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miehille.

Valtiovarainministerio 1léhettdd téaman my-
kana Eduskunnan Pankkivaltuusmiehille Talou~

dellisen neuvottelukunnan lausunnon valuuttg-

kysymyksessd ja pyytéd kunnioittaen, etts

Pankkivaltuusmiehet/ tutustuttuaan sanottuyun

lausuntoon, esiintoisivat ministeridlle mie-

lipiteensé neuvottelukunnan tekemien ehdotug-

ten johdosta.
Ve t. Valtiovarainministeri -

Piéministeri:



ValtilovyazatTanislisiartsir
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Niistd toimenpiteistd, joihin valuuttakysymyksemme rat-
kalsemlseksi on ryhdytty tai ailotaan ryhtyd, ovat epdilemdttd
ne, jotka pyrkivdt valkuttamaan epéedullisen, Xkauppatasaukseme
me parantamiseen, asetettavat enslisijalle. Valuuttamme arvo

on nykyisissid olosuhtelssa pédadasiallisesti rilppuvainen mak=-

Butasauksestamme, joka viime vuosien suuren vientivajauksen

Ja siitd Jjontuvan ulkomaisen velkaantumisen Jjohdosta on muo=-

dostunut varsin epdedulliseksie.

Mutta  vaikka Kkatsotaankin, ettd valuuttamme pysyvé

paraneminen tai sen arvon lopullinen vakiinnuttaminen voi-

daan aikaansaada valn maksutasauksemme parantumisen kautta,

Ja ndin ollen valuuttakysymys pasasiallisesti on ratkals-

tava sellaisilla  toimenpiteilld, jotka valkuttavat maksuta-

saukseemme, ei voida kieltaa, etteikd eriilld toimenpitelilld,



Valuuttakau-

pan Keskittd-
minene.

Suomen
Pankin va-
luuttapoli-
tiixka.

on meilla ailkaisemmin yritetty valuuttakaupan 884nnods telys,

Jotka suuntautuvat valuuttakauppaan, voi olla merkitystd py-
|

rittdessa wvakiinnuttamaan markan arvoae.

Suoranaisena Xkeinona valuuttamme arvon parantamiseks!

Jonka tulokset kuitenkin ajanpitkdén osolttautulvat kieltei
slksi. Saatujen kokemusten perusteella ei nytkadn 1liene syj
ryntyd palauttamaan sédnnéstelyd talld alalla. Sitdvastoin
on 1ilmeisestl paikallaan meilld, niinkuin eriissi muissak

maissa on asianlaita, edelleen lukea valuuttakauppa niihin

elinkeinoinin kuulyvaksi, joiden harjoittamiseen on saatav
erityinen 1lupa. Lokakuun 1 piivastd voimassaolevain, eriiss
sunteissa entisestéddn muutettujen mAdriysten mukaan onkin
keus harjoittaa valuuttakauppaa vain niilli pankeilla Ja

pankkiiriliikkeilld, jotka ovat siihen valtiovarainministerifi
01téd saaneet 1luvane 8en jilkeen Xxun valuuttakauppaa harjol
tavien 1lukxu taten on rajoitettu ja olkeus jatkaa tatd

tointa riippuu uudistettavasta luvansaannista, ovat valuuttd

kauppaa harjoittavat pankit Suomen Pankin alotteesta rynty
neet toimiin, joilla on ollut edullinen valkutus Suomen mé

kan arvoone

Paltsl sitd, valvontaa, johon Suomen Pankilla edelld

esitettyjen Jérjestelyjen Xkautta nyttemmin on mandollisu ,
sia, on Kkeskuspankillamme syytd entistd tehokkaammin itse

ottaa -osaa valuuttakauppaan. Ostamella huomattavassa ma4Tas
ulkomalista valuuttoja niiden Xkurssien laskiessa enhkiisisi
pankki kurssien alaspdin menevid heilahduksia ja Xkeriisi|

itselleen valuuttavaraston. Myymdlld tatd varastoa . ulkomal

ten valuuttain- noustessa piddttdisi taas pankki heiland¥
sla ylOspiin.. Suomen Pankin tulisikin  lahimméksi ph&maars
seen asettaa markan arvon vakiinnuttaminen. Jyrkat kul¥
sinvaintelut valkuttavat ndet erittdin haitallisesti 1iixé]
elamdian Jja tuotannolliseen tyonom Jja niitd voltaneen  té

xoituksenmukaisesti harjoitetulla valuuttakaupalla  Josséd




lvaluu-
yyntie

' mukaan ole

s enkdistéd
maarin  , jota vastoln markan arvon pysyvd paraneminen el ole

valuuttakaupan kdytettavissd olevili keinoin aikaansaatavissae

Tallalsella tbiminnalla Suomen Pankki samalla valmistaisi poh=-
Jaa valuuttaolojemme lopulliselle Jarjestdmiselle, joka edellyt—
tdd sekd markan arvon 'vakiinnuttamista, ettd ulkomaisten va=-

lupttain kerddmistd nykyistd suuremmassa miarédssi Kkeskus-

pankkimme huostaan. Tatd pdamaarad silmilld pitden Jja Jjotta

Suomen Pankin asema yleensd vahvistulsi, el voida pitdd suo-

tavana, ettd Suomen Pankin volttovaroja Kkiytetddn valtiotarkoi-

tuksiin, ennenkuin markan arvo on vakiintunute
Suomen markan arvon vakiinnuttamista yksityiskohtailsesti

t

narkitsemaan Jja sitd kurssla méardaaméan, johnon lé&nhikuukausina

olisi pyrittdvéa, olisi Neuvottelukunnan mielests syyté

Valtiovarainministerién toimesta pit&d neuvottelukokous,jossa

Suomen Pankin edustajilla olisi tilaisuus neuvotella tuotan=

toeliméd, kauppaa Ja  yksitylspankkeja edustavien henkildiden

kanssae
Ulkomaan valuutan kurssin vaintelut takaliisilld va-
néhtévésii riippuneet osittain siiti,

on ollut

luuttamarkkinoilla ovat

etti vientivaluutan tarjonta kursslen noustessa

Jossain méddrin  epédtasalsta sellaisinakin aikoina, jolloin

vientitavarain lalvaus on ollut vilkasta. Valuuttakurssien

¥ ¢
vaklinnuttamiseksi Jja erikoisestl Jyrkkien kurssinvaintelujen
epiilemdttd eduksi, jos vientivaluutta

ehkiisemiseksi o1l1lisi
luovutettaisiin pankeillee

viejadlle tullut,

heti kun se on
seksi olisi pankkien tehdessdén

Tamin tarkoltusperidn edistaml
luottovilipuneita  aslakkalttensa kanssa sovittava siitd,
etti sekin osa 1lilkenevdd valuuttaa, joka el  luottovilipuheen

luotonantajalle luovutettava, hneti myyddén jol-

valuuttakaupan harjolttamiseen oikeutetulle

lekin muulle
Sen valvomiseksi, ettd niin

pankki - tal pankkiiriliikkeellee
tapahtuu, sopisi luottoa antavan pankin vaatia, ettd se

vientié tai lai}anvarustusta har-

Xxahdestl kuussa saa

luotonantajiltaan  tilin, joka eri rahalajelssa

joittavilta



Suomen mark-
kain ulko-
maille myyn-

nin rajoitta-
minene.

Ulkoma inen
la 1na: ) ;

Maamme talous-

en t

fuksi tekemi-

nen.

'ralta, Jolloin sellainen hyvaksyttavilla eéndoilla on saata-

: /.
valt iolliset epdluulot ja se tuntemattomius Suomen taloudelV

Osoittaa n#iden S8illoiset ulkomaiset Saamiset. Xun Suomen
Pankkl nykyéin  rediskonttaajana varustah yks1tylspankieja
luotonantoon tarpeellisilla varoilla, lienee siilé tilaisuus
saattaa téllainen menettelytapa kaytantdon. §
Sellaisina ailkoina, jolloin ulkomaan valuutasts vallits
puu te Jd kurssit sen johdosta Pyrkivit kohoamaan, voi Suome
markkojen ulkomaille myynnin rajoittaminen kdydd tarpeeili-

seksl. Yhteistoiminnan kautta éuomen Pankin Ja Yksityisp:

-

kien sekd multten valuuttakaupplaitten kanssa voltaneen til
lalsessa tilanteessa y Kuten viime kuukausina onkin tapahty-
mit, markkojen myynti 80pivilla toimenpiteilli siten rajoits
taa, ettd etusijassa aivan Valttimattémdn  tuonnin tarpeet
seks velkasitoumusten tdyttdminen tulevat tyydytetyiksie
Suomen markan arvon va.kiinnuttam iseksli on monasti endJF”
tettu ulkomaisen 1lainan ottoa. Jos kohta wulkomaiset rang=-

markkinat viime kuukausina ovat Osolttaneet paranemisen ofrel

ta, ovat ne edelleen siksi kiredt, ettd 1uoton saantl hyvé
Syttévilld endoilla niyttdi sangen vaikealta. Témdn 1isiéksi
on huomautettava, etti lyhytaikaisista ulkbmaisista luotoisf
Viime vuosina Saatu kokanus yleensi el ole ollut edul

linen. Pitkdalkaiseen 1ainaan néhden taas on sen ajan v#

vissa, momioon otettava, ettd siitdi <¥oi toivoa maan taloude!

liselle eldmille hyOtyd vain siing tapauksessa, etti  ge

kokonaisuudessaan kgytetddn markan kurssin vakiinnuttamiseGJ
sitd sils el olisi Kytettavd edes Sellaisiinkaan valtiota?
koltuksiin, joiden toteuttaminen lainavaroilla yleensi on pad|
kallaan, ennenkuin se ulkomalsen valuutan tarve, jonka ranan
arvon vakiinnuttaminen vaatii, ensin on tyydytettye.

Niihin 8yinin, jotka ovat vaikuttaneet Suomen markd

élhalseen arviointiin wulkomailla, on Iluettava myéskin eradl

sista oloista ja mahdollisuuksista yleensi sekd erikoisest!

rana=ja luotto-oloistamme, joka monin paikoin wulkomailla valﬂ 
J

See. Malnituista seikxoista Johtuu osittain se valta~agsema,
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ka Tukholma on Suomen markan kurssin midrdimisessi saavutta=-
nut Jja Jjoka ei suinkaan aina ole ollut valuuttamme eduksie.
Luotettavien tietojen 1levittdminen ulkomaille maamme talou-
dellisista oloista Jja harrastuksen herdttdminen maatamme Xoh=
taan ulkomaisissa finanssipiireissid olisivat epdilemdttd omiaan
herdttamadn mielenkiintoa  Suomen markkaa kojtaan sellaisis-
sakin ulkomaan rahakeskuksissa, jolssa sitd nyt el sanotta-
vastl ole. Edellamainitussa tarkoituksessa on edelleen syytéd
ulkomaisilla kielilla Julkaista maamme viimealkaista talou-

dellista kehitysta koskevia tietojae.

Helsingissd, 10 palvdnd marraskuuta 1921.
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SUOMEN PANKIN
JOHTOKUNTA.

Relsingissa

BDUSKUNNAN PANKKIVALTUUSMIELLE.

Kuluneen tammikuun 12 pédivind pédivdatyssd kirjelmédssd

on Pankkivaltuusmiesten puheenjohtaja pyytédnyt Johtokuntaa

antamaan . Pankkivaltuusmiehille lausuntonsa jéljennoksend kir-

jelmsn oheen pannusta Taloudellisen Neuvottelukunnan Valtio-

ministerislle osoitetusta, valuuttakauppaa ja Suomen Pankin

valuuttapolitiikkaa koskevasta memoriaalista 10 péivialtd

marraskuuta 1921.

Asiata kidsitellessdédn on Johtokunta todennut ettd Suo-

men Pankin valuuttapolitiikkaa tétékin ennen On koetettu

hoitaa pitden -silmdllé juuri niité nigkokohtia, Jjoita memo-

risalissa tuodaan esille. Pankki on pyrkinyt ehkéisemdsn

jyrkkia kurssivaihteluita mik&li ulloinkin kaéytettivissé

ovat sallineet aktii-

olevat, ulkomaanrahan misraiset varat

vigta toimintaa. Valitettavasti n#itd varoja ei Pankilla

viime vuosina ole ollut riittivissd wm#Hdrin, Niitd voitai-




siin kartuttaa, jos Pankin voittovaroja toistaiseksi yleer
el kéiytettdisi valtiotarkoituksiin, vasan terveiden ulkomaat
|

valuuttojen hankkimiseen Pankille, T811&8 tavoin saataisiiné

kuten Neuvottelukunta aivan oikein huomauttaa, pohja 1luodd

si valuuttaolojemme lopulliselle Jérjestamiselle,

Sitd vastoin Johtokunta ei ainakaan tdlld kertaa ka;
voivansa kannattaa Neuvottelukunnan mielipidettd neuvottel ;
kouksen pitémisestd, jossa Suomen markan vakiinnmuttamista
sityiskohtaisesti harkittaisiin Ja se kurssi madarédttéisiin, |
Johon ldhikuukausina tulee pyrkid, EKuten edellisessd jo
nittiin Suomen Pankin tédmdnsuuntaiset toimintamahdollisuudei
valuuttojen nykyisen niukkuuden vuoks% ocvat verrattain végi
hdiset, ja ndin ollen ne kysymykset, joita on ajateltu
vottelukokouksessa pohdittaviksi, eivit nykysén ole aktual 

Ne voivat siksi muuttus vasta silloin kuin Suomen Pankkt

maisen valtiolainan kautta on saatu kootuksi t&hén tark 
tukseen riittavi valuuttareservi . Samoin kuin Neﬁvottelf;
takin on Pankin johtokunta muuten sité mieltd etts
sesta valtiolainasta on hyotyd K maan taloudelliselle elémfi

vain giind tapauksessa ettd se kokonaisuudessaan kiytetzds
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P. E. wvaluutiepolitiikasta.

Kirjelwlld wviise tesvikuun 5 pédivhitd on Valtio-
vareineinisterid pyytényt Pankkivaltuussiesten leusuntes
niisté ehdotuksiste, jotka Teloudellinen neuvottelukunta

warraskuun 10 paivingd viige wvuoilta’ Velitioveraineministeri-

6lle osvitetusse kirjeluéissék on {Lehnyt wmarkan arvon va-
kiinnuttaw.isen édistépiseksd, wikéli siihen voideen vai-
kuttee valuutiskaupan elssn kuuluvin keinein.  Sen jdlkeen
kuin Teloudellinen neuvottelukents teki naud ehdotuksensa,
on tilsnne sikeli asuuttunut ettd wsemse wmeksutssaus on
huomettevasti perantumut Ja ettd tolveits on olevessa
selkoisen ulkoseisen lsinan sasmisests, wiki Jaina saa-
tujen tietajtu wukasn kdytettiisiin wmarken earvon wvakiin-
nuttamiseen., Punkkiveltuusmiehet ketsovat sen vuoksi ole- |
ven syytd thssé yhteydessi lasjessalti kosketeila kysy-
_ysté idhisfksin veluuttepolitiikasts, kosks sen suuntavii.
vojen aéirsasinen fiskenpeinituista syistd nytiesmin on |
peljoe suuressesse saarin kuin Tsloudellisen neuvottelu-
tuliut pdivijarjestykseen.

|
|
i
|

vunnaen tehdessé ehdotuksensa

Erityisesti Jos edelldmsinittu leina sesdasn, om varsin

tarkeutd katsom, ettd sem tucttasst ulkomsiset valuutat %

wahdol 1isiszsan tehokke¥sti kaytetdsn veukasn rehenarvon uu-
delleen paleuttewiseksi sasuse teloudellisem elémlin tueksi.

PRE0 T . |

vuxnuttnpilitiikuu ldunﬁiaﬂivﬁ:u. hacttaesss niyttés

ennen kaikkes olevan todeitava, etta on Jluovuttuva pyr-
kimyksestd pealsuttes ‘markan l&##&iﬂﬁyﬁ kulta-ervo, timd

kun ei olisi nikuanuint#ﬂ!utt pinekadn ilman tuntuvas |
| : ascq, tanloudelliselle clt-llxﬂu».

vahinkos VoS

me J& vastanvig kKarsisy , ‘
piin ollem ssetetiavs markam SEVeR vakiinnattasinen Jo- fj

honkin tlcnpuaa pisteeseen. Sittemkuin on osvittautunut




B

sen thssé pisteessd piittivin pitkén Rjan pysyvan, on
arve kuliasan verraten Jeillistutettiava
todennikdisest! wutts niped

thaé rebhan uusi
saitdutl 1d uusi reha-yhsikid,
ka ttden, eli siis toiweenpantave devsluatioisinen. Te~
wdn yhteydessik voidsasn gmuiden waiden ssweneikeisests we-
nettelysté riippuen Joke pulats setelien kullelis Junes-
tasiscen tal ‘tyytyd uuden ranayksikdn srvom yllupitsui-
seen sellaisella keshuspankin harjoittazalla va!ﬁuttakau-
palla, ettd rahan Kurssi ulkowsisisse pOrszseissd el piiise
heilahtelemaan Koiuenups pﬁariwﬁrvantn kuin kultewsrkka ai- '

kena ennen sotas (Ssidveneen
- Jeg gllaan yksiaialiact taota pldnssrdstd, esiintyy
vestattavaksi kolue Kkysyeystis
1) wmiki om se nmarkan uusi arvo,
taikie wnitem on téwd arve hsettava? J
2) onko sanottuum arvoon pyritlévi aste esteelte ;
pitecviin ajan kuluessa vaiko verraten ﬁopaﬁgﬂ iludn wep~ |

Johen on pyrit-

tdvi,

kittivampis vdliasteita? sekd
3) willd keinocin on werken arve puheenslaiseen koh-

tann ssoatetteva sekd wmilld "keinoin siinmd pysytettavi?
yerkan ulkomainem arve, Jjoke ilmenee sem kurssi-
noteereuksissa ulkomaidem pbrsseissd, on, Iyhyteikaista
poikkeusia lukuunottasatte kevittalvelle 1820, sitten vuo-
den 1016 keskivaihéiden ollut huomsttavasti alempd kuip
sen kotiwsinenm ostokyky. Ulkomaisen arven laskeutuessa si_

ne viime vuoden syksyyn 8sti on warkan kotimeimemkin

ostoxyky elenemistasn elentumit. Tssé subteesse on ta-
pahtunut suatos vesta viime Kuuksusina, Joidem :uluesse

partan ulkomsinen arvo on alkanut tasccntea 1/1C-osean ;
kulte-srvostesn Je sen kotiuninen ostokyky Jossain ;
uausta¢ V!iuc :nm&uﬁaﬂ#ﬁl oli utiuugu¢1$g.' ot e tﬁg;ll |
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purnan kursseills witattu asrve.
Ke tutkimukset, witkd erityisesti rucotsmismiset kan-

santaloustutikijat ovet toimittaneet rehan wulkomaisen arvon

Je kotiuaisen ostokyvyn subtecste toisiinse, ovat Jjohta-

neet siihen tulolsesn, ettd wolemmat niésd srvot pyrkivit

yhtymaan., Thnd ybtyminen voi tietenkin tapshtus Joko si~
ten, ettd rahen ulkomeinem sarve vekiintuw Jja sem koti-

woinen ostokvky Ilaskeutun samsen tasgoon, taik'a siten,

ettd wulkomsminen arve nousee sasvaltaen Kkotimsisen sarvon.

Jalkiniisessd tspauksessas naytiéa kultenkin todennékdisel.
ta, etta rehan kotiseinen ostokyky sasalle kohoss jos-
wohta hitessein kuin ulkoseinen arve ja ettd wolespis
osolttavat viivat kohtasvet toisense jonkun sjan kuluttus
Jolla kotiwninenkin os-
Onpe  wah-

tasolla kuin silld,
tokyky oli ulkemsisen arvon alkeesss nousta.
dollista, ettdé kehityksen kulkiesss tata tietd rzhan ul-
kemainen &rve ‘jakiiiin aikse kohosa kotimaisen ostokyvym
ennenkuin wmolezzat arvot paisevit vapesst

korkeaguslle

ylépuolellekin,
yhiymadn. !
Rehen arvon kehityksem kululle on nmelkoiset, sekd
witkd o~

trloudelliset ettd yhteiskunralliset vaikutukset,
st verteenotettavet suamniteltsesse sith veluuttapolitiik-
kee, Jolle pyritdéin mabdol)isuutte uybten hallitsessen
nitd rehan &rvon liikkeitsd. Rehan ulkosaisen arvon las.
veutusinen vetaa sen votiwsisenkin ostokyvyn wukaanss a-
laspain, toisin sancen ;inaattaa‘ ensinna tavarain hin-
tein Jja sitten pelk-ain nousue. BRain on seidin maessEE-

kuten sanottd, tepahtunut, sitten vuoden 1019 to:mmn

heiden Jjea mnain tupuhtnu paraiksas Saksassa.

vel
pehen lkotimnisen ostokyvyn sletessa hucnonee kaik-
kien palkkae pneuttivain #sems ruusiiliisiste txﬂutﬂ!tjltc—

ta Jje liikvnpuznisiﬁtu aina ‘valtion- Ja  kunnenvirkasie- -
Hiptain nousu teke¢ heidan realitulomsa yhi

supistas heiddn ostokykydam, ealentaen hei.

e,

niin asti.
pienesciksi J&




din  estekykyskn ciiatas&a&n Ja, wikéll wuutoste parempasn
plin ed txp&hau,’ vibitellen aydskin heidén yhteiskunnellis.
te usemasnsa. Sith wvestein hydtyvat tistd kahityksén ku-
lusta kauppa- Je teollisuusliikkeiden harjoittajat sekd
wranviljelijat. H8upjateverst Jjoutuvet eleti wmyytaviksi hints.
tason ollessa korkeammalla kuin niité ostetteessa. Teolli-
suugleitokset toleivat niinikédn reske-aineilla, jotka on
ostettu alescellae hiptuatescllis kuim tuoiteet myydaan. Butle
senkin Julkeen kuin rshan servom lsskeutuminen on lakannut,
Jaa sesvutetun alheisen arvem pitkasikeiseksi seursukseksi,
ettd suuri osa 'teaiIiﬂuuaennarjaittmjaiu tuotentoval ineiti,
tecllisuusrecennuksia Je& koneita, on hankittu helvessan hin-
tateson vellitessa kuinm =illd tuotteet myydadin Jjs kulut-
siis korkoine taveiliste plene.u#n osan tuotteiden hin-
taa, Sﬁuéin on mannviljelijain laita sekd mitd heiddan o~
sistemernse weahan etid ‘heidén elévidn Je kuolleeseen - -
Kehityksen kulku edistéd siten versilisuuden
varsin huosat

terveen

tas

lustoonse tulee.
yhé epétessisespre Jeksutumiste Ju vahentad

tavain kepsanluckkain kulutuskykyd kaivertaen siten

taloudellisen kehityksen péhjjas. ’ |
Renan arven alenemisen Jjatkuesse kdyviat tietenkin pelk-
cuin korotukset seka tydlaisille Ja Iliikeapulaisille etta
virkauiehille wvalttaméttésiksi. Tecllisuuden ja naauiixjclyk:
sen wenestywinen, Jjoka synnyttaa huouettavan tybvoiman ky_
'synnuu, aiksensas silloin wusein pelikkain kohottauisen ylf
saavutetun hintatasonkin, niinkuin seldin ssessasse vuomina _
1020 je 1921 tapshtui wsetsatdiden alalla. Toisinan aiheut-
tevet pnlﬁkﬂin korotusvaatisukset yhteiskunnellisia ristirii-
tojs, Jjoskobts yleenss rshan alenevan &rven tecllisuudelle
jo mesmviljelykselle tuottams hybty tekee niiden harjofitta_
jat tuipuviksi suostuseen palk ein korotukseem. Siten ta-
suxntuvet hintain J8 palicain  valiset suhteet useille u.u..g
ja Je niflle toimivet palkennasttijet Kkarsivat ttppidtu vain

i
|
|
4
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\ Jatkuvasti rahasqlistéjen, s.o.

ti wvientiteollisuus.

-~ 8 -

sind& valisikena, Joksa alati kuluu hintain nousun je palk-
kein nousun wvidlilla. BSitdvestoin seursavet virkasiesten
palkat varsin puutteeliisesti hintatason nousuk, vasn niyt-
taaA aipakin seiddn wmassze Ja Skksan kokésusten wmukeen vir-
kaziesluokke painuvan yhdé vaikeawpesn taloudelliseen ase-
Blsssa wmasrin tydldisten palkst weiddn LEASSERNE O-
vet kohonneet hintatason sukeisiksi on tilaston puutteesss
selvitta.itta, autte yleensd saupi sen kasityksen, etti
palket tuskin ovet nousseet kywvwenkertaisiksi, kun tess
hinnet Jjo toists wvuotte ovet olleet 10 #-kertuiset, osan
tata aikea I12-kertaisetkim. JTlseisesti ovat kuitemkin o¢lo-
suhteet eri tydadloillan eriluiset.

Edelld kuvettu kehityksen kulku vihentdd tietenkin
pankikitalletusten, henkive-
kuutusten, velkskirjain y.z.s. arvos,wikid erityisesti wvai-
keattao keskiluokean Jleskien Jja orpojen teiﬂnnntaloi."ﬂdlw
Jainen asishtile Iniszentas tietenkin sdsastasishelus Ja 1i-
sa8 niidem Jukua, Jotka onneensa luolitaen yrittavét an-

saite meelle enemsdn tal viheszén hbdelnitilmilld, rahan
Se kuluttsa

BEEDn.

arven veihteluihin perustuvalle keinottelulla.
giis kansean talousteiwinoelle edullisia ominsisuuksia. |
Rehan ulkomsisen erven alenemisests hydtyy Qrityiaul—i
Ulkopeisten valuutiekurssien 'n@uuiltm
nen antes vientitecllisuudelle tavallisen I1iikevoiton g &
shksi kursciveiton. Viime vuonna puutsvars-ajaila vallin-
neen ankaren pulan aikena korvasi tdad Kurssiveitté vie-
jillecwe ulkanﬁaauar¥wiaaiflu tapahtuneen tnvgttouia"hign‘n‘-
jaskun @iheuttawan liiketappienm. V. 1920 punnan Rurssi kes-
kimaarin oli pybrein juvuin 100 mk. (Ssk. 105:44) ja puu-
tavarsn standartin hinta noin 28 puntsa. Syksyllg y. 1921
oli standartin hinte pudonnut 10-11 puntaan, jota vastoin
punnan kurssi oli noussut 250 wmarkkesn (elokuussa Iﬂﬂg

syysk. 263, lokak. 252, uurrank. 212). Se t‘#ﬁ105 jonka hin-

¥
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tain slenesinen olisi puﬁtﬂvarateai}1sundnllawae tuottanut,
tuli taysin korvatuksi ~Hrkan sarven alsaewisem Johdosta
Jja puutaveratec] i {suutesne santtol siten lapuista yhien
kael lwantaupan veikeissista pudista voittojman sanottavastid

vahentagtta, Selvie sitavastoin on, eita .sasue ei gi-

taan voittanut téssé sem rahen arven alenesisests, vaoan
etlda se karsi taysin gsen tappion, winkd puutaversin hin.
Viejéin saspan kurssivoiton ek _

siten, etti kﬂ?ﬂﬁin nousu

tain slenewinen tuotti.
scivat muut kensanluoket m.u.
kallistutti wiljea hintoja.
Hiomioen on kuitenmkin otettava, ettd epdat vienti-
Jiikkeet kaytiivét myyntitslojaan ulkousisten vélkojen nak.
sceiseen. Siind tepauksessa ei tietepkian marken srvon
elenewinen korvermut hinta-“lennuksen aiheuttamss tappxotg.

N s s

Sillein kun Sdécuen rehem arve nousee, kuten JOS~

suin wmaarin on viime kuukausine tepabtunut, suuttus kehi.
tyksen kulku yleensis painvas: eiseksi kuin edells on ku.
vattu. Siinda tepuuksessa, eitd vain serksn ulkomainen ar-
ve nousee sen kotiuslisem ostokyvyn tasalle Jélkingisen

suuttusstta, umenettaa vientileo!lisuus ede’ lgmainitun va-

luuttapresionsa Je sac’ niimkain ennen sotas tulla toimeen

silla, winka sen tuotieilten hinnan .3&» niiden tuctanto-
kustannusten erc tuoitee. HItE tuss tulee tuontiteclii-
suuteen eli silhen teolliscuteen, joka wulkos tudduista
rnaka«ﬂiunixta valmistae kotigeisillia narkktaai!ln wyytlavig
tuettcitu, glisi rahan ulkosmeisen sarvonm aausu, ellei sen
votiweinen ostokyky samelle koboalsi, eduksi. Tugg tecl.
lisuus seaisi reska-Sineemse Suowen rehasse laskien haj-
vemzalls Ryyden tuotteense entiseen hintean. Kutts taten
el ylecnsk kéyne, VRan rahsn  ulkosaisen arvon kohotessa

kaypi entisté edullisencaksl tueds ralniitgl_taallisunstngt_
J P _

“eité sl £ o

R |



-u?‘

ten tuoiieiden hinnan laskun kotize sille merkkimeills.
Tucntiteoilisuus Joutuw siis siihen usesaan, etta se¢ rea-
ka-zineista, Jots se kalliismilla «lhomusn valuutoilie on
ostanul, velmistaa tuotieitas, witka ovat myytavat suh-
teellisesti hulvempasn hintuam. Sasgin Ridypl keuppeliik-
keille. Uudet maauhan tulevat wvarastot ovat halvespis kuin
ennen tuodut Ja Jalkimaiset ovat siis slennettuihin hin.
toihim, teisinean teppiollisesti, uyytavit. Polkieuksen
tdssa subteesss tekevidt tietenkin ne liikkeet, jotksa ovat
eikenasn veiuksi ostaneet varastonss J& DSucmen wsarkan
kurssin kohotessa scavet uwaksas sen viheswlillé Barikanhé-
ralla kuin ostohetkena oli kulunut. Niille sssties vel-
kain pieneneniner tuoitse suuresman edun kuin tavarahin-
tain wlenewinen vehinkoa. Tietenkin on uybskin tuontite.
cllisuus einakin eraissé tlapuuksisse sauttanut hankkis f¢.

selleen versuulia kurssivaihielun versile siten, el td se
on osteput cssn recke-“ineitesan ksizx weksuejullegd, joke

vastes tuotteiden velwistus. jyona asyyntiaikaa.
ksgnviljelijéille on niinike n rahan ulkoweisen aps

von gperanewinen epdedulliinen. votizaises viljanm hinte riip.

laheisesti ulkcssaizen viljen Sucwen werkoisse laske-

Ul
Sucuen wervsn ‘fturssistas. Edelli.

tustea hisnasta Ju siils ‘
nen seuras sengen nopeusti vilmewainitun vaihtelujs., Sa-

woin on voin hinnen Jaita Ja niinikédn, joskohis vihewm—
ol 54 whuiréssd, waidom. Ssomen merkem aerven noustessa
 viihenevat siten waarviljelijdim tuloty joie vestoin vain
cse mengista, kuten vakirehaihinm Je& apuluntoihin kyytet-
S¢ etu, umikd msarviljelijoilié om kop-
resrpen rshensrven eiksne henkitusia wacsts, Loneistosta
ij& kotielaiwistd, vahenee veheneuistddn je saaratyssa koh~-
dasse kiiypd s€ yitncaaaksl kain se tappio, ik vioros—
tagn eﬁ&uu siitd, ettd tuottelden hinnat Jaskevat gjle
sekseliuvien pa&kkaxn Je aw!bnm&in heakitum kaluston Ja

tévat, plenenevat.
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rakennusien hintsteson.
sita vastoim hydiyvet aluksi palkkae nsuttivat réé

neidan realitulomse kun kohoms si-

vaikuttes wylskin

hen arvon poarensulsests,
td wydtenm kuim reban srvol paranecinen
kstiseiseen hintatascon. Mutta niinpgisn kuin seavutetaan
se kohta, Jelicin yrittelilisyys tecllisuuden Jje maanvil-
Jelyksen alalla edelldmalnituiste sylsta kiypgi kannatta-
tilanne. OSynlyy tyOitdmyyttd, pelki<cja
elennetaan Js tasd alennus Johtes helposti alhaisempiin
realipalkkolhin  kuin niiain, =itkd {(ySlalisilla oli, ennen-
kuin rahan &rvea paranewinen alkoi. WNilimguainitum' tulok~-
sen tekee todennikéiseksi se seikim, ettd tuotantotoimin-
nan vahenezisests Jontuva tydttdayys pakoitta: (y8lefsid c
suostuenan suuriinkin pelkkaln alemnuksiin sekd niiniksan
se seik:s, ettd tydvien amuaitijarjestét tata nykys ovat
varsin heikot. Néin ‘syntyvistd ristiriidoista jo  tydtte-
myydesté ssattsd Jobtua yhteiskunnal iiste J@vbttdﬁumtta, 37 I
ten kokesukset Yhdysvalloisis, Englannists, Ruoisiste Ja
Tanskasta, Joisss wmeisse rehan arve viime =aikoins on
huomattavesti kohomnut, csoittavat. ot

Joterdn ssuanlaiseksi szucdostuu liikeapuluistien ase.
wh. Tybveimain terjonnen pysyessi ennallaan vihenee tyo_
tilaisuuksien Jutusd.ra sikasnsseden ennen pitked pelkkojem
slese.isen Je nrityisesti huoeattsvea tyﬂttﬁnywtti. Bit am_

wat ovat tiletemkin kunnat ai&;;;:fuaﬁ iﬂﬁitﬁaakilﬂatteuul

salkkoja Je valtianbirktnie&tﬂi 2
oteksua niiden ‘verraten vihbién luniigxdg

papkkitelletusten, henkivekuntusten, elakkeiden ja
velkekirjein arve kesves rahan kotimeisen ‘srvenm kohotessa
ju miiden heltijst h;&tymtt sinskin aluksi.
jiin keuand Rﬁiﬁ karssin  noususta johtuva’' rahan
ostokyvyn kohcsminen pysyy selleisisss rajofs-
i lﬁdﬂ‘#ﬂllﬂ on ?knnn&€Zv;‘ ‘_Q,,p

|

metiosdksi, suuttuu

{ﬁng;n ultddn ﬁsannt

kotimalsen T
etts tuotsnto ﬁ“&i‘_ 388

se,



a-gy.

Eoan  taloudelifsells eléndlls {lueisesti hystya rehanarven

fAousenisesta. Pulkmstann eiMviin Ju sasstajuin kulutuskyky

kesvea lisdten kotisaisia sarkikipoits verten tybskentele-
van tecllisuuden ja sasnviljelyksen uy ryntimahdollisuuksia
Je sitem veikuttsen kehoittavasti tuotentoon. Verallisuus
Jakautun teseisesuin Jlisiten yhteiskunne)if{sts tyytyviiéyytu‘
ta Ja tydtileisuudet eivit vihene.

Jos sitavestoin sivuutetann se piste, Jjolle tuo.
tante kennattes, Joudutasn gean teiouselandlle varsin epl.
edulliseen tilanteeseen, niinkuin askenpainittujes »aiden
Ticdn tilenteen veipee cdotitma

eésimerkiki on' cscittanut.
tietenkin ottessija huomi-

kehittyvin seursavaan suuntasn,
“on, ettd® olosubteet eri aloilla volvat wuodostus 18-

sain mddrin eriluisikai.
Elsei Jannitys tuotantokustannusien Je hintain vi-

11118 k#y Jiien suureksi, Jatketaan tuotannsliista toiwin-

tea, kosks tuctantovilineiden kaytidsatth jattdoinen tugt-
taa vield suuremman tappienm kuin rifttdséttSuiin hintoi-
hin yllajpidetty tuotanto. Niing8 secattanee katsea Ruotsin
puutavera. J& selluloosatec])isuuden tuotartovanennysten
johtuneen pikenuwin msailman serkiinuin tilasts kuin Ruot-
sin kruunubB srven noususta. WNEiden' teo)lisuushaareinmg tuot- '
teite kysytaén nykydan viahemzdn kuin teollisuuslaitokset
voivat valzistes, Joten tuoteérnom supistacinen gp tar-
peen warkiinsin tilan ”pavnntnxisaksi' Jos  sitdvastoin ta.
varoille on menekkid, on wmddrdtiyyn pisteegeen esti edul_
lisexprs tdysin kayttdd teollisuuslaitoksen tuotentokykya
kuin vahentéd tuotantosn Ja sitlenkin aaksas vieiset hal.
lintokulut yrné pédoman KkKorke. Tietenkin tulee kuitenkin
rsake_sineen hankinta laskukautena olemaan kandoliisiscan
varoveiste, koske alati on ﬂ!luytitti\d!ﬁ wybheanin han_

‘kitum rasks-sineen ﬁi&*‘“ salveussksl  kuin ‘eikaisesmin
cenkitan. Neilld tEmd lnwmﬁjdstn va'kutine pgetghn kzutct-

e B A



‘dee vehencmaan Je

- b

hin, wutta ayoskin tarjone clevaun tybussrdin Ja  tyo-

palkkoihin.

Tuontiteollisuuden aimila tullee tilunne kKireiuwik-

gl. 3Sillakin yritetésn kupekin - hetkend supistaa raske-

aineen henkkimiote sahdol]siduan vahiin, wutta kun t&:4

padasiallisesti

woagre oloihinm.
Joka e1 tuontitecilisuuden wialls liene vél-

arven nouslessa. [Lilkepules olotettsessd

Niised sitévastcein tuntuu Veiaistuksen

supisiaxinen,
tettavissd warkan
atiﬁvat yrittajét tietenkin lukuun, etta kulutuskyky tu-
vilttavit siis vgrastgan valuiistauis—
ta., Taws werkilsee
tasiste Rutcwateollisuuden,
netegllisuuden aloilla. Kometeollisuuden nsemas kosketel-
laan aybheauin.

Esanviljelyksen alalle lienee,.
ten Jja wuintain valill8 syntyy Jannitysta, cdolettavisse,
ettd kxallliwple kustennuksia {uottaves viljen viljelysta
viher wetaan aaininwiljelykxea hyviaksi, ettd gpulantojen ja
vakirehujen kayttod vzhennetdsn, eitd4 waen erantemiseen
kaytetsan .oadollisizsan vahan kostanouksie sekd ettd uu-
tisviljelysten raiveezisests luovatsaan. k&g, koneet ja
eliavi Xxelusto tulevat siten viahesudn tehokknasti kayte-
tyiksi, tuotannom kokonsistulokset vahenevit, tydviked tar
vitasn viahesadn Ja talldékin alulli myatyy tyattgngyttg :

- je pelkkein slepemista.

Erityisesti om rahen thwwun naasu Ja hiat&in ale-
neminen ouanss lamuuttavagti valkuttamean keikkeen toiuin~
Joke tarkeittas tuotaniovalineiden Ilisddaista elf
pdaczen sitomista. Jos on edellytetiavissa, etta raken-
nus vacden tai kashden kauluitus tulee DNucsattavesti hal_
ei kukesm, Joka ei ole ehdottomastd
stihen ryhdy. Tehtaita ei lsajen_

taan,

vémmak:i kain #yt,
gakoitettu rakentimasn,

tucdren glkomailta, ei se voikute . meidan

weilld tyOitlayyttd Je palkkein alen.
nahkateollisuuden Ja tovintoai-

kun tectsrtokustansus_
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nete Je& uusien koneiden hankkiei ta viltetagn, wisti en-
sen tybvaesid warsii. Meang

sy A REIA T TR

wen kaitrea kone¢teollisuus J8
viljelyksessi pyritaan ottasssn sessts sehdol 1isizssn pal-
téen uuden rahes kiinniﬁﬁm&%tﬂ giihen. Ksarjetuo-

jon wvalt
js kdypi opucren karjan kasvattaminen ephedulli-

tencon &lal
gsiihen kuluvst tuotteet ovet ksiliita nii-

gseksi, koska
jotks karjs eaikenssn téysikas~-

hin tuotteisiim werraten,

vuisene tulee antamasn, J.D.€.
Jiigllinen nousy oN siis omanse kulutl-

susitagaan Jjo olemnzsa 0le~
gsnsan vastaisen taloudelli-

Réhan arvon
tapaen tuotentovalineita, S.0.

VEn paacuan kulutustavercoiksi,
sen edistysilsen vehingoksi. Kun welkoinen OS& tybvikesidd
aloudeilisen toisinnan gikans alati kaytetidn

juuri uuden paaomen lu miseen, vihenevat nyds tydtilnisuu.
det seki teollisuuden ettd peenvil jelyksen alalla Jo tds-
piellisesta kiynee siis selville,

116 ole ‘tullaiste rshen

e ETC

saannbllisen

ta syysté welkoisesti.
ajen oloon el yalxxatybvlettﬁ
Rahapasonas sidsténeet Jan sudstavit
tosin hybtyvat rehan arves noususta, zutta ensinnakin mei.
parvat ovat yksinowsen tai edes EExS®
vasn MKeik ¢in useinust ennen-

eLtd
apvon noususte hy&tyd.

din meesshaue sangen
etusijessa saastojen ouisiajif,
kaik-ea tydllaan Lupdosse tal toizessa elavid ja Theidaén
etujenss mukaiste tuskin on yanhojen ssastdjen arvonm kohot-
ginen silla uhalle, elts neidén nykyinen toiuintense sii-
-t karsii. Yritteliaisyyden jageantuessa sen ohella pad-
ouand korke eleaéa,’ joten sen arvon nousu itseasiassa sins_
ropuksi lienee peitsi elékkeen

kin o©osaksi ou niaennainen.

neuttijoite ainod juokxa, Joka hydtyisi rehen  £YVOR  NOM~
sepiseste yli edellisessi puheens ¢ olleen konhdan, virka-
ofkeutettuje etujs veoitanee sunlls

afesluokka. ¥utts sen
keinoin tyydyttas. ‘ | ’

.~n’ﬂ

yuikeaspl om sen kysysyksen ratkaisesinen, siké se



piste on, Jjohen pahan alkomeisen arvon 80plel parantus
tupttasatis ylldkuvattuje haittefa taloudellisell: elamalle.
Jos rahan Kkolizainen oatokyky pysyisi kohdallaen sen  ulko-
meimen arvon - kohotessa ~lisi kait vestalinvae, etid kun
ulkomainen 2rve on kohdannut kotiwei-en ostofyvyn, on py~
rititavda ehkiiseméian kurssin enempaan nousy Ja vekasnngtta-
aan rahen arvoe. MNutie ilmeisesti tulee ulkomeisen spvom
kohotesss ruhan kotissinenkin ostokyky kesvesaan Ja wissd
newa wmoleswal kohtauavei toisensa on ennakolta varsin vaji-
kean arvete. Tosin osoittea kokemus niissd waissa, Jjoissa
rehan kurssi on kohonnut, ité ero sem ulkomslsen Ja
siskisen arven vdlilii vahenesistedn vihenee edellisen nous-
ﬁéw York Irust Companyn kuukousijulkeisussa viige |

tesse.
Ransken, Italian ja

joulukuulte on verrsttu Engls nin,
Sekssn rshayksin<Ojen siséinem js ulkomninen &rvo vuosing

1920 ja 1921 eri kuuksusina. Kunkin gmean paban  sisgisek.

si arvoksi on werkitity tuk:utavarain hintainﬁexsin inversi-
luku, Jlahtien siitd, eita wvuodem 1913 hinnat « 100. Ui-
komainen ostoarve om tsus madrétty siten ettda on lasket_
tu Kkubkin rehalejin kurssi 'dal}nrdita. Je tuuta{tl‘ titen
sestu dollarisaqard 2haydvu3tnia‘ takkuhintain‘ indelgin pe-
rusteeile rehen ostosrvoksi v!!u&uttﬁ&tusaa Ee8s38, lra ta-
ien sestujen lukusarjojen wvililld on lau&tttn srosenttineg
ulkopnisesta ostokyvysté. Tista vnwtuﬁkwcuta kiy selville,
ettd teszuikuussa 1920 Eﬂg}nnnza punnan  kotimainen ostokyky
cli 34,86 % sen ostokyvystd v. 1813 ja sen ostokyky Ape.
rikasse taes 30,4 %. Ero oli 4,2 pistetta eli 14 % ul-
romeisests ostoarvosta. Punnen’ ulkoseinen ostokyky laskeu-
tui sitten pitkin veotta 1920 aine 28,6 % elckuussa, jol-
loin sen kotimainen ostokyky oli 34,3 % -ero oli uti!atn:i
5,2 pistettdé eli 18 % ulkouwsisesta ostoarvosta. Tawan Ji}w
keen =alkoi punnen ulkomainem &rvo noust: nopesmenim kuin
dollsrin oﬂtakyky' ‘el siis nopesssin kuin Anﬂrii&l ﬁlﬁw




dysvelteim hintatess eleni Je toukokuussa viise wuonng
eli se saavuttanut 53,2 %. Rehan kotimuinen ostokyky oli
silloin noussut 54,8 %iiing ero 0li endéin sinonstesn
0,9 pistettd eli ulkomaisests cstoervoste Jaskien 2 %.
Sitten seurssi wasi leskuksusi punnem kurssiip néhden
Je samalle suureni tesskin sisiisen ostokyvyn Js ulko-
maisen ostokyvym ero, elkaen tess viihentyd kun runnan
kurssi syyskuusse viime wvuonpe rupesl perancuasn. Reng-
kan rahen ulkomeinem ostokyky oli alissi)lsanp syyskuus—
sa 1020, tehden silloinm 14,3 % sen cstokyvystéd v.1013.
Semean aikean oli frangin sisdinem ostokyky 18,9 %, erc
siis 4,6 pistettd eli 32 ¥ ulkcmaisesta arvosts, Kun
frangin ulkomainem wrve toukokuusss 1921 o014 noussut
28,85 %:iin, ol1 sen kotismainen ostokyky entinyt ezinoas-

taan 30,3 #iiim, Edellinen oli siis kasvanut kaksinkepr-

taisexsi,
Gupkin arvom val1lls oli ema&n veim 1,8 pistetts el
Sen Jilkeem seurasi Jaskukeusq

6 % ulzomaisesta sarvosts,
sik8li suareni teaskin  ero

frangin kurssiin néhden Je
sisdisen Je ulkomsisen ostokyvyn valillh nins 5,2 pis-
teeseen eli 21 % Jokekuussas viize wvuonne. Italian nume~
ret tees osoittavat Iiran sisdisen Je uliomeisen ostotra
vyn valilla olleen 70 % eronm lokakuussa 19!9 mutte tid-
aln erom vihentyneenm 2 ¥ toukohussss v, 19&&, Johen nen-

wutta Jalk mainem vain a0im pucleils. Ero kun-

|
|

|
i

|

nessd lirem alkomeinen ostokyky oli noussut kaksinkertaf- |

seksi, mutta sem sisiinen ostokyky ainozstesn 25 %:1)s.
Sen jhlkeen seurzsi. Italisn rahssnkin néhden Instukeausd
ja cre rehen kus:ankin srvom valilla nousi kaukan;f kdu~-
kaudelta kohotem Ilokakuussa 1921 20 %.

. Meistd esiwerkelstd® puattien ei veluuttepolitiikke
Jiene niin hoidettavissa, etta kotiumainom hintetase pysyi-
¢i paikellsen rahen ulkomeisen arvon kohotessa. Litonnel-
ettd elintarpeiden ja teol /isuustuctteiden

3

1ista onkin,

§4

]
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hintsin <lsiésss, winkék rabsn kurssim nousunm tEytyy  ad~
kKusnsands, kw ketimsinen ostokyky nousemistsam nousee.
Jos susist clisivet niin Johfottuvissa, etid nisd molem~
mr:t  srvel kohisisivat toisenss sillg kehéalls, Jossa ra-
han  estekyky tybmurikincills nykyisin on, elf toisin sa&-
neen iyBpslvkain indekeiluvun kehésils, olisi todennEcdi-
sestl tules masp tsloudelle edullinmen. Tosim Jési sil-
loin tuctsnnoilisen telmirmser karnetisviksi  reske-sinef- |
gen himtstuson Js velwiiden tucttsiden himtstsson o k-
séuilinen suhbde. Mutts kun tciseits puclem tuotieiden
hisnst eivit slenisi slle sem tssom, Jolle palkat my-
kyiim ovat ncusssel, tulisli (émE tuctarrom tekijék JEk~
mEEn ﬁmzmlmisemz kuin eornen sotss Ju tecilisvudem sa~
moin kulp wesnviljelyksen oduksi Juisi niidem tuctemte-
vélineidsn, rskernustem, koneiten, seliimien jn mem al-
hsinem hints, mithi on hankitic pshsk srvom korkeammal-
1 c¢llssss ell vasta wmuulawis wucsiz sitten. Teiselts
ruclen clisivet sillein tevspsdn hinrst tulleet edulii~
semynap subileeseen ulkkelihin kuls nykyién Ju tydvien
sgems parsntunut. _

Taxtn risteen lYytésinem cn kuitemkin erinomsisen vai-
kes. Ensinnikin puuttuw mellll selvitystdh tylven psl-
Jetem Jo pubsenuisisen pistesn teorseiiinen mhk~
retminen, sipskin toistsiseksi, on wshécten. Mutts onnen
ksikkegs siksspsss Jo, niiskulr siksuisemsin Immmtattiu,
s kisitys, eoitdh rulum srve tules psrsnesssn, 1smauty-
mists ksikills nifllE toimisleills, Jotks tarkoittavat
yuten pitcmsn sitemists el tustantovilineidem luowista. |
Tiste Jobtuvs tsleufsllinen REIri® on sslisisemamm epli~ ?
kehts Js symmyitif iyBiidmyyitl, wiké helpost! vuores-
tesn horjuttss pslkkojskim.  Sitem siirtyy sekin piste,
joks cli kiintetksi kchésksi heetilu, sskel uskeleelts |
séeomis, Mutln gikEld lkun rEin tsoshluw siirrytésn  pu- i

koists,
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lsksutesn. Tybviien kulutuskyky vkhenes, muanviljelljit kiy-
viit ostoissssm varsim virovaieiksi, niiniki®n tecllisuus-
11ikkset J& Rsuooaliikikeel, Kolimsasss myytiviin ‘teciii-
suustuc.leider menekki vﬂh&&u&,' pules Ju tybtidmyys le-
vidi siliekin alslle J.n.se, Ligkksi on kehityksen lih~
tisssk 1l&bén summtissn wmenemiln clettavs vartesen, etth
en clewagss helkkojs yrityksik, Jotks eivkt kestdh rahwm
spven psrensmists siihenkésn ssti kuim sdelilstem nékd~
kohtsin mukssn muuten o©lisi suotsve., Jos__kohts néiden
kukistuwinen pldssinllisesii on yksityistaloudsllinen tap-
¢de §s wssm taleudem kannslte vsdn merkitsee niiden
siirtymistd slemmalls pEEcms-srvells uusiin kisiin, tuot-
tss se kuitenkin vElisiksieis hEirifit® tuctssnellekin,
Erityisesti palnss via&tite&liluu&ax&it&&%&u kukistuminen
vientitucttedden merkkincolts vEhenilisn wmsw viaatituleja.

S




Ksikkien néfden nékdkchiien Johéosts horék kysymys,
ikl clisi edullisints vEILLKE marken ullkcwad serkin arvon
peranemists sskel csskeleelts Jo sem sijsan yritthl af-
kespgasés sen  verrsttsin nopes purwmemines mEErét tym pdse
teeseen, Josst se yritetilisiin vsksennuttas, Bttdh tuom
slstesn pitédsd olis mshécliisiomen 18hellk ruhsn nykpis
W crves tydmsrikkinsin slells, lienes odelifsesté kEy-
nyt selville.

Mutis smnem ksikkes oscittss 6éslllk esitetty, kuine
ks meninuiset ne kysymykset ovit, Joikin rsham srvem pa-
reneminen vilkuttss Js kuinks thrkettk sentkhiem clisi toie
selts puclen koots ksikki se tilsstoliinen sinehisto, jJo-
ks sssttss Kysymysth valaista, erityisest! parne: tof~
meem riitikvim lssfs palkksclofen selvitys, 4u tofselta
peclen tsss, kuinkse thrkektd olis{ neuvetieluflls eri
slejen efustyysiy kansss selvitilk, minké nkkbkohtien vartesn-
ottmmists kukip erd teimisla vestid Ja mitenkd parai-
ten on léyéetiliviesk maam tuloudsile Kkokenmsisuudesssa t.ur-
veliisin peEmtErgE J= edullisin mnttﬁlytum.

Tesin on xz.ia:. kerksavsluutisisisss m&usa, Joises
tisk kysymys Viime sikcims om cliut vireiliE - niissk
meisss, Joisss vsluutts yhk lsskes ef tietenkidn kysy-
mysth ols voltu herktthlkkiin, - mens_tely W!fulh taval-
1. Mutis sinskin useimwisss niisté on 1lmeisent pEbmiepy-
nk ollut rshsm srvom korotisminen sntiseen kultu-srvocnsa,
Thnk phimkerl omkin versin suurisrvoinem niflle mdun, Jot-
ks velvst sem sssvuttss, kosks se 1iskk niigen vigtaf-
suudesss nuuiilwss luctisgusts, Kulnks suuris kirsiwgkefs
thmhn pEmEErén nmﬁt&% kultenkin on vsatinut, Ry~
oi seiville miisté tyBselsuukels, varsrikiojs sekk tuenpis
js viennin vihenewistl koskevists tisdoists Je m
ta, Jeits Ructsists, Imnskasis, Englwnnista Ja Mwm
loists on sustevisss. Suomells sitbvestodn, Joka .4 vei



kehettss prshasnss entisesn kults-urvoen, ef ole mitékn
aihettes mtsutus noikin kirsimyksiin Js tsicudel 1isen
¢lémn vouricikin, vesn welddm tEytlyy éinvastoin pyrkid
rehsnme arves %kummttmwnm sellnisesss Kohdusss ju sel~
leisells Tvalls, etth mssn tslouselBod siftk muhdollfsime
man vihiisessf mBErssE Kkérsil., Témln nEkdikchéwg nou~
gsttomiseen on mefllE sith eneomn syytE kun l1dense
sikeite edellytill, olLlE kullsn srve tules léhisikeims mouse-
mssn, niin kuin ennenkin on isaklunut swurten Eintavallanku-
mousten Jélkeen. Killsn urvon nouseminen wmerkitsse hintain~
1sskus kaikills sloills js kalkisse msisss, Joiden vmuﬁug
oysyy mykyisessh suhtesssssn lkultsan. IHllkfnen 1 sskukag-
si vsaikuttss tietenkim meléknkinm mushamme slentsen sekd
vientitavirsin 6Lt omesss wuusss FEytetikviin mastaloug
je teollisuustucitsifen hintcfs. SIIth varalta, ettd
thml varsin tofernEkdinen 7&&1&&»% G edfessbmme, on
meilll ksixkes wsyyth vEILLEE sem valkeutiawists korote

temslls liséksi omsm rahsmme srvos  Rultssn  verrstem

yli efelld koskstellun Kokdwm.

on vislh kEsiUsiemBtik kysymys, milik keinoin
cidsd pyrittivl pspanlesesn msrksn  wkemsists srvos, mie
kh14 tHth cidethn muan  tslouwselénklle edullisens, Ja
pillé keincin tolsells ruclen clisl estetive sem pu-
pinemists yli sellsisem kohéan,

papsntamismahécllisuwkslen edollytykoenk néytibg
cleven emsinniicim, etid masmume sEERndllisten tulogen Ju
siknnbllisten meroJen micéostams muksutsssus on Kunros-
ss js Jtise 1isiksi PLILUEVER  ;1iJ6kmln  Lyhytaikedsten
velkojenkin meksusiseen sokb LK masm  keskuspankilla
on riitibvi yaluutiaveriste esthiksensk sasturnsisin kKurg-
sdveibteluds, mmnm sitd, etid vienti~ Ju rantf-
valuatiods p,uum murkkincfits siing toiwossa, etttk
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niféen lurssit nousisivat., MOlemmst nénl edellytykset
niyvttvit nykydsin clevan Ulhyliysissi, MNasKsulsusuus oii
viime wvucien viipeisink Ruukousine tavelliste edullisem-
pl  Je timin vucdem ensl Kuukeusing on  tuonti Ju viem-
i ;ﬁj&_ﬁl;y‘t tasspsinesen, » velkiks teiviksudel yleenslh ovat
viennille epsésdullistunst. #%8 vallic suapl suunnittele-
panss Kolmen miljac«nﬁn punnsr  isinsm  Sucmen murksnm are
von vskiinnuttsmiseksi Js luovuttss sith vastsavat ul-
kemniset vuluutst Sucmen Fankille, 'mume Suomen Pankin
veluutiaversste ﬂ?w,m 000 wmarkkssn eli noim 10 Kertsas
suurempssn mhbriin kuln s6 tavsllisesti oli snnen sotua,
Gt,t'zam' humww rehame sléntunesn -rvon olisd Sucmen
pepkin ssems vsluuttamariekineills silloim Jotenkin yhtk
voimnkas Xuin ernen gotas, :
Timén valuuttsveraston kiytilwiseen néhden on kuiteg
kip nougstetiave suurts verovsaisuutis, Tesin on  kuu o a-
vaihtomse ulkomesn Kansss nykylsim vsin noimn 70 % ennen
gotzs kiyéystdh ksuw sveibéosts, wmutis teiseiis puolen
on lukuisilis lifkkellld lyhytuaiksisis ulkemssn pahan
piirdsif velkoju Js penkeiilsmme hucmsitave mEErd ulke-
maisis talletuksis Suowem ruhssss. Niidem velkojem makse~
misoen ssstiss Jonakim sjum kohtsns hurmattaviakin ve-
Juuttambkril olls tarpess. Liskksi ovit masilmm talou-
selliset olot memesss suhlessss vespouviw, Jotem yllk-
Lysien wahtel 1isuudet ovit melkeisia suurenmst  Kuin em-
nen. o | ; »
sevelisints c¢iisl srvetenkin sem vucksi séilyttas
puhcensluinen valuuttaveresteo varsrahusicns, Johom tartut-
teisiin vsis siink ts wuksesss, ettd Jo ssavutettu va-
justsm parsnnus Jouluu veara® sluiseitsi marksn kurssin
sudsllesn kibntyessk slenevasn suuntsem., Vain siind te-
puaksesss, otth mesm sknBiliner tsloudellfnem toimints
alkss Kartuttes tELE virastos, ryiidk olevam mmlm‘
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KEytiBR sitem lishéntyvik varcds Sucmenm murksn arvon
paraiispisesn wikemsisis-s pOrsseissh, mikk muuten  sgifi-
né  tupsuksesss  tapshiunser itsestiénkin. Ssn JBlkesn cli-
51  tirkkssn seurstem viernin Js tucnnin kehitystd se-
ki lyhytuiksisisss velofsss tssshtuvis viihtelujs, Kere
‘tyneitd veluwutiods ynnk twpesm tullem Jokin osa edel-
l&mainitive vararshestos kiiytettévEk Jfo szavutetum po-
ranruksen  puclustand sesn. ; :

Jos ylewmsk omsess wusssumEe ds niissk meudsess,
Joihin meillk om 1yhytsikeisin velkejs, syntyy keitys,

etilh merksp =rve oR pardnemsgss, veikutisa ge siten,

atih vief¥t kiirehtivEl wmyyméln keiken heflle kerty-
nesm valuutun, tuojeim tasg vifvytiSess valuutsn os-
tods. Muhéelilsestl pyrkivit tucjst cstusasm tavarcitsm
entisth suuremmssss wEErkssd velaks! sanduksmss muksas
peremmsn  kKurssin wvsllitesss, kun tasg viejit, ni-
kill se ef veikuts epdedullisestd kintolhin, ennukke~
myynneilll pyrkivit ssamsen kesifnsk viluuttes kurssin
koresne ollesss, Ulkomsan prshap pEETEistem velksin
meksamiste tullsam srvetemkin mahfollisuuttis mySten vii-
vytielemiin J% ulkomeslsisten Suomen wmearkksmisrEfsif
ssatavie el srvslenkeasm sellsigesss tilsntessss pyrith
tyeltd vethmbin rols. Nemk seikat cvst omwss nopeng-
ti edistinblin vsluutsn psrenemists, mutin sfiséltévit
teiselts puolen vaarmsiheits vastaisuutsen nihéen. Kun
pim, vsluutts neyitif ssavationeem sem ‘ohémm, Jotg
korkesmmalle s111€ el sinsksan teisisiseksl ole Juem-
ﬁolliaa edellytyksik paramius, ‘uun lakkuavat sdellil
kosketsl lut Intressit valkutismustsa, Mikglg rahswapickie
nst omusss messss tekevet viejills Js tuciiile mahdel-
liseksl s-sén LEEILE tarpeeiiiste lucties §u mikkld
korkosuhtset sivit keholts heltk toisin mmnulnam,
peksanevat he pols etusntinss Js velkamss, Niiniksin

ne



el ulkowsisille tniletiefills enkén ocle =ihettis JHttas
térne markkogesievisan muusts syystd kuin s«daksenss
pareswan kKorem Kuln kotimusssn, NEin ollem olisi Suo-
men FPunkin ssisns huclehtis, etik sill8 téllsisen sjam~
kohéwn ldholeesh clfisd Kylettivinkén nmelkoistis veluut~
tavercds Js myOskin riittlvik tistefs oclemssss olevig-
te wvelkssuhtelsts, NiinlkBEr Joutus sen korkopolitif-
kalls sellisisens sjsnkchisng olemssm sungsm suuri mer~
kitys, koska s& ssstiss ¢sslissn vadlkuttas puheen 4=
ocirnisten velkssuhtsitien mucfostumiseen. Varcoviinem ker-
kopelitiikks onm sen ohells omemss pifEtibmién tucntis
j» kifrehtimikn mahécliisimmen nopests vientik. Vient{-
tecl lisuuterme Kurnalts olisd mybskin pidettivE thErkek~
né, eotth se mddoliiseutts myblem vepsutuu sell«isis-
te etumsksuists, Jotks s-sttavst! sitd rif  uvaisuutem
cstajistean Sz siten nyymldn tsverapss slesnettuihin
hinteihin teilks suurin provisionivihernyksin., Ksikkf
pind seikst wvastivat, ott8 huclehéfissn keskus ankin
.seman  vehvistarisestsn sekk ulkomuikin néhdem ettd ko-
timssn rehsmarkkincilla. ,
Vskkeon vsluutts-seven siRssfusmiseksl 1ience mybs~
kin pelksllssn kEyttdB sith keincs, etth Suemen Pankkg
phtpksisksi kerrsllssm sopii vientiliikieiden kemssu nifl.
le keriyvim valuutmm ostemisests kiintefkr hintasn, Mase
taloufen turveewiseksi ssatteisi silleim toisslts puo-
lsn olln mﬁfﬂlam, etth valtie sitoutufsi o8l sun
gotimsists viljns, seki rufsts elidk kwuras, mEErihin-
tesn, Joilein tuctsnnem séistiniseltsd sewrsavsm vuoden
pukifn hints oiisi mEEPELLEVE kevBEllE Js seurssven vuor
¢en keursm hints syyskeskllB. T6llsinen memettely sdel-
1ytteist todselte puolem, 6tté vilJfstulld m:mmam
paitsi ki velnBr tullis. Mutls st valtie suisi of-
keudem ssettas sellsinen tulld, miké om turceem valifor
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sucjuariseksi minimihintein tuottsmilts te  foflts sen
tapsuksen vepslta, ettd ulkowsisen viljse hints ulke-
mian  rahEsss Js siis kurssists w»ii cumatts slended. Ky
kyinem kiintef <ulll suciss masnvil el Joite silloinkin,
kun wviijsm hints muuténkin on riittéven korkes, Ja ghe

kiisee sitem elinkustsnnusten «lenemistéa. On senvucksi

versin splitietedsts, tuctiaske - % kenssmme tisloudelle
hybiyd. Persmman sucisn masnviljieliféille kuluttaiia ra-
sitiamaldas tarfoe wveltion vuodeksi kerrsllesn mébrdsnd
minimihints, Jelledr tullf tulisi NkEvtetitbvilkst aincng-
iran silloin kulr sstunrairen hintain lusky wesdimsn
mar kkinedlin tedellakin tuettnisi REIriStE mesn talou-
feile. Saws tarkeitusperd mswut@meimim tietenkin hal-
litukksen viime wvuonne esitiindllE ldukuvills tulleflls,
vieltph siten, ettdh memviijelifit otisfsivet kantusk-
senss puclet siith pesituksests, minkh ulkemeisen vile-
jen  halpeneminen slle thkElEistem tuctsnkokustsnnusten
heidln elinksinclleenm tuetinisi. Mutin lun 1iukuva tul-
11 epimbtrtiisyytensh vucksl of ole soavuttanut kunnue
tusts, 11enee otstiavs harkitizveksi, onke Ssmanm phl~
mibriin pyrittbvé pinimihintofem svulis. Varsinkin jos
Buomen Funkid huomss ssisnmukeissksi sopdn viejiin kuang~
s: kiimtefstd valuuiishinnoists, vestis! elinkeinojen vi-
 1inen tssmpuine toissits ruclen snbywesn maemvilfell $81]-
1s puheenzisisen turvam, - Liukuvien tulliem Ju 2indmg.
hintuin valkutusts elisd nmEin clien syyik Butkis peoki
taloushistorisilisiste esityksisth otk nij.g med gem,
m.m. Ructeisss, Jeisss niité on  Ksketilin kiytetty,

Jos tsss omnelilsesti or susvuatetty g kehta, jo-
nom markem arves colisi  pyritikvi vaknannuttamasm, ia
thm srve oscittsn tsipumubda nousts, o KEytet thvigsk
useits Kkeinofs sen eslimiseksi. Likinpy on keino '.“._
hoittas Suomen Punkim Js  yKsityispsnkiien ssf kel ta
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makssmaan wikomeisel velksnsa, Jellsisen kehoituksen nii-
mé Ksilsomevat, Jos luctonsnte ofelleem riio ug Suomen
Fankists, ssiskseen ottas huomicon. Teisens keinona on
valtion lyhytsiksisten wlkemsisten vellkuin meksswinen
Ju ritksflaisten sitoumusten tskuisinostsvinem. V11114
senk, mutts sfltd vsikuttsvans keinems liemes pidotisi-
vE lkorkekwunmsn slentamists, mikE on omsnss Johtsmusn
vilkiuampann  telouéeliiseen tolwintswm uufen péicwan si-
tomiseksl, T&llsinen teimints enentlE m.w. koneddem Ja
rauéen tucntis kulutisem kertyvik wvaluutisvarcje. Jos-
sain mwhirin vihentdE mylskin vilkkssmpd tsaloudsllimen
toimintn vientik, kosks esim. oss puutsvereits sillein
tarvitesn omasss wausss, entisté suursspd osa maitos
kuluu kerdsn Kesvelukseen Js rnssampd  tydtil afsuuksien
gaantd 1iskE hulutustz muuter vietdviksi Joutavain to-
versinkin slails, Valtdokfn ssattas ocewltssm vedkuttas
ulkomsisen vsluutsn Jyltémisser kansantalouben vestels-
ts kehitystd edistévEllk tavslls m.w, rautsteiden pa-
kentariseen, mikk mybskin sihsuttss tuennin 1 sitintymi g-
th. Kufkii nés# keinot kEsitiBivEt sellsists tuloude 1is-
ta teimintss, Joks vasteisuutesm rd&héen enenték musn
tustsntoveimis Js Jokom sitem on syytd ryhtyd, siki-
14 kuin terveem tsicudellisen toiminnanm térkein adally-
vakss rohe-%pve, oOn ﬁuwuttu; ‘
Kun nkillé keinoin Sucmen msrksn SPVO on  gaaty
piitibvin kesaven pysymién mEErEtyssk kohéssss, om giks
tullut téwdn wuden srvem lsiliistuttiumiseen. Erikseen
on sillein harkitteve omke pulztiavs turval 1isemmaksi,
putts kallifksi osoittsutumeeseen keinoom tehen setelit
suéellesm kullslls lunastettaviksi Ja sith verten Jemke
ulkemsisds vsluutiode wmm, _‘ xttm kultave-
yyéytﬁﬂ K,

178,

kis,
pesto  vel m
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Liymelle  tarpesn mukssm  toisin  sjeim  wikemsista val uut-

tas Js  tedsin sjoin  Sucmen merkkodn, Temk tekisd ple=
nermnkin korkes tucttsmsttomsn Fultsvarsstom piitivik-

si Js olfsi siten hslvempd keino.

Visld muutﬁmz& suns siilé willg twula erghdys

clkenfn  vakssnnuttiasissisteen Vil itsend sensn vaikutt tan,

Edel ai%@ﬁﬁ& on Jo kesketeltu ne soursukset, mitkl Johe
tuvet  yritykeist perantss marken “EVes  lifsn  korkewsn
g,ifstwwm. Se tsloussules mikdh siite seursisi, tuntuf-
si srvulenkin wmuuten eonnen pitkéd viernin vihoneni senk
Je eritylscstd viljlem tuonnin ilsiintymisonk, siheutin-
en siten sswvuletunm puranuksen wenetiimisen. Ruta pi-
termille ciisi t&hin suuntesn  erehdytty, sitéh v Ko atm-
wmaksl KEVIsivEL tslcudeliiset swrﬁan}met kuikille kun-
sunluckille. Teiseem suuntssn tspshtunut erehdys tuas,
rabgn  arvon  vekiimnuttsmiyen tsroeeticm:=n &lhnimlla ta-
solle, siskliéisi enrem kaiickea vbiryyden kaikida nii~
td kchiasm, Jotka takev&t sbistlnsk rshsr mucdossa.
Kun néwék enemmn kuin kutkaan must ovet Kérsineet
rohir  srvoR  slenemisosts, » kun  evat meneiibneet ©/10-
osss pfomestssy, on Wai“ﬁma Mknémunnq
menstielylle t#ssk suht _;,f"a ﬁ»mmt suuri merkitys.
Vsl kukasm ei ole nﬁm::t'&ff"f‘j ﬁalaunm heills hefdkp
omel suuttanss, el ke J.tt ﬁii mmu o868 pidkteitlie
v kuin VElitEmEténtd® en. S111E on merki tyksensl Bydg~
kin ng@ shbstimisha un sfistémisen kurnw g Js om
siis vsrsin reslinem texijk wvsstzisesn tuloude liseen
kehityksesn néhtsn., Tolssksl mertitsse tarpsetioman sl
hafsem tssom vslitesminenm sen epktassisuuden ¥yl iti-
pisth yhtelskunnam versllisusler Jeksutumd seem néhéen,
jonks sots om sfksussanut, usmlﬁ on  tirkedl vastuie
sen guﬁtykiﬁl tenitE vartesn mttwt. Kohmm&d 1ii=
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an  sibaisen vekiinmuttsniscisieen valitseninen moerkitsse,
etté kufkkien psiksmmsuttijsin resiftuleds purannetasn
veherméssh milhrissd Kulp mesm tsicudsliinen tils salld~
si Je kun pslksansuttijst 1lmeisestd, wikinki kunssn-
luckkssn kuulunevatkin, ovst muits senensin ssuneet kane
tae  sots-sfan tuotilamis tsloufsilisis hEIriGitd, off ths-
sikid vsrottave kehtuullistem elujemn pidétilmistd lheil-
té. Tosin sswnee edellyitdl, ettk tulcufel linem elémd
itse sjwm olegn JErjestelee pslkst sille tasolle, min-
ki ,z;mﬁkmmuttiaﬁn yhteiskurnsl 1inen voima Js heldln
merkityksensé txloudellisesss tolminnusss oEErdE, mutta
en eplisfulliste jlttil Lok vestuiden palkialsistelujen
varasn, sikEli kuin s¢ sesttes heditofs tuottamstis
Jirjestyl rshsm SPvos parsntsmsl 1a,

Jos kohts sitem lifsn pden! rshsn srvow pursne-
sinen sisiltéE vssteissen Kehityksesm nihésn e dedulli-
sis valkutuksis, om toiselts puclen wmylnnettive, ettk
vB1ittBmlt wvsikutuksst ovet vEhemnBn HKeitolldset kuim
piinvsstainen ershéys. Muttis JRikimB{istdé vHltetilessh on
tistentin otsttsve lukuun, ettemme vol toivos suavamme
pehspme stvon vskiinnetetuksi {lwsn kirsimyksii Ja vaue
rfofta, Erityisesti on piéstidvE mislessk etth helkko~
Jen 1ifeoifen kusstuwinem ei sellulgensun mérkitse ta~
leuts: |ists vshinkes Ksnssnisloudelle; péinvsstoim on
siith useimvitem ssursiksens, eil¥ lifkkeel siirtyvit
oimelinkmeidin 3% kykenovimplin kisiin sekB tulevat gipge

1elittomin holéstuiksi kulr ernen,

gielh o1 ole kosketeltu rsham wrvom parantamdsen
saikutusts veltion islouleen. S¢ tosin helpottan wale
tioble ulkomsisten velksin Js nifdem viosimsksujem suo-
it amista, mutis kun rehan  kotimad sen ostokyvim papra- ¢t
peminen toiselts pwlm markitsce mitiaykeikin ﬂﬂmt&-
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