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Vuonna 1922 lokakuun 18 paivand ko-

koontuivat Eduskunnan Pankkivaltuusmienet,
puneenjontaja Lavonius, herrat Nevanlinna,
Tanner, Ramsay, Vuolijoki sek& varamies
Hanl, joka Xuitenkin poistui 1 §:ss4 ker-
rotun XKeskustelun kuluessa, Jjolloin saa=-

puville tuli varamies Niklander.

Lisni olivat sen lisdksi Johtokun-
nan puheenjontajia genaattori Stenroth se-

ks iisenet Basilier, v. Frenckell la ar

: Heurlin.
14 y
Senaattori Stenroth esittl promemorian Suomen Pan-

Kin v
Auuttaporitiikasta. (Liite 78 ).

Asiagta syntyneessd keskustelussa

Pankinjontaia y. Frenckell arveli, ettd promemori-
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‘tettyjen sopimusten kautta vieidt voivat kenties

Saada

300.000 Standartista puutavaraa 1 # puntaa korkeaim-
Man hi

n

_nan Standartilta, joten maa kokonalsuudessaan volit-

taa t-.
amy
I menettelyn kautta noin 90 miljoonaa markkaa.

Herra Layonius tiedusti onko tarkoitus tendd osto-



nimus samalla Kertaa vieialle madratyn alan Kuluessa ker-

tyvdstd koko valuutasta.

Senaattori Stenroth ilmoitti, ettd ostosopimus aijio-

taan tendd erikseen jokaisesta myynnistad tulevasta valuutas-

ta s8illoin kuin vieid esittdid sopimuksen myymistddn tavaras-

£

Herra Ramgay tiedusteli, miten JohtokKunta aikoo mene-

telld silloin, jos Suomen Pankilta aletaan Kysyad runsaasti va-

luuttoia ia niiden arvo alkaa ialleen kohota. Onko arviota

valuuttavarastosta myyda
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1itd, kuinka pallon

0

ja mihin hintaan ¢

Pankinjontaia v. Frepnckell oli sita mielta, etta luul-

tavasti taytyy, kdanteen valuuttamarkkinoilla tapahduttua,
Suomen ranan arvokayrassid syntyi pienen aallon alaspain. Mut-
ta Jontokunta on silloin maaAraava valuuttavaraston hinnoista
riippuvia kurssipisteitd, loissa pysandytaan myymaan valuut-
taa. Todennikdisesti emme voi myyda alvan alimpaan hintaan,
vaan on alimmassa pisteessd saatava aikaan pieni seisaus myyn-
nissé.

Herra Lavoniug ei ollut huomannut tuonnin erikoises-

ti vAhentyneen eikd niinollen ole odotettavissa mitaan erikoil-

sen suurta valuutan Kysynnan kasaantumistae.




Herra Tanpner mainitsi, ettad tuonti ei liene suuresti

Vihentynyt; mutta xukaan ei nykydin kurssien aletessa osta
valuuttaansa Suomen Pankista kKoska yksityiset sitd myyvat
huockeammalla.

Senaattori Stenroth katsoi, etta koska paperin Ja
Sellulocsan vienti jatkuu talvellakin Ja siita siis saadaan
latkuvasti valuuttoija, niin pitdisi tamé&n vuoden loppuun
Kerittivistd 1000 miljoonan markan valuuttavarastosta olla
°nsi keviins vield jalelld 500 miljoonaa.

Herra Hagnl tiedusteli, mihin perustetaan sellainen

laskelma, ettt Suomen Pankilla pitd#d olla kuluvan vuoden
PaAttyesss vajuuttolia 1000 miljoonaa markkaa. Eiké se ole
liian suuri varasto, jos siitd kerran lasketaan olevan ke-

vadlig viels i#lelld 500 miljoonaa ¥ Kun valuuttavarastosta

Oletetaan twevan tappiota, niin ei pitdisi koota tarpeet-

toman Suurta varastoa.

Senaattori Stenroth oli gitd mieltd, ettd Suomen

Pankin ei tule nyt lakata ostamasta valuuttola, s§illé juu-
ri nyt saatavissa olevat halvemmat valuutat tasaavat aikai-
Semmin ja kalliimmalla ostettujen valuuttojen hintoja. T&-
h&n voidaan huomauttaa, ettd tappio tulee vield suuremmaksi,

los xurssi vieldkin huomattavasti laskee. Todennakoisti on



xuitenkin, ettd ranamme arvo ei endi kauan nouse, vaan etta
vient ikauden padtyttyd tapantuu kdanne. Tdllainen olettamus
voi kylildkin osoittautua va&draksi, jos ulkomainen spekulatsi-
oni alkaa vaikuttaa kovin voimakkaasti rahnamme arvoon. Mutta
timd on sellainen tekijd, jonka vaikutusta emme osaa edelté-
pdin arvata. Ainoaksi todennakoisyyslaskelmaksil jaa siis, et-
t3d jatkuvilla valuuttaostoilla nyt -ennemmin voitetaan Kuin me-
netetiin. Lisdksi puhuja huomautti, ettd valuuttavaraston kas-
vaessa setelikate tulee paremmaksi.

Herra Layoniug arveli miljardin valuuttavaraston ole-
van tarpeettoman éuuren, Punuja perusti kédsityksensa talven-
aikaisen tuontiylijaaman suuruuteen eri vuosina. Viime talve-
na se oli 200 miljoonaa markkaa, edellisend talvena 900 miljoo-
naa markkaa ja talvella 1913, Jolloin kuitenkin paperin ja puu-
massan vienti oli nykyiseen verraten Kovin vadhdinen, nykyisek-
ai ranaksi laskettuna noin 525 miljoonaa markkaa. Arvio, etta
ensi talven tuontiylijddmi vaatisi valuuttoia 500 milljoonaa,
on siis hyvin varovainen.

Toiselta puolen oli puhuja sitd mieltd, etta Suomen
Pankin varat eivit salli pankin kdrsid kovin suuria tappioi-

ta. Tappio valuuttavarastosta on laskettu 40 miljoonaksi. Ta-

mAn peittimiseksi on tosin kdytettdvissd viime vuoden voltto=
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varoja. Mutta on huomattava, ettd pankin tamin vuoden voit-
tovaroista uhkaa mennd kaksi huemattavaa maaraa, nim;ttéin
91 miljoonaa n.s. valuuttaobligatsioiden arvon poistoon ja
21 miljoonaa valtion tulo- Jja menoarvion mukaan pankille
annetgujen 350 midjoonan markan obligatsioiden vuotuismak-
suun. Jos nidmi voidaankin Pankin toivomusten mukaan Jarjes-
t44 valtion kanssa, niin jai valuuttaobligatsioista ainakin

vind4 vaille 20 miljoonaa markkaa poistettawiksi pankin voig-

tovarola vastaan. Kun pankin voitto syyskuan lopussa oli 56

milloonaa markkaa, ilmenee tédstd, ettid pankilia el ole va-

raa k&drsid paljonkaan Suurempia tappioita valuuttavarastog-

téan kuin edelld on mainittu.

Syntyy nédinollen Kysyuys, eikg O0lisi syyta lakata nyy-

méstd markkoja ulkomaillg Ja antaa ranamme arvorn nousta no-

peammin sekd ostaa valuuttoja sittep alemmilla hinnoilla.

Puhuian mielests on ePailtaviai , onko S8YYL& yllapitdi korke-

ampia kursseia kuin tuotanrollinen toiminta S8ietdi. Luotta-

mus rahamwe arvoa kKohtaan on nyt syntynyt., Markkoja ostetaan

ulkomailla ja Suomen Pankki MYy niité tappiokseen, Asema on

Kestamiton. Joudutaan Siihen, ettj muutaman viikon Kuluttug

eémme vol estds Smk:an arvon nousua.

Kun kerta markan kotimai-}

nen ostokyky on si1ii tasolla, etti ge Vastaa noin 160 papr-



kan kurssia punnalle, niin oli punujian mielesta asetettava

kKysymyksenalaiseksi, eiko nyt ole annettava markan arvon Xo-
hota nopeasti ia sitten kKoetettava vakiinnuttaa se sille koh-
dalle, missa se voidaan pitdid. Tamd vastaisi niitd nikokon-
tia, Joita puhuja 0li aikaisemmin esittinyt, ettd nimittiin
on parempi, Jjos markan Kurssin nousu tapahtuu nopeasti kuin
Jos sitd pltkine;ién.

Herra JNevanlinnag katsoci, ettd ennenkuin asiassa voi-
daan kantaa ottaa, on paastavd selville siitd ., mikd on ollut
pankin valuuttapolitiikan johtotahti sekd siitd, onko siiti
1yt luovuttava. Tahan saakka oli punujan mielestd pankin va-
luuttapolitiikan lanimpand padmaidarand ollut valuuttavaraston
hankkiminen rahan arvon vakiinnuttamiseksi. Puhujan mielesta
valuuttavarastoa ei ollut hankittu setelikatteen parantamiseks
si, vaan sitd varten ettd sen avulla voitaisiin vakiinnuttaa
rahamme ulkomainen arvo. Aikaisemmin tamd varasto aiiottiin
hankkia lainalla, ja on huomattava, etta se sitdkin keinoa
kayttamdlla olisi tullut melko kalliiksi. Kun lainaa ei saa-
tu, on varastoa alettu Keradtad ostamalla valuuttoila. Mutta Jlo
silloin ¥uin tandn ryndyttiin, tdytyi olla selvad. ettd se

tuottaa kustannuksia, 81113 markan kurssi o0li niin alhainen,

ettd tiytyi arvata sen kohoavan. Puhujan mielestd ei ollut il-




mennyt syytd, loka ainheuttaisi varaston kerddmisesti luopu-
misen. Pidinvastoin on puhujan mielestd ollut oikein ja viilt-
t&mAtont3, ettd Suomen Pankki on kKerdnnyt titd varastoa juu-
ri nyt, kun Kauppatasaus on tehnyt sen saannin mahdolliseksi.
Epitietoista on esiintyykd téllaista tilaisuutta mydhemmin.
Punujan mielestid oli luonnollista, ettid varasto koe-
tetaan keritia niin pienilii tappioilla Kuin mahdollista. Mi-/

td tulee puneenjontaian endottamaan merettelyyn, etti annet%

taislin markan arvon nousta nopeasti ja sitte ostettaisiin

valuuttoia halvemmalla, oli puhuia siiti 81L& mieltd, etti

kurssien 3killiset muutokset lienevit Sittenkin vaningolli-
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sempla kuln nillalset munbokset: Pahuja ei voimut t3112k58y |

kertaa suositella mitdan &killisty Kurssineilahdusta. mutta

toiselta puolen puhuia ei Suositellut mydskain liikaa jarru-

tusta. Ehka voisi sallia markan arvon kohoavan hiukan nopeam-

mine.

; Valuuttavaraston Suuruudesta punuja 0ll gitid mielts

ettd 500 miljoonan varasto ensi kevinng 0oli Kohtuullinen,

Puhulan mielests o1ji Valuuttavarast op Kerdimigts siis

latkettava. Joht okunnan harkintaan j53

» OnkKo markan arvon gal-

1itpava kohot g rnopeammin,

Pankinjohtaja Y Fzgngkel] katsoi

» ettd noin 100 mii-
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joonan markxan valuuttatappio yhden 4 kahden vuoden aikana on

korkein, mikad Suomen Pankkia saattaa kohdata. Se ei ollut pu-
nuian mielestid suuri katsocen kKeskuspankin tarkedidn tentiviin.
Punuja hucmautti, etta jos valuuttaostot nyt lopetettaisiin,
el kainteen tapanduttua valuutan hinnoissa olisi alimmilla a=-
semilla mita3an myytavaa. Ja jos Suomen Pankki padstdi otteen-
sa, voi syntya paniikki.

Herra Lgvonius huomautti, ettd silloin kun valuutta-
varasto aijottiin hankkia valtiolainalla, oli tarkoitus, ettéd

nimd valuutat ostettaisiir Suomen Pankkiin noin 15 markkaa

punnalta alle piAivan hintojen. Nyt on valuuttavarasto hankit-
tu koko joukon kalliimmalla.

Herra Vuolildoki o0li sitid mieltd, ettid rahamme arvo pa-
ranee edelleen, kunnes puutavaraliikkeille syntyy vaikeuksiae.
Mutta siitd huolimatta on parempi, ettd Suomen Pankki jatkaa
a1kamaansa valuuttapolitiikkaa kuin ettd se siitd t&114 hetkel-
18 luopuisi.

Senaattori Stenroth katsoi, ettd keskusteltaessa va-
luuttapolitiikasta ei ole oikein panmna padpainoa siihen, ai-
neuttaako se tai timi menettily Suomen Pankille suurempia talk=

ka pienempid tappioita. Valuuttapolitiikan ohieeksi on asetet-

tava maan etu: ja jos ti4116in Suomen Pankki olisi pakoitettu




kdrsimdin niin suuria tappioita, ettd se ei voisi niitéd o-

min voimin kantaa, niin olisi puhujan mielesta valtion asi-
ana Korvata riittivd osa tappioista. Valtiohan el olkeas-
taan ole vield millddn tavalla avustanut Suomen Pankkia sen
Ponnistuksissa rahan arvon vakaannuttamiseksi. Suomen Pank-
K1 on maks anut koronkin sen aseman vahvistamiseksi annetuis-
ta Obligatsioista. Ihmeellistdnhdn olisi, Jjos valtic ilman
Mit&3n unrauksia padsisi vakiintuneeseen valuuttaan.

Puhuia puolusti mahdollisimman varovaista menettelya
1a huomautt i puheenjohtajan esittimii menettelya vastaan, et- /
L8 markan arvon nopea.konoaminen saisi ehkd Juuri spekulat-
Sion puuttumaan asiaan ja silloin valuuttapolitiikan olisi
Pakko taistella suurta tuntematonta tekijédd vastaan. Jos ra-
Namne arvon mfiriisi yksinomaan kauppatasaus, niin veitaisiin
ehkjg enete]113 niinkuin puneenjohtaja ehdottaa. Mutta Juuri
SIDekulatSionia. silmilli pitden tulee valuuttapolitiikassa
edets, Varovajigin askelin.

Puhuia ilmoitti vield, ett# yksityispankkien kanssa con

Sag, : : "
U aixaay sopimus conti lori-tilien Koron alentamisesta si-

ten etta k 2 _ ek 6 %
@ Xorkeimmaksi korkomdaradksi tulee Joe

Puhuia toivoi, etti Pankkivaltuusmiehet hyviksyisivat

Jont Okunn

an Kannap.




Herra Tanner katsoi, ettd ei ole ilmennyt riittavaa

ainetta luopua aletusta valuuttapolitiikasta, vaikkakin suu-
ret vaarat silla tielld uhkaavat pankkia. Kuitenkaan ei puhu-
jan mielestd ole syytad pyrkiad vaikuttamaan kursseihin niin voi-
makkaasti kuin tdhin saakka. Varsinkaan ei ole syytd myym3lla
Suomen markkoia ulkomailla.estdi markan nopeampaa paranemista.
Puheenjohtaia totesi keskustelun oscittaneen, ettd pank-
kivaltuusmiehet Vwuolijoki ja Ramsay kannattavat Johtokunnan va-
luuttapolitiikkaa sellaisenaan sekd pankkivaltuusmienet Tanner,

Nevanlinna ja Lavonius silla muutoksella, ettd toistaiseksi ei

myydd Suomen markkoja ulkomailla.

Senaattori Stenroth ilmoitti, ettd Johtokunta aikoo

Gutzeit., W & C:o, A.B:1td edellisessd kokouksessa poytdkirian
3 &§:n kohdalla mainittula valuuttola ostaessaan soveltaa samo=-
ja esilld olevasta promemoriasta ilmenevid periaatteita kuin va-
juuttaocstoissa on yleensd noudatettu la maksaa niista, mas ran
suuruuteen ja garantiaan katsoen 2 % vanemmirn kuin pienemmistéa
méiristd maksetaan.

Pankkivaltuusmienilld ei ollut mit&3n huomauttamista

tamdn ilmoituksen johdosta.

Ensi vuonna toimitettavaxsi ostettavia valuuttoja kog=
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keva konhta promemoriaa pantiin poydédlle seuraavaan Koko-

ukseen.

Vakuudeksi: :
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