouden kiinte8t investoinnit,
esim. maanostot ja er#dit arvopaperit. Yritysten taseissa
oleva kidyttbomaisuuden muutos ei pyrik&&n vastaamaan to-
dellista reaalipi8oman muutosta, vaan se on kirjanpidollinen
poistojen jdlkeen syntyvd j&&8nn8serd. Kansantalouden tilin-
pidon varastojen lis#dys (tilastovirheineen) on periaatteessa
todellinen varastojen lisdys eik8 kirjanpidollinen kuten
yritysten tasetiedoissa. Analogia osoittaa toisazlta, etté
mik&1li kansantalouden tilinpidon laskelmissa on onnistuttu,
sen mukainen yrityssektorin s#8std sis8lti& paitsi yrityksen
Jdtettyd niytettyld voittoa myds kaiken mahdollisen k&tke-
tyn voiton kuten varastovaraukset, luottotappiot ylittévét
luottotappiovaraukset sekd muut varaukset ja viBhennykset,
jotka ylitt&dv&t vastaavat menetykset.

Tdstd rahoitustaseen ja tasetilaston vertailusta todetta-
koon vield, ettd yrityssektorin rahoitustase ndyttdd pal-
jon "tyhjemm&lt&d", koska siit& puuttuvat yrityssektorin si-
sdiset kauppaluotot. Kiytdnnbssid yritysten kauppaluotot j&E&-
vdt tilastojen puutteessa epdselviksi myds muihin sekto-
reihin p&in ulkomaita lukuun ottamatta. Sis&disten kauppa-
luottojen puuttuminen merkitsee toisaalta selvdi puutetta

silloin, kun analysoidaan yrityssektorin k&yttdytymistéi.

Koko rahoitustilinpidon kannalta keskeinen ongelma on
yritys- ja kotitaloussektorien erottaminen toisistaan.
Erottaminen on mahdollista ainoastaan niilt& osin kuin
muut sektorit ovat suorittaneet t&mdn jaon omien rahoi-
tussuhteittensa osalta. On tunnettua, ettd jako on mo-
nilta osin puutteellinen. Suurimmat vaikeudet liittyvét
pankki%alletusten ja osakeomistuksen erottamiseen, joskin
my8s kauppa- ja tililuottojen sek#d obligaatioiden erotta-
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minen on arvionvaraista. My6s luottojen jako kotitalous- ja
yrityssektorin kesken vaatii peukalos8&nt&jd, joille kui-
tenkin nykyinen luottokantatilasto antaa sent&8n jonkin ver-
ran pohjaa. Toisaalta sektorijaosta on olemassa suhteelli-
sen luotettavaa tietoa. Valtion antamien lainojen osalta
voidaan sektorijako selvitt88 varsin hyvin. Kotitaloussekto-
rin ulkomaiset velat ja saatavat lienevdt makrotalouden mi-
toissa merkityksettomid.

Obligaatiot ja osakkeet muodostavat my®s edelld mainitun
ongelman osalta oman alueensa. Seuraavassa n8iti k#sitel-
148n kuitenkin myds laajemmin, koska n&ihin samoin kuin mui-
hinkin siirrettidviin velkakirjoihin 1liittyy sektorijako-

ongelmia my&s kaikkien muiden sektoreiden osalta.

3.7. Arvopapereiden sektorijakoon liittyvid ongelmia
3.7.1. Obligaatiot ja debentuurit

Kotimaisten sektoreiden sekid kotimaassa ettd ulkomailla
liikkeelle laskemat obligaatiot on tilastoitu Suomen Pankin
julkaisemassa Suomen Obligaatiokirjassa. Jako kotimaisiin ja
ulkomaisiin obligaatioihin ei kuitenkaan t&ysin p&de, silléi
ulkomailla liikkeelle laskettuja obligaatioita on ostettu
kotimaahan. Tiedot n#distd ostoista ovat erdiltd osin puut-
teellisia.l

Obligaatiokirjasta saadaan obligaatiot liikkeellelaskijan,

siis velallissektorin mukaan ryhmiteltyn&. Tiedot sisdlt&vit

sekd liikeellelasketut uudet obligaatiot ettd liikkeell&
olevien obligaatioiden varantojen nettomuutokset. N&dmi
tiedot koskevat kuitenkin obligaatioiden nimellisarvoja,

joten ne eivédt kerro tarkkaan liikkeellelaskijan saamaa

1. Suomen Obligaatiokirjassa on tiedot ainoastaan obligaa-
tioiden varannoista. Nykyisten usein vaihtuvien valuutta-
kurssien aikana ulkomaisten obligaatioiden varantojen muu-
tokset: eivdt kerro todella tuotua netto-obligaatiorahoitusta.
Lisdksi vuoden vaihteen varantoa laskettaessa on kidytetty
viime vuosina eri kursseja (keskuskurssi ym.)
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rahoitusta, sill4 emissiokurssi voi poiketa sadasta. Obli-
gaatiokirja sisdlt&8 lainakohtaisissa tiedoissaan myd8s
emissiokurssit, joten todellisen rahoituksen laskeminen
olisi mahdollista.

Obligaatioiden haltijoiden selvittdminen on melkoisesti 1iik-

keellelaskijaa vaikeampaa. Siirrettlvinid velkakirjoina ob-
ligaatiot olisi selvitettlvd haltijasektorin taseesta, mutta
tasetietojen k8ytt&d vaikeuttaa se, ettd obligaatiot on
vaihtelevassa midrin aliarvostettu. Liikepankkien hallussa
olevat obligaatiot saadaan nimellisarvoisina vuosittain ti-
lastosta "Liikepankit ja kiinnitysluottolaitokset". Muita
l8hteit 4 nimellisarvoisten obligaatioiden suhteen ovat luotto-

kantatilasto ja tilastokeskuksen rahoitustaseet, joiden

tulisi sisdlti4 obligaatiosaatavat ilman aliarvostuksia.
N&in ei kuitenkaan kaikilta osin ole (esim. Postipankki).
Valtion obligaatioiden myyntien osalta on saatavissa kuukau-
sitietoja. NZistd saadaan myynnit p&&sektoreittain, sen
sijaan kuoletukset ovat yhteni kokonaisuutena. Kiytetti-
vissid on n8iden osalta my&s julkaisematon yksityiskohtai-

sempi selvitys (Elonen).

Valtion obligaatiot on yleensd emittoitu tietylle sekto-
rille, ja sik&1i kuin kysymyksess& on pysyvd sijoitus (vakuu-
tuslaitoslainat), on sektorijako t4lt4 osin selvd. Nimen-
omaan yleistobligaatioiden osalta tapahtuu kuitenkin myd&s
myyntejd muille sektoreille sekd obligaatioiden sekun-
did8ristd kauppaa, joten niiden sektorijakoa ei saada val-
tion tilastoista tyydyttdvidsti selville. Kuntasektorin

ottama obligaatioluotto on ollut vih8istld, ja kotimaiset
kuntien obligaatiot ovat l&hes kokonaan pankkien ja muiden
rahoituslaitosten hallussa.
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Yksityisistd obligaatioista ovat merkittdvimmit olleet mui-
den rahoituslaitosten seki kotimaassa ettd ulkomailla 1liik-
keellelaskemat lainat. Myds yrityssektorin emissiot ovat
viime vuosina lisH&éntyneet obligaatioiden verotuskohtelun
muuttumisen my8td. Kotitalouksien verohelpotuksista huoli=-

matta valtaosa yksityisistd obligaatioista on pankkien ja

muiden rahoituslaitosten hallussa.

Luottokantatilasto ja tilastokeskuksen rahoitustase sis#l-

tdvdt obligaatioiden yhteydessi myYs debentuurit, joita taas

Suomen obligaatiokirja ei sis#dl14. Tim4 hidiritsee tilastojen
vertailua. Debentuureista ei ole erillist4d tilastoa, mutta
tiedot niistd ovat Suomen Pankin debentuurirekisterissé.l
Valtio ja rahoituslaitokset ovat antaneet debentuurien
nimellsd melkoisesti luottoja kehitysluottolaitoksille.

Suomen vih8iset obligaatiomarkkinat saadaan Suomen Obligaa-
tiokirjan, pankkitilastojen, luottokantatilaston, tilasto-
keskuksen rahoitustaseiden sekd valtion tilastojen ym.

avulla jonkinlaisella tarkkuudella selvitetyiksi sektoreit-
tain. Lukuun ottamatta Suomen Pankin ja pankkien v&lisii
kauppoja ovat obligaatioiden sekund88riset markkinat, esim.
obligaatioiden pOSrssivaihto, pienet, eivdtki sekoita ratkai-
sevasti kuvaa. Kuitenkin.eri tilastojen vertailussa on vai-
keuksia, joita lis#4vit debentuurit ja Suomen Pankille myydyt
termiiniobligaatiot, joista viimeksi mainitut puuttuvat pank-
kien osalta luottokantatilastosta ja julkaistuista pank-

kien taseista. Valtion vuoden 1966 laina Suomen Pankilta
puuttuu Suomen Obligaatiokirjasta ja rahoitustaseissa se on
merkitty lainoihin, mutta Suomen Pankin taseessa se sis#l-
tyi obligaatioihin. Valtion tilastojen yhteydessi, esim. jul=-
kaisussa "Hallituksen kertomus eduskunnalle valtiovarain
hoidosta ja tilasta", esitet#din yksityiskohtaisia tietoja
valtion pitk#aikaisesta kotimaisesta velasta, mutta siihen
sis¥ltyy muitakin kuin obligaatiolainoja. Tidméntyyppisistd
vaikeuksista johtuen obligaatiolukuihin j44 eroja, mutta

ndm4 virheet eividt liene rahoitustilinpidon suurimpia.

1. Debentuurikortteja on pikku laatikollinen. Niiden tilas-
tointi tietokoneen avulla on ollut jo muutamia vuosia k&yn-
nisséi.
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3.7.2. Osakkeet ja osuudet

Rahoitustilinpidossa osakkeet muodostavat yhden finanssi-
vaateen. Kuitenkin t&4m& vaade on sik#8li poikkeuksellinen,
ettd se on tosite pikemminkin reaaliomaisuudesta. T&st&
aiheutuvat osakkeisiin liittyv&t, vield muitakin vaateita
hankalammat arvostusongelmat. Rahoitustilinpidon kannalta
osakkeiden arvostuksessa on kuitenkin oleellista se, ettéd
arvostus on yhdenmukainen kansantalouden tilinpidossa nou-
datetun kdytidnndn kanssa.

Kansantalouden tilinpidossa yrityssektorin s&88st8 kisittééd
periasatteessa kaiken yritykseen jitetyn jakamattoman voi-
ton, mik4d siséltidi paitsi vararahastoihin siirretyt erét
myds erilaiset varaukset ja varastojen aliarvostukset ym.
Olettaen, etti kansantalouden tilinpidon mukainen yritys-
sektorin.(netto)séésté vastaisi todellista, pit&isi sité
my8s vastata yritysten todellisen arvon samansuuruisen kas-
vun, minkd taas tulisi teoriassa kuvastua osakep&&doman
markkina-arvon yht&4 suurena kasvuna. Kansantalouden tilin-
pidon mukainen yritysten s88std voitaisiin siis katsoa mySs
osakkeet omistavan sektorin p&domatuloiksi ja s&&stoksi,
jolloin osakepdioman arvon kasvu katsottaisiin t&m&n sek-
torin rahoituksen kdytodksi ja yrityssektorin rahoituksen l&h-
teeksi.

Ndin ei kuitenkaan kansantalouden tilinpidossa tehd&d, vaan
yritysten si8std katsotaan suoraan sektorin yl&osaan kuulu-
vaksi rahoituksen l&dhteeksi. T&m& merkitsee samalla sité,

ettd siidstdstd johtuvaa osakkeiden arvon kohoamista ja sen
seurauksena mahdollisesti tapahtuvia osakkeiden ilmaisanteja

el oteta rahoituksen ldhteinid eiki k&yttond huomioon.

Tdysin selvidi on, etteili rahoitustilinpitoon periaatteessa
tule mydskddn sitid muodollista oman pd&oman kasvua, joka
tapahtuu, kun suoritetaan erilaisia arvonjdrjestelyj& esim.
kiinteistdjen arvoa korotetaan ja t&td vastaava erd vastat-
tavien puolella siirretdin arvostuserien kautta omaan p&é&-

omaan.
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Rahoitustilinpidossa jd&kin ainoaksi sektorien v&liseksi
rahoituksen l&hteeksi ja k&lyt&ksi oman pdioman osalta

se osuus, joka maksullisten osakeantien taili osuusp&doman
korotusten yhteydessd todella maksetaan yritykseen sekto-
rin ulkopuolelta. T4std erdstd el Suomessa ole julkaistuja
tietoja kokonaisuutena.

Tilastokeskus tosin julkaisi vuoden 1973 loppuvdliin saakka
osakeyhtittilastoa, jossa osakepdfoman kasvu esitettiin
elinkeinoittain ja toimialoittain. Kuitenkaan pelkk& osake-
pd8oman muutos ei paljon kerro yrityksiin tulleesta rahoituk-
sesta, vaan sen antama kuva toisaalta liioittelee ja toi-
saalta pienentelee sitid. Liioitteteluvirhe johtuu osakkei-
den ilmaisanneista, joissa ainocastaan vararahastoista
siirretdidn varoja osakep&diomaan ja annetaan t&ti vastaavas-
ti ilmaisia tail hinnaltaan nimelliarvon alittavia osakkeita
yrityksen omistajille. Osakep&&oman kasvu on taas liian
pieni niissi tapauksissa, joissa osakkeet tarjotaan yli-
kurssiin ja hinnasta nimellisarvon ylitt&dv8 osa siirretéén

vararahastoihin.

Osakeyhtidtilasto sis8ltdd myOs asunto-osakeyhtiét, joihin
liittyvidt ongelmat poikkeavat edell& mainituista ja niité
kosketellaan hiukan myShemmin. Osakeyhti8iden lis&ksi olisi
selvitettdvd my8s osuuskuntiin, kommandiittiyhtidihin ym.
yrityssektoriin luettaviin yrityksiin sijoitettu rahoitus.
Kun edelleen siirrytd&n osakep&8oman sektorijakoon nimen-
omaan osakkeiden omistamisen mukaan, joudutaan yh& suurem-
piin vaikeuksiin. Erityisesti on huomattava, ett& rahoitus-
tilinpidon periaatteiden mukaan sektorin sis&diset yhteydet
olisi poistettava. Seuraavassa k8yd&&n 1&8pi osakkeisiin
liittyvid ongelmia sektoreittain sek& vastattavien etté
vastaavien osalta.

Valtion hallussa olevat osakkeet ovat valtiokonttorin hoi-
dossa erityisessi osakerahastossa, jonka sis&8ltd on kuvattu
vuosittain ilmestyvissd "Hallituksen kertomus eduskunnalle

valtiovarain hoidosta ja tilasta". Suurin osa n#éistd on val-
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tioenemmist8isten osakeyhtididen (sekid yrityssektoriin kuu-
luvien ettd rahoituslaitosten) osakkeita. Lis#ksi valtion
osakerahastoon kuuluvat Suomen osuudet er&isséd kansainv&li-
sissd rahoituslaitoksissa. (N&m# osuudet kuuluvat pitk&-
aikaisen p##oman taseeseen. Vuonna 1969 siirrettiin IMF:n
markkaosuus Suomen Pankille). Kunnilla on pieni m#&rd 1&-
hinn4 niiden toimintaan liittyvien laitosten (vesilaitos-
ten, sihk8yhtididen ym.) osakkeita, jotka ovat p#8asiassa
yrityssektorin velkaa.

Yrityssektori on osakkeiden suhteen erityisen hankala, koska
osakkeita on sek8 veloissa ett&d saatavissa, ja velallis-

ja velkojasektorit ovat vaikeasti selvitettldviss&d. Lisdksi
olisi poistettava sektorin sisfdiset osakeomistukset. Yritys-
ten tasetiedot ovat t&dlt& osin varsin puutteellisia, joskin
pbrssiyhtididen osakevelkojen kehitys on selvitett&visséi.
Valtion, liikepankkien ja kiinnitysluottolaitosten hallussa
olevat yrityssektorin osakkeet tiedetd&n. Ulkomaiset osake-
velat ja saatavat saadaan maksutasetilastoista. Yritys-
tilastojen uudistus on parhaillaan toteutettavana, ja se
toivottavasti parantaa tilastoja my6s tdlt&d osin.

Asunto-osakeyhtididen osakkeet tulevat rahoitustilinpidossa
kotitaloussektorin velaksi sik4li kuin ne ovat muiden sek-
toreiden omistuksessa. Asunto-osakkeiden kokonaismé&rédstéi
on osakeyhtittilastossa sarja. Kuitenkin asunto-osakkeet
osoittanevat ndihin yhtidihin todella sijoitetut varat vield
huonommin kuin yrityssektorin osakkeet, koska asunto-osake-
yhtididen velkojen maksaminen yhti&vastikkeilla (rahoitus-
vastike) merkitsee samaa kuin yhtidn velkojen maksaminen
omaa piidomaa lisd&m&dl114. Sik&li kuin tietojen saatavuus

sen sallisi, olisi asunto-osakkeet ilmeisesti hyddyllisté&
erottaa omaksi vaateekseen. Kotitaloussektorin hallussa on
puolestaan suuri osa yrityssektorin ja pankkien osakkeista

: : : : : 1
ja osuuksista, mutta kokonaiskuvaa asiasta el ole.

1. Pidomatulojen verotuskomitean mietinn&ssi (Komiteamietin-
t8 1974:23) on arvioita t4sti jaosta.
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Muista rahoituslaitoksista on suuri osa osakeyhtiditi.
N&iden osakepdiomasta onmelkoisesti tietoja ja sen omistus
voitaneen ainakin jossain m#&rin selvittdid. Esim. kiinnitys-
luottopankit ovat pankkien ja Suomen Pankin omistuksessa,
erityisluottolaitoksissa on edellisten lis#ksi mukana val-
tio. Vakuutusyhti®iden omistuksen selvittiminen on vaikeam-
paa. Muilla rahoituslaitoksilla on omistuksessaan eri sekto-
reiden osakkeita, joskin lait asettavat rajoituksia t&lle
omistukselle. Vakuutusyhti®ill& on melkoinen m&d&ré& asunto-
osakkeita.

Pankeista liikepankit ovat osakeyhti&it&, osuuspankit
osuuskuntia, s8dstOpankit s#Htidn luonteisia laitoksia ja
Postipankki erityinen valtion laitos. Yksityispankkeihin
ovat varojaan sijoittaneet useimmat kotimaiset sektorit,
mutta jakauman yksityiskohdista ei ole tietoja. Pankkien
hallussa olevien osakkeiden md&dr& on pankkilaeilla rajoi-
tettu. Liikepankkien hallussa olevat osakkeet saadaan erii-
den sektoreiden osalta julkaisusta "Liikepankit ja kiinni-
tysluottolaitokset". Osakkeista osa on ulkomaisten osuus-
pankkien osakkeita.

Suomen Pankki samoin kuin Postipankki ovat valtion pankkeja,
mutta niiden omaa p&d&domaa el yleensid misséén kirjata valtioen
omaisuudeksi. Kansantalouden tilinpidossa niiden s&4std ja
investoinnit tulevat valtion osakeyhtitiden mukana yrityssek-

toriin.

Ulkomaiden osalta osakkeet tulevat k8sitellyiksi pitk&aikai-
sen pdidoman yhteydess&. N&m& tiedot eivit ole tdsmillisid
rahoitusvirtatietoja, koska ne perustuvat mydnnettyihin lu-
piin, mutta virheelld ei erdn pienuuden vuoksi ole merkitys-
ta.
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b, Loppupditelmid aineisto-ongelmista

Edellld k8siteltyjen tilasto-ongelmien perusteella ei voi
tulla huuhun tulokseen kuin siihen, ettd yht& oikeaksi to-
dettua ja todistettua tilastoaineistoa on mahdoton saada.
Tuloksissa on jatkuvasti tarkistamisen ja tarkentamisen
varaa. Lisdksil ovat er#8idt suureet kuten talletukset ja osak-
keet sekid siirtyvit erdt, joiden muodostamaa sektorijako-
ongelmaa on mahdoton ratkaista erityisesti vuosimuutosten
osalta. Tldssd tilanteessa on epdvarmaa arvioida tuloksia
esimerkiksi tilastovirheiden suuruuden suhteen. N&ytt&i
kuitenkin ilmeiseltd, ettd tilastovirhe j&4 reaalisekto-
reissa varsin suureksi ja vieldp4 ainakin ajoittain voi-
maakkaasti heilahtelevaksi. Er&&t vaihtelut ovat niin suuria,
ettd her#dd epdilyksi&, ovatko niiden l&hteet ensinké&én
alaosassa vai olisiko niitd etsittdvid kansantalouden tilin-

pidon luvuista.

Suuri ja vaihteleva tilastovirhe merkitsee kdyt&nnossi sitéd,
ettd sen osalta menetetddn identiteetistd saatava vapaus-
aste-etu, eli en8dd ei voida jokaisen taseidentiteetin koh-
dalla yht& tase-eridid saada residuaalina. Toisaalta tilasto-
virheen analysointi auttaa jatkuvasti etsimdén uusia virhe-
ldhteitd sen pienentimiseksi, joten niiden esiinsaamisella

on hyvdtkin puolensa.

Puutteellinen sektorijako houkuttelee "p eukalosddntdjen"
keksimiseen sektorien erottamiseksi. Menetelmid onkin té&ssi
suhteessa lukemattomia, vaikkakin ne lienev&t yhtd kyseen-
alaisia. Erids tapa on kidyttid4 karkeita otoksia tai pelkkdid
kvalitatiivista informaatiota. On mahdollista myds k&ayttidd
mekaanisia menetelmid, jolloin esimerkiksi puuttuvat luvut
ratkaistaan siten, ettid kokonaistilastovirhe on mahdollisim-

man pieni.

Jos sektori-identiteettejéd vadlttédmidttd tarvitaan, on tyy-
dyttédvd aggregatiivisempaan sektorijakoon, esim. yhdistet-
tyyn kotitalous- ja yrityssektoriin. Rahoitustilinpitoke-
hikon er#s etu onkin siin&d, ettd se on hyvin helposti teh-

tdvissd. Se vaatii ainoastaan yhdistettdvien sektoreiden
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erien yhteenlaskemisen, jolloin keskin#iset rahoitusvirrat net-
toutuvat pois. Toisaalta rahoitustilinpitokehikko sallii
helposti siirtymisen disaggregoidumpaan kehikkoon, miki ta-
pahtuu pdinvastaisessa jirjestyksessd. My&s vaateita elil
"markkinoita" voidaan erottaa joustavasti.

Varsinkin suppeassa rahoitustilinpitokehikossa on pakko
tyyty4d erien varsin voimakkaaseen nettouttamiseen. T&mé&
koskee paitsi sektorin vdlisi# rahoitussuhteita myd8s

kunkin vaateen muutosta siind mielessld, ettid bruttolisiys

ja kuoletukset nettoutetaan. Bruttotietoja varten kehikkoa
voidaan laajentaa, jolloin tulee 1l8hinnd kysymykseen kunkin
sektorin rahoituksen l&hteiden ja k8ytdn esitt8minen eri sa-
rakkeissa.

Virtatietojen ohella tarvitaan varantotietoja. Rahoitusva-
rantojen osalta ne saadaan yleensi kohtalaisen helposti virta-
tietojen kerdimisen yhteydess&d. Niiden k&yttdarvoa vihentii
osaltaan se, ettei reaalivarannoista ole olemassa vastaavan-
laisia lukuja er#ditid irrallisia tietoja lukuun ottamatta.
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