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VUODEN 1977 TALOUDELLINEN KEHITYS

Kansainvalisen kysynnén kasvu hidastui tuntuvasti vuonna 1977, minkéd vuoksi Suomen viennin
tilauskanta supistui monilla aloilla. Tavaranviennin maara kasvoi kuitenkin 10 % mm. metaliiteollisuu-
den vientitoimitusten huomattavan lisdyksen johdosta. Kotimainen kokonaiskysynta supistui selvasti
paaasiassa siksi, ettd suhdannendkymien epavarmuus ja yritysten heikko kannattavuus vahensivat
tuotannollisia investointeja entisestddn. Kokonaistuotannon maara pysyi kolmantena perattaisena
vuonna ennallaan. Tyottomyys lisaantyi edelleen ja tyottomia tyonhakijoita oli keskimaarin 6 %
tyovoimasta. Kotimaisten kustannusten ja hintojen nousuvauhti hidastui vuoden lopulla, mutta
vuosikeskiarvoilla mitattuna kuluttajahintaindeksi nousi lahes 13 %. Vaihtotaseen alijagama pieneni
edelleen ja jdi 0.8 mrd. markkaan. Kauppatase oli 0.2 mrd. markkaa ylijagmainen.

KOKONAISKYSYNTA JA -TARJONTA

Vienti

Suhdanteiden elpyminen keskeisissa lantisissa
teollisuusmaissa hidastui selvasti vuoden 1977
aikana, kun yksityinen kulutuskysynta ja varas-
toinvestoinnit menettivat kasvuvoimaansa ei-
vatka kiinteat investoinnit tuotantokapasiteetin
alhaisen kayttoasteen vuoksi juuri piristyneet.
Suomen tirkeimmissa lantisissd vientimaissa
taloudellinen kasvu oli edelleen hitaampaa kuin
OECD-maissa keskimaarin. Englannissa oli ha-
vaittavissa vasta lievaa taloudellisen toiminnan
vilkastumista, kun taas Ruotsissa kokonaistuo-
tanto suoranaisesti supistui. Elpymista hillitsi
osaltaan useissa maissa jatkunut pyrkimys in-
flaation vaimentamiseen ja ulkoisen tasapainon
parantamiseen. Tasta huolimatta kuluttajahin-
nat nousivat vuoden 1977 aikana OECD-maissa
keskiméaarin vield 8.3 %.

Ulkomaisen kysynnan yleisesta heikkoudesta
huolimatta tavaranvienti lisdantyi maaraltaan
10 % ja ylitti selvasti ostajamaiden kokonais-
tuonnin kasvun. Vientiteollisuuden tuotantoka-
pasiteetin kdyttoaste oli kuitenkin edelleen al-

hainen. Vienti perinteisten ostajamaiden ulko-
puolelle kasvoi nopeimmin. Metsateollisuus-
tuotteiden viennin maara kasvoi 7 %. Puunjalos-
teiden kilpailutilanteen kiristyminen johti erai-
den tuoteryhmien vientihintojen laskuun vuo-
den jalkipuoliskolla, jolloin keskimaaraiset hin-
tojen nousut jaivat valuuttakurssien kohoami-
sistakin huolimatta vahaisiksi. Metalliteollisuus-
tuotteiden vienti lisdantyi maaraltaan noin 10 %;
etenkin metallien perusteollisuustuotteiden
vienti lisdantyi tuntuvasti. Myos koneiden ja
alusten vanhoja tilauksia toimitettiin runsaasti,
mutta samanaikaisesti tilauskanta supistui uu-
sien tilausten huomattavan vahenemisen vuok-
si. Muiden teollisuustuotteiden vienti kehittyi
verraten suotuisasti. Maaran kasvu oli huomat-
tavin elintarviketeollisuuden ja kemian teolli-
suuden tuotteiden viennissa.

Markkamaaraiset vientihinnat nousivat edellis-
vuotisista keskimaarin 15 %, mista 6 prosent-
tiyksikkoa johtui vuoden aikana toteutetuista
devalvaatioista. Viennin arvo kasvoi kaikkiaan
26 %. Palveluksista saadut valuuttatulot lisaan-
tyivat selvasti tavaranviennin arvoa hitaammin
(kuvio 1).



Kuvio 1.

BRUTTOKANSANTUOTTEEN KASVUTEKIJAT
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Kotimainen kysynta

Yritysten heikon kannattavuuden, kapasiteetin
alhaisen kayttoasteen ja suhdanneodotusten
epavarmuuden vuoksi investointihalukkuus py-
syi vuonna 1977 laimeana. Yksityisen sektorin
kiinteat investoinnit jaivat maaraltaan yli 7%
pienemmiksi kuin vuonna 1976. Teollisuuden
investointien elvyttamiseksi poistettiin teolli-
suusrakennusten liikevaihtovero 1.8.1977 ja
31.3.1978 valisena aikana aloitettavilta ja vuo-
den 1979 loppuun mennessa valmistuvilta teol-
lisuusrakennuksilta. Tama toimenpide ei kuiten-
kaan vield vuonna 1977 vaikuttanut sanotta-
vasti teollisuuden investointeihin, jotka supis-
tuivat maaraltdaan 15%. Myos yksityisen pal-
velusektorin investoinnit alenivat 2%. Asun-
toja valmistui kaikkiaan noin 57 000. Valtion
osalainoittama asuntotuotanto pysyi saman-
suuruisena kuin edellisend vuonna. Muun
asuntotuotannon maara lisaantyi hieman, silla
yritysten investointien supistuminen kevensi
kotitalouksien investointien rahoitusta.

Kotitalouksien reaaliset tuotannontekijatulot
supistuivat vuonna 1977 selvasti. Kotitalouk-
sien kaytettavissa olevan reaalitulon supistu-
mista lievensivat kuitenkin valtion tuloverotuk-
sessa toteutettu edellisen vuoden inflaatiota
vastaava kevennys seka julkiselta sektorilta saa-
tujen tulonsiirtojen kasvu. Kun saastamisaste
mm. taloudellisen tilanteen epavarmuuden
vuoksi kohosi hieman, jai kotitalouksien kulutus
maaraltaan lahes 3% edellisvuotista pienem-
maksi. Palvelukset oli ainoa kulutuksen paa-
erd, jonka volyymi ei supistunut.

Julkisen sektorin tulojen kasvun hidastumisen
vuoksi ja kysynnan elvyttamiseen tahtaavien
toimenpiteiden rahoituksen turvaamiseksi julki-
sen sektorin oman kysynnan kasvua pyrittiin
rajoittamaan. Julkisen kulutuksen maara kasvoi
5 % eli suunnilleen pitkan ajan keskimaaraista
vauhtiaan. Varsinkin kuntien kulutusmenojen
kasvu pysyi edelleen nopeana. Julkisen sektorin
hallinnollisten investointien maara aleni jonkin
verran valtion investointien huomattavan vahe-
nemisen vuoksi. Kuntasektorin hallinnollisten

investointien maara pysyi suunnilleen ennal-
laan.

Tuotanto

Kokonaistuotannon maara laski vuonna 1977
vajaan prosentin. Tuotanto oli alimmillaan toi-
sella neljanneksell3, josta lahtien se alkoi hitaas-
ti elpya. Vallinneen taloudellisen taantuman
pituutta ja vaikeutta osoittaa se, etta vuoden
1977 tuotannon maara ei sanottavasti ylittanyt
vuoden 1974 vastaavaa maaraa.

Teollisuustuotannon maara vaheni yli 2%.
Heikentynyt kysynta johti monilla aloilla lukui-
siin tuotantoseisokkeihin ja tyoviikkojen lyhen-
tamiseen. Niin ikaan tuotantotarvetta vahensi
valmiiden tuotteiden varastojen purkaminen.
Alkuvuodesta mygs tyotaistelut aiheuttivat tuo-
tannon menetyksid. Loppuvuodesta teollisuus-
tuotanto vilkastui hieman ja miltei saavutti vuot-
ta aikaisemmin vallinneen tason. Selvimmin
tuotanto supistui elintarvike-, tekstiili- ja vaate-
tus- seka useimmilla metalliteollisuuden toimi-
aloilla. Palveluelinkeinojenkin tuotannon kasvu
jai poikkeuksellisen vahaiseksi; mm. kaupan
myynnin maara laski huomattavasti. Vuoden
jélkipuolella markkinahakkuita vaikeuttivat la-
man ohella myyjien ja ostajien kantohintaeri-
mielisyydet. Maatalouden tuotanto vaheni la-
hinna kylman ja sateisen kasvu- ja korjuukauden
vuoksi tuntuvasti.

Tuonti

Kotimaisen kysynnédn supistuminen ja varasto-
jen pienentaminen johtivat tavarantuonnin
maaran vahenemiseen 8 prosentilla. Tuotannon
supistuminen vahensi teollisuuden raaka-ainei-
den tuontitarvetta. Investointitaantuman syve-
nemisen vuoksi ulkomaiset kone- ja laitehan-
kinnat supistuivat lahes viidenneksen. Kulutus-
tavaroiden tuonti jai maaraltaan hieman vahai-
semmaksi kuin edellisena vuonna.

Tuontihinnat nousivat 16 % edellisvuotisista
osittain valuuttakurssien muutosten vaikutuk-
sesta. Polttoaineiden tuontihinnat nousivat kes-



kimaarin hieman vahemman ja investointitava-
roiden tuontihinnat hieman enemman. Kun
tuontihinnat nousivat vain hieman vientihintoja
nopeammin, ulkomaankaupan vaihtosuhde py-
syi miltei ennallaan. Jaljella olleet tuontitalle-
tukset palautettiin vuoden alkupuoliskon ai-
kana, mihin liittynytta tuojien rahoitusaseman
kevenemista hillitsi kuitenkin maaliskuun alussa
toteutettu tuonnin kateismaksujarjestelman laa-
jentaminen.

Tuonnin maara supistui selvasti, mutta kun
tuontihinnat nousivat tuntuvasti, tuonnin arvo
lisdantyi 8 %. Palvelusten tuonnista aiheutuneet
valuuttamenot kasvoivat 1ahinna matkailume-
nojen lisaantymisen johdosta tavarantuonnin
arvoa nopeammin.

KANSANTALOUDEN TASAPAINO
Tyollisyys

Entistd varovaisemmiksi muuttuneet suhdan-
neodotukset ja yritysten toimenpiteet tyovoi-

man maaran sopeuttamiseksi alentunutta tuo-
tannon tasoa vastaavaksi seka julkisen sektorin
palveluksessa olevan tyovoiman kasvun tuntuva
hidastuminen johtivat tyollisyystilanteen heik-
kenemiseen edelleen. Uutena piirteena tyolli-
syysongelmaa syvensi kannattavuudeltaan jyr-
kasti heikentyneiden palvelualojen tyollisyyden
supistuminen. Suhteellisesti eniten tyollisyys
heikkeni maa- ja metsataloudessa seka raken-
nustoiminnassa.

Suhdannevaiheelle tyypillisesta tyovoimaosuu-
den alenemisesta huolimatta tyottomyys lisaan-
tyi jyrkasti. Tyottomana oli viime vuonna keski-
maarin 136 000 tyonhakijaa ja tyottdbmyysaste
nousi siten 6.1 prosenttiin. Joulukuussa se oli
kausipuhdistettuna 7.0 %. Tyottomyysasteen
alueelliset erot olivat edelleen suuret (kuvio 2).
Nettosiirtolaisuus oli vajaat 9 000 henkea ja
pysyi taten suunnilleen edellisvuotisella tasol-
laan. Vuoden lopulla maastamuuttoa hillitsi
Ruotsin heikentynyt tyollisyystilanne.

Kuvio 2.
TYOTTOMYYSASTE
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Kuvio 3.

HINNAT JA PALKAT
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Hinnat, palkat ja tulot

Kuluttajahintojen keskimaarainen nousu vuon-
na 1977 oli 12.6 %, mika oli pari prosenttiyksik-
ko6a pienempi kuin edellisena vuonna. Kuluttaja-
hintojen kohoamiseen vaikuttivat mm. vuoden
alussa toteutetut liikevaihtoveron ja eraiden
muiden valillisten verojen ja julkisten maksujen
korotukset seka — osittain suoritettujen deval-
vaatioiden johdosta — tapahtunut tuontihinto-
jen nousu. Rakennuskustannukset kohosivat
hieman kuluttajahintoja enemman mutta tukku-
hinnat taas selvasti niitd vahemman. BKT:n
hintaindeksi nousi edellisvuotisesta 11 %. In-
flaatiovauhti oli edelleen nopeampi kuin tar-
keimmissa kilpailijamaissa. Vuoden lopulla hin-
tojen nousuvauhti hidastui kuitenkin tuntu-
vasti; elokuusta joulukuuhun kuluttajahinta-
indeksi nousi ainoastaan 1.3 %.

Kevaalla soimituissa palkka- ja tuloratkaisuissa
sovittiin pienemmistd yleiskorotuksista kuin
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edellisind vuosina. Palkansaajien ansiotaso ko-
hosi keskimaarin 8 %. Kun hinnat nousivat huo-
mattavasti tatd enemman, reaaliansiot alenivat
yli 4 % (kuvio 3). Verrattain heikon tuottavuus-
kehityksen ja sosiaaliturvamaksujen kohoami-
sen vuoksi tyovoimakustannukset tuoteyksik-
kéa kohti nousivat kuitenkin 9 %, mika hieman
ylitti kilpailijamaiden vastaavan nousun.

Vaihtotase ja ulkomainen maksuvalmius

Kauppataseen pitkdaikainen alijaamaisyys
kaantyi 0.2 mrd. markan ylijgamaksi; vuonna
1976 vajaus oli viela yli 4 mrd. markkaa. Palve-
lustaseen ylijdaama oli 1.6 mrd. markkaa eli
hieman suurempi kuin edellisena vuonna. Kor-
komenojen kasvun vuoksi padomakorvausten ja
tulonsiirtojen taseen alijaama suureni 2.6 mrd.
markkaan. Vaihtotaseen alijaama oli siten 0.8
mrd. markkaa eli vain 0.6 % bruttokansantuot-
teesta, kun se edellisena vuonna oli ollut noin
4 % bruttokansantuotteesta.



Kuvio 4.

MAKSUTASE
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Pitkaaikaista paaomaa tuotiin nettomaaraisesti
neljannes edellisvuotista vahemman eli 3.2 mrd.
markkaa, mihin sisaltyi yhteensa 1.2 mrd. mar-
kan arvosta Suomen Pankin valuuttavarantonsa
tukemiseksi nostamia varantoluottoja.

Lyhytaikainen ulkomainen velka puolestaan
supistui 3 mrd. markkaa. Alkuvuodesta velan
supistumiseen vaikuttivat tuonnin arvon lasku,
tuontitalletusten palauttaminen seka tuonnin
kateismaksujarjestelman laajentaminen. Loppu-
vuodesta paasyy lyhytaikaisen velan vahenemi-
seen oli vientiyritysten ulkomaisten saatavien
kasvu, joka oli seurausta osittain viennin kas-
vusta mutta paaasiassa markan devalvaatio-
odotuksista. Yleistaseen alijaama oli runsaat 0.5
mrd. markkaa (kuvio 4).

Kuvio 5.

Ulkomaista maksuvalmiutta osoittavassa Suo-
men Pankin vaihdettavassa valuuttavarannossa
tapahtui vuoden 1977 aikana melkoisia vaihte-
luita. Vaihdettava varanto oli vuoden alussa 1.3
mrd. markkaa, mista se loppukesaan mennessa
aleni puoleen. Vuoden lopussa vaihdettava va-
ranto oli 1.5 mrd. markkaa. Toisen vuosipuolis-
kon ylijaamainen vaihtotase, vilkastunut pit-
kaaikaisen paaoman tuonti ja ennen kaikkea
varantoluottojen nosto kohottivat valuuttava-
rantoa samanaikaisesta, lyhytaikaisen netto-
velan runsaasta supistumisesta huolimatta. Si-
dottu varanto lisaantyi vuoden aikana neljan-
neksen ja oli vuoden lopussa 0.5 mrd. markkaa.
Muiden valuutanpitajien ulkomainen netto-
velka kasvoi noin 0.8 mrd. markkaa.

KANSANTALOUDEN SAASTAMINEN JA INVESTOINNIT
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Suomen koko ulkomainen nettovelka lisaantyi
vuoden loppuun mennessa runsaaseen 27 mrd.
markkaan. Velan suhde bruttokansantuottee-
seen oli vuoden lopussa 23 % eli hieman suu-
rempi kuin vuotta aikaisemmin. Padosa tasta
nettovelan markka-arvon kasvusta aiheutui va-
luuttakurssien kohoamisesta. Velanhoitorasitus
lisdantyi selvasti; pitkaaikaisen ulkomaisen ve-
lan korkojen ja kuoletusten nettomaara kohosi
4.5 mrd. markkaan eli runsaaseen 12 prosenttiin
vaihtotaseen tuloista.

RAHOITUS

Kansantalouden rahoitustasapaino korjautui
vuonna 1977, tosin poikkeuksellisen alhaisella
investointien ja sdastamisen tasolla (kuvio 5).

Kuvio 6.

RAHOITUSJAAMAT

Investointiasteen jyrkkana jatkuneeseen alene-
miseen myotavaikutti pdaasiassa yritysten in-
vestointien vaheneminen; erityisen suurta tama
vaheneminen oli ennakkotietojen mukaan va-
rastoinvestoinneissa, joista varsinkin tuontiraa-
ka-ainevarastot ja tilauskannan heikentymisen
johdosta metalliteollisuuden keskeneraiset tyot
supistuivat. Taman kehityksen vuoksi yritysten
ulkoisen rahoituksen kayttd jai suhteellisesti
pienemmaksi kuin koskaan parin viimeisen vuo-
sikymmenen aikana. Kotitaloussektorin rahoi-
tusasema sailyi jossain maarin alijagamaisena.
Julkisen talouden rahoitusylijagama laski sel-
vasti edellisvuotisesta, jolloin se lahinna veron-
palautusten maksatuksen siirtdmisen vuoksi
oli poikkeuksellisen korkea (kuvio 6).

Prosentteina bruttokansantuotteesta
Yritykset

Kotitaloudet

M

$  Julkinen sektori

Rahoitusjaéamaét yhteensé = vaihtotase

0 0
-5 5
-10 10

1966 67 68 69 70 71

72 73 714 15 16° 7171°

e = ennakkotietoja
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Ulkomainen rahoitus

Yritysten rahoitusalijaaman supistuminen hei-
jastui erityisesti niiden ulkomaisen rahoituksen
vahenemisena. Lyhytaikainen ulkomainen
tuontivelka supistui ja vientisaatavien maara
lisddntyi tuntuvasti erityisesti vuoden lopulla.
Lyhytaikaisen ulkomaisen nettorahoituksen va-
heneminen oli selvasti yritysten suoraa pitkaai-
kaista ulkomaista nettolainanottoa suurempi.
Yritysten ulkomaisen velan markkamaarainen
arvo kasvoi kuitenkin tehtyjen markan devalvaa-
tioiden vuoksi. Talletuspankkien ja muiden ra-
hoituslaitosten ulkomainen lainanotto jai varsin
vahaiseksi. Sen sijaan julkisen sektorin, ml.
Suomen Pankin, padomantuonti oli merkittavaa
ja se ylitti huomattavasti vaihtotaseen vajauk-
sen.

Rahoituslaitokset

Vuoden alkupuolella rahoitusmarkkinoita ke-
vensivat Suomen Pankkiin sijoitettujen tuonti-
talletusten purkaminen seka valtion lyhytaikais-

Kuvio 7.

PANKKIEN OTTOLAINAUS JA LUOTONANTO

ten rahoitusvarausten supistuminen. Valtionta-
louden kassa-alijdgdma nousi kesdaan mennessa
yli 1.7 mrd. markkaan. Naiden tekijoiden vuoden
alkupuoliskolla aikaansaamaa yleison likvidi-
teetin lisdysta pyrittiin rajoittamaan ja samalla
turvaamaan valuuttavarannon tyydyttava kehi-
tys supistamalla liikepankkien keskuspankkira-
hoituksen kayttoa. Niinpa liikkepankkien keskus-
pankkivelkakiintioita supistettiin 200 milj. mark-
kaa vuoden alusta seka sama maara toukokuun
alusta lahtien. Lisdksi Suomen Pankki asetti
keskuspankkirahoitukselle kuukausittaiset ta-
voitetasot vuoden 1977 tammi—elokuun ajaksi,
mihin liittyi pankkikohtaisiin tavoitetasoihin pe-
rustuva hyvitysjarjestelma. Liikepankkien velka
Suomen Pankille vahenikin merkittavasti vuo-
den alkupuolella.

Loppuvuodesta paine keskuspankkirahoitusta
kohtaan alkoi kuitenkin uudelleen kasvaa. Ly-
hytaikainen paaomanvienti aiheutti Suomen
Pankin valuuttavarantoon ja liikkepankkien mak-
suvalmiuteen kohdistunutta painetta. Myos val-
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% Muutos edellisen vuoden vastaavasta kuukaudesta %
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tion kassa-alijaama supistui tuntuvasti. Vuoden
lopussa liikepankkien nettovelka Suomen Pan-
kille ylitti edellisen vuoden lopun tason 671
milj. markalla. Suomen Pankin ulkomainen
nettosaatava supistui vuoden aikana 880 milj.
markkaa, mika vastasi suunnilleen valtion ja
Postipankin samana aikana Suomen Pankista
nostamien varojen nettomaaraa. Suomen Pan-
kin yrityksille antamien suorien {uottojen kasvu
pysahtyi lahinna siksi, etta yrityksille annettu
tilapaisrahoitus supistui. Samanaikaisesti yri-
tysten padomantuontitalletukset vahenivat hie-
man.

Talletuspankkien yleisoluotot kasvoivat jonkin
verran enemman kuin edellisena vuonna eli noin
12 % (kuvio 7). Varsinaisen antolainauksen eli
markkamaaraisten lainojen seka vekseli-, shek-
ki- ja postisiirtotililuottojen lisdys oli 11 %.
Obligaatioluotot kasvoivat vastaavasti 4% ja
kotimaiset valuuttamaaraiset luotot lahes 32 %.
Liikkepankkien ja Postipankin luottojen lisays
oli hieman edellisvuotista nopeampaa, kun taas
saastopankkien ja erityisesti osuuspankkien
luottokannan kasvu hidastui. Luottojen lisays
oli liikepankeissa 11 %, Postipankissa 8 %, saas-
topankeissa 16 % ja osuuspankeissa 14 %.

Talletuspankkien ottolainauksen kasvu voimis-
tui jonkin verran ja oli 11.5% (kuvio 7). Aika-
talletusten kasvu, joka lahinna valtion purka-
man likviditeetin vuoksi oli voimakasta kevaalla
ja alkukesalla, nousi koko vuoden osalta 13
prosenttiin eli vahan suuremmaksi kuin edelli-
send vuonna. Kateistalletukset supistuivat jo
toisena vuonna perakkain. Supistuminen liittyi
kuitenkin selvasti vuoden lopun valuuttakurs-
siodotuksiin, joiden vuoksi tuonnin maksuja
nopeutettiin ja yritysten vientitulojen kotiutta-
mista viivytettiin. Valuuttakurssiodotukset na-
kyivdt myos siind, etta kotimaiset valuuttatal-
letukset kasvoivat lahes 50 %.

Kotimaisten valuuttatalletusten lisdys vaikutti
lahinna liikepankkien ottolainauksen kasvuun.
Markkamaaraisten kateistalletusten supistumi-
sen vuoksi liikkepankkien koko ottolainaus-
kasvu jai kuitenkin vajaaseen 10 prosenttiin,

joka tosin oli 5 prosenttiyksikk6a edellisvuo-
tista suurempi. Postipankissa ottolainaus li-
saantyi 7 %, saastopankeissa 15 % ja osuuspan-
keissa 14 %. Naiden pankkiryhmien ottolai-
nauksen kasvuvauhti hidastui lievasti edellis-
vuotisesta.

Pankkien soveltamia korkoja alennettiin loka-
kuun alusta lahtien keskimaarin noin yhdella
prosenttiyksikolla. Koronalennukseen liittyi tal-
letuskorkojen porrastuksen jyrkentaminen siten,
ettd lyhytaikaisten talletusten korkoja alennet-
tiin keskimaaraista enemman ja pitkaaikaisten
maaraaikaistalletusten korot alenivat vahemman
tai jaivat ennalleen. Korkojen porrastuksesta
eivat kaikki pankit olleet aluksi yksimielisia,
minka wvuoksi lokakuun alkupuolella esiintyi
epdyhtenaistd korkokaytantoa. Yhtenaiseen
korkosopimukseen palattiin 17.10.1977. Talle-
tuspankkien ottolainauksessa sovelletut korot
olivat vuoden 1977 aikana seuraavat:

1.1.-309. 17.10—

31.12.
% %

36 kuukauden palkkio- ja veron-
huojennustalletukset’ 8.25 8.25
24 kuukauden maaraaikais- )
talletukset 7.75 7.50
12 kuukauden maaraaikais-
talletukset 6.75 6.50
6 kuukauden maaraaikais-
talletukset 6.25 5.25
45 kuukauden irtisanomis-
aikaiset talletukset 4.75 3.75
2—3 kuukauden irtisanomis-
aikaiset talletukset 3.75 2.75
1 kuukauden irtisanomis-
aikaiset talletukset 275 1.75
Saastotilit ja karttuvat
talletustilit 5.75 4.25
Kayttotilit 2 5.75 4.00
Kotimaiset valuuttatalletustilit 3.00 3.00
Shekki- ja postisiirtotilit 2 1.50 0
Kotimaiset avistavaluuttatilit 0 0

Talletuspankkien luotonanto yleisolle lisaantyi
yhteensd 6 222 milj. markkaa ja ottolainaus
yleisolta 4 987 milj. markkaa, joten talletus-
pankkien luotonantoenemmyys kasvoi 1 235

' Valtio hyvitti lisdksi palkkiotalletuksille 0.75 % vuodessa, minka
ohella tallettajalla on mahdollisuus voittaa saastépalkinto. Veron-
hucjennustalletuksesta tallettaja saa veronhuojennusedun.

2 Kayttotileille seka shekki- ja postisiirtotileille korot {asketaan
kalenterikuukauden alimmalle saldolle.
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Kuvio 8.

PANKKIEN LUOTONANTOENEMMYYS JA SEN RAHOITUS

Varanto neljannesvuoden lopussa

[~ Pankkien luotonantoenemmyys
(ml. kotimaiset ulkomaan rahan maéraiset erét ja obligaatiot)

Liikepankkien nettovelka Suomen Pankille

— (ml. termiiniobligaatiot ja Suomen Pankin nettosijoitukset
péivéluottomarkkinoille)

Liikepankkien nettovelka ulkomaille

a1 4 1

P 2 3
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2 3
1976
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Kuvio 9.
VALTION KASSATALOUS

Milj. mk 12 kuukauden liukuva summa merkittyna viimeisen kuukauden loppuun Mil}. mk
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1 L1
-3000 l: I |4L el Is 0 12 4 6 8 © 2 4 T T W @ 3000
1975 1976 1977

milj. markkaa (kuvio 8). Liikepankkien luoton-
anto yleisolle lisaantyi 2 732 milj. markkaa ja
ylitti ottolainauksen kasvun 1 139 milj. mar-
kalla. Tama erotus rahoitettiin paaasiassa kes-
kuspankkivelkaa lisaamalla. Myos liikepank-
kien ulkomainen velka kasvoi voimakkaasti
vuoden loppupuolelle asti, jolloin se kuitenkin
valuuttakurssiodotusten johdosta jyrkasti su-
pistui.

Luotonannon kasvuvauhti muissa rahoituslai-
toksissa aleni jonkin verran edellisvuotiseen
verrattuna. Vakuutusyhtididen luottokanta kas-
voi ennakkotietojen mukaan runsaan viiden-
neksen. Kiinnitysluottolaitosten luottokannan
kasvu jai 10 prosenttiin, mihin vaikuttivat paitsi
luottojen kysynnan vahentyminen myos varsin
niukat kotimaiset ja ulkomaiset rahoitusmah-
dollisuudet. Luottokaupan rahoituslaitosten

luottojen kasvu pysyi edelleen varsin pienena
lahinna likkepankkien kiredn rahoitustilanteen
vuoksi.

Valtio

Valtion rahoitusasema kiristyi vuonna 1977.
Tahan vaikutti etenkin tuloveron alhainen tuot-
to, joka oli seurausta heikosta tulonmuodostuk-
sesta ja veroasteikkojen alentamisesta. Erityi-
sesti kevaalla ja kesalla valtion maksuvalmius oli
heikko. Talloin jouduttiin mm. siirtamaan har-
kinnanvaraisten menojen maksatuksia. Kirey-
den ajoittuminen tdhan ajankohtaan johtui en-
nen kaikkea siita, etta edellisen vuoden joulu-
kuussa maksettaviksi kuuluneet veronpalautuk-
set maksettiin vasta maaliskuussa.

Valtion rahoitusvaikeudet rajoittivat osaitaan
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valtion lainanannon ja muiden finanssisijoitus-
ten kasvua, joten naiden menojen osalta edellis-
ten vuosien nopea kehitys taittui. Valtion kassa-
menot finanssisijoituksiin lisaantyivat vajaat
5%, mika kuitenkin merkitsi valtion antamien
luottojen kannan nettokasvua edelleen lahes
viidenneksella. Asuntolainojen maksatukset
nousivat 1 941 milj. markkaan eli 12 % edellis-
vuotisia suuremmiksi. Valtion investointirahas-
ton luotot kasvoivat ilman kurssimuutoksia
427 milj. markkaa, mika oli paljolti seurausta
aikaisemmin myoOnnettyjen lainojen nostoista.

Kaikkiaan valtion kassamenot (pl. valtion velan
kuoletukset) olivat 1 613 milj. markkaa tuloja
(pl. lainanotto) suuremmat. Rahoitustarpeen
kattamiseksi valtio nosti pitkaaikaisia kotimaisia
lainoja 1 123 milj. markkaa ja ulkomaisia lainoja
892 milj. markkaa, joista 120 milj. markkaa
investointirahaston kayttoon. Ulkomainen lai-
nanotto ajoittui valtaosin vuoden loppupuolel-
le. Pitkaaikaisia velkoja kuoletettiin 481 milj.
markkaa. Valtion velkaantuminen oli edellisvuo-
tista nopeampaa, mutta valtion pitkaaikainen
velkakanta oli vuoden paattyessa silti vain noin
5 % bruttokansantuotteesta. Lainanoton lisaan-
tymisesta huolimatta valtion taloudessa syntyi
79 milj. markan kassa-alijaama.

Arvopaperimarkkinat
Kotimaassa liikkeella olevien obligaatiolainojen
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maara oli vuoden 1977 lopussa 6531 milj.
markkaa, so. 16 prosenttia suurempi kuin vuotta
aikaisemmin, Valtion yleisolainojen myynti nou-
si 757 milj. markkaan, minka lisaksi yleisolle
myytiin 149 milj. markan arvosta viljakaupan
rahoitukseen liittynytta velkasitoumuslainaa.
Valtion muiden kotimaisten obligaatiolainojen
myynnit olivat 176 milj. markkaa. Yksityisen
sektorin obligaatioiden kasvuvara jai pieneksi.
Kiinnitysluottopankkien  yleisoobligaatioiden
myynnit kohosivat 270 milj. markkaan ja rahoi-
tuslaitosten muut, 13hinna pankeille myydyt
lainat 280 milj. markkaan.

Osakemarkkinoiden tila heikkeni edelleen.
Osakkeiden kurssit laskivat jo neljantena vuon-
na perékkain ja uusien osakeantien toteuttami-
nen kavi entista vaikeammaksi. Porssiyhtioiden
vuonna 1977 aloittamat uudet osakeannit ra-
joittuivatkin vain neljaan pieneen emissioon.
Taman kehityksen keskeisia syitd olivat edel-
leenkin yritysten heikko kannattavuus, rahoitus-
markkinoiden kireys ja valtion obligaatioiden
lisdantynyt tarjonta. Viime vuonna osakeindeksi
laski 17 % ja osakkeiden vaihto porssissa 8 %;
vaihto jai 125 milj. markkaan. Helsingin Arvopa-
peripOrssin vuosivaihto lisaantyi kuitenkin ko-
konaisuudessaan runsaat 10 % yhteensd 192
milj. markkaan, silla obligaatioiden kauppa oli
poikkeuksellisen vilkasta ja se nousi 30 prosent-
tiin koko porssin vaihdosta.



KESKUSPANKKIPOLITIKKA

Keskuspankkipolitiikalla pyrittiin erityisesti vuoden alkupuolella edistimaan vaihtotaseen tasapainot-
tumista ja inflaatiovauhdin hidastumista, koska ne nahtiin valttamattomiksi edellytyksiksi muiden
talouspolitilkkan tavoitteiden saavuttamiselle. Tyottomyyden edelleen lisaantyessa talouspolitiikan
tavoitteiden painotusta muutettiin vuoden mittaan kokonaiskysyntaa elvyttavaan suuntaan. Tasta
syysta sallittiin rahoitusmarkkinoiden vahittdinen keveneminen. Tama kehitys keskeytyi vuoden
lopulla valuuttakurssien muutosodotusten aiheuttaman valuuttavarannon jyrkan supistumisen vuok-
si. Maan ulkomaisen maksuvalmiuden turvaamiseksi Suomen Pankki joutui talloin kayttdmaan osan
ulkomaisten pankkien kanssa sopimistaan luottovarauksista.

RAHAPOLITIIKKA
Rahapolitiikan yleiskatsaus

Talouden tasapainottamispyrkimys heijastui
myds rahapolitiikan mitoituksessa. Rahapolitii-
kalla pyrittiin vuoden alkupuoliskolla rajoitta-
maan tuontitalletusten palauttamisen valuutta-
varannolle aiheuttamaa rasitusta. Vuoden jalki-
puoliskolla valuuttavarannon alhainen taso
asetti kuitenkin ahtaat rajat kotimaisen rahapoli-
tilkkan aktiiviselle keventamiselle.

Rahapolitiikan keskeisena valineena oli edelleen
lilkkepankkien keskuspankkirahoituksen maaran
ja kustannusten saately. Uutena ja aikaisempaa
saatelya taydentavana valineenad kokeiltiin ta-
voitetasojarjestelmaa, joka oli asetettu liike-
pankkien koko keskuspankkirahoitukselle. Li-
saksi vuoden aikana alennettiin korkotasoa, te-
hostettiin erityisrahoitusjarjestelyja seka annet-
tiin uudet luottopoliittiset ohjeet.

Liikepankkien keskuspankkiluottokiintidita
alennettiin tammikuun alusta 200 milj. markkaa
2 100 milj. markkaan seka edelleen toukokuun
alusta 200 milj. markkaa 1 900 milj. markkaan.

Kiintioratkaisuilla pyrittiin lahinna edistamaan
inflaation vaimenemista ja turvaamaan valuutta-
varannon kohtuullinen taso tuontitalletusten
purkautumisesta huolimatta. Jalkimmaisen
kiintidalennuksen yhteydessa keskuspankkiluo-
ton lisdkorkoasteikkoa lievennettiin jonkin ver-
ran, liikkepankkien kiintididen ylitysmahdolli-
suutta lisattiin ja paivaluottojen enimmaisrajaa
korotettiin. Keskuspankkiluoton ja paivaluoton
yhteismaaran kuukausikeskiarvolle asetettu
pankkikohtainen valvontaraja pidettiin kuiten-
kin edelleen 200 prosenttina ao. pankin kiintios-
ta. Taman rajan ylittaneet pankit joutuivat Suo-
men Pankin maksuvalmiusseurannan alaisiksi.

Tammikuun alusta tuli voimaan jo edellisen
vuoden lopulla paatetty likkepankkien keskus-
pankkirahoituksen tavoitetasojarjestelma, jonka
mukaan Suomen Pankki asetti kunkin liikkepan-
kin keskuspankkirahoituksen kaytolle kuukau-
sittaisen tavoitetason vuoden 1977 tammi—
elokuun ajaksi. Tavoitetasojarjestelmalla ja sii-
hen kannustimena liittyneilla hyvityksilla pyrit-
tiin siihen, etta liikkepankit olisivat supistaneet
keskuspankkirahoitustaan rahapolitiikan vaati-
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musten mukaisesti. Samalla jarjestelma antoi
lilkepankeille mahdollisuuden keventaa lisakor-
kojen aiheuttamaa kannattavuusrasitusta. Jou-
lukuussa Suomen Pankki paatti ottaa tavoiteta-
sojarjestelman uudelleen kayttéon vuoden
1978 ajaksi erailtda osin muutettuna.

Hallituksen talouspoliittisten ratkaisujen yhtey-
dessa korkotasoa alennettiin yksi prosenttiyk-
sikko lokakuun alusta lukien, jolloin keskus-
pankkiluoton peruskorko aleni 9 1/4 prosentista
8 1/4 prosenttiin. Suomen Pankin muista luo-
toista perimia korkoja alennettiin vastaavasti.
Korkoratkaisun yhteydessa rahalaitokset paatti-
vat jyrkentda ottolainauskorkojen porrastusta.

Suomen Pankin pysyvia erityisrahoitusjarjeste-
lyja jatkettiin vientia harjoittavan ja tuonnin
kanssa kilpailevan yritystoiminnan rahoitus-
mahdollisuuksien tukemiseksi. Lokakuun alusta
lukien Suomen Pankki tarkisti erailta osin koti-
maisten toimitusten, lyhytaikaisten vientiluotto-
jen ja uusvientiluottojen rahoitusjarjestelyjen
ehtoja.

Metséateollisuuden tuotannon ja tyollisyyden
tukemiseksi Suomen Pankki jatkoi vientituottei-
den ylivarastojen tilapaista rahoitusta. Vuoden
aikana myonnettiin tilapaista rahoitusta myos
eraille muille tuotannonaloille.

Rahalaitoksille annettiin joulukuussa uudet
luottopoliittiset ohjeet, joissa arvioitiin inves-
tointiluottojen kysynnan pysyvan edelleen va-
haisena mutta kayttopadaoman tarpeen jatkuvan
suurena. Ohjeiden mukaan oli etusijalle asetet-
tava erain edellytyksin kayttopaaoman tarve,
kannattavat tuotannolliset investoinnit seka uu-
tena kohteena asuntotuotanto. Kunnallisia, ei-
tuotannollisia investointeja ei enaa sisallytetty
tiukimmin karsittaviin luototuskohteisiin.

Pankkien antolainauksen kasvu pysyi hitaana,
samalla kun talletuskehitys voimistui. Keskus-
pankkirahoitus olikin keskimaarin alhaisemmal-
la tasolla kuin vuonna 1976. Kaksi liikepankkia
ylitti koko vuoden ja kaksi pankkia aika ajoin
keskuspankkiluoton ja paivaluoton yhteismaa-
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ralle asetetun valvontarajan, minka vuoksi nama
pankit joutuivat Suomen Pankin erityisen mak-
suvalmiusseurannan alaisiksi. Tammi—elo-
kuussa sovelletun tavoitetasojarjestelman kan-
nustimena olleiden hyvitysten enimmaismaa-
rasta pankit pystyivat saavuttamaan puolet.

Liikepankit lainasivat edelleen huomattavia
maaria paivaluottomarkkinoilta, joilla Posti-
pankki oli suurin tallettaja. Suomen Pankki tuki
paivaluottomarkkinoita vuoden mittaan omin
sijoituksin. Paivaluottomarkkinoilla korko oli
jonkin verran alhaisempi kuin edellisena vuon-
na. Koko keskuspankkirahoituksesta lilkepankit
maksoivat keskimaarin 11.8 prosentin koron.?
Keskuspankkirahoituksen keskimaarainen kor-
ko ylitti peruskoron 2.8 prosenttiyksikkoa, mika
oli 0.3 prosenttiyksikkta vahemman kuin vuon-
na 1976.

Kiintiopolitiikka

Suurin osa likkepankkien keskuspankkirahoituk-
sesta oli pankkikohtaisiin kiintidihin ja niiden
ylitysmahdollisuuteen perustuvaa keskuspank-
kiluottoa. Peruskorkoiset kiintiot ylitettiin vuo-
den aikana keskimaarin 46 prosentilla.

Liikepankkien  keskuspankkiluottokiintididen
yhteismaaraa alennettiin tammikuun alusta 200
milj. markkaa 2 100 milj. markkaan. Kiintioita
alennettiin edelleen toukokuun alusta, minka
jalkeen niiden yhteismaara oli 1 900 milj. mark-
kaa (kuvio 10). Kiintididen pankkikohtainen
jakautuma pidettiin ennallaan. Kiintidalennus-
ten tarkoituksena oli vahentda liikepankkien
keskuspankkirahoitusta lahinna tuontitalletus-
ten purkautumista vastaavasti. Kaytossa olleen
tavoitetasojarjestelman rahapoliittinen teho
edellyttimyos verraten tiukkaa kiintiopolitiikkaa.

1 Koko keskuspankkirahoituksen keskimaaraista korkoa lasket-
taessa otetaan keskuspankkiluotosta lasketun koron lisaksi huo-
mioon paivaluottomarkkinoiden kayton liikkepankeille aiheuttamat
nettokustannukset ja obligaatioiden termiinikauppojen kurssierot
sekd vahentavana tekijand tavoitetasojarijestelman hyvitykset.



Kuvio 10.
LIKEPANKKIEN KESKUSPANKKIRAHOITUS

Milj.mk Paivaarvojen neljannesvuosikeskiarvo (kayréat 1 ja 2) Mifj. mic

5000 | i Koko keskuspankkirahoitus ') 2) - 5000

Keskuspankkiluotto, obligaatioiden termiinikaupat ja Suomen Pankin nettosijqitus péaivaluotio-
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1 Liikepankkien keskuspankkirahoitukseen kuuluvat lilkepankkien keskuspankkiluotto, liikepankkien paiviluotot vahennettyina
litkepankkien péivatalletuksilla ja lilkkepankkien kanssa tehdyt obligaatioiden termiinikaupat. Liikepankkien keskuspankkiluottoon
luetaan liikkepankkien Suomen Pankissa diskonttaamat vekselit ja liikepankkien shekkitilivelka Suomen Pankille vahennettyna

liilkepankkien shekkitilisaatavalla Suomen Pankilta.

2 MI. liikkepankkien Postipankilta saamat talletukset vuosina 1972—1975.

LIKEPANKKIEN KESKUSPANKKILUOTTO-
KIINTIOT 1.1.1977 ALKAEN, MILJ. MK

1.1.1977— 1.5.1977—

30.4.1977
HOP 121.8 110.2
KOP 575.4 520.6
OKO 373.8 338.2
SKOP 478.8 433.2
SYP 537.6 486.4
AAB 12.6 11.4
Yhteensa 2100.0 1 900.0

Toukokuun kiintidalennuksen yhteydessa kes-
kuspankkiluottokiintion ylitysoikeus nostettiin
50 prosentista 70 prosenttiin. Talld toimenpi-
teella ja samanaikaisella paivaluoton ylarajan
nostamisella pyrittiin siihen, etta valtiontalou-
den aiheuttama pankkien maksuvalmiuden kuu-

kauden ja vuoden aikana tapahtuva vaihtelu
voitaisiin valtaosaltaan hoitaa keskuspankki- ja
paivaluoton avulla. Samalla kiintion ylityksen
lisdkorkoasteikkoa muutettiin siten, etta kunkin
5 prosentin lisaylityksen korko nousee 1 pro-
senttiyksikon entisen 1 1/2 prosenttiyksikon
asemesta. Tama merkitsi lisakorkoasteikon loi-
venemista ja samalla myos keskuspankkiluoton
kokonaiskorkoprosentin alenemista. Lokakuun
alusta lukien lisakorkoasteikkoa alennettiin
kauttaaltaan yhden prosenttiyksikon verran kes-
kuspankkiluoton peruskoron alentamisen yh-
teydessa. Keskuspankkiluotosta maksettiin kor-
koa vuoden aikana keskimaarin 11.6 %, josta
lisakoron osuus oli 2.6 prosenttiyksikkoa.

Mikali jonkin pankin paivittainen rahoitustarve
ylitti seka keskuspankkiluoton etta paivaluoton
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kulloinkin voimassa olleet enimmaisrajat, pan-
killa oli mahdollisuus neuvotella Suomen Pan-
kin kanssa viikoksi tehtavista obligaatioiden
termiinikaupoista, joissa Suomen Pankin osto-
kurssi oli 991/2% ja takaisinmyyntikurssi
100 %. Termiinikaupoin tapahtuvan keskus-
pankkirahoituksen yhteydessa Suomen Pankki
saattoi asettaa ao. pankin samankaltaiseen mak-
suvalmiusseurantaan kuin pankin ylittaessa kes-
kuspankkiluoton ja paivaluoton yhteismaéaran
kuukausikeskiarvolle asetetun valvontarajan.
Obligaatioiden termiinikauppoja tehtiin jonkin
verran vuoden mittaan, ja niista aiheutuneet
kurssierot lisasivat koko keskuspankkirahoituk-
sen kustannuksia 0.3 prosenttiyksikkoa.

Paivaluottomarkkinat

Suomen Pankin paivaluottomarkkinoiden toi-
mintaa jatkettiin vuoden 1977 aikana ja siihen
osallistuivat edelleen Suomen Pankin ohella
keskuspankkiluoton kayttoon oikeutetut liike-
pankit seka tallettajana myos Postipankki. Pai-
valuottomarkkinoiden koron ylaraja oli koko
vuoden 25 %. Korkoa koskevaa maaraaikaislu-
paa, joka oli voimassa vuoden loppuun, jatket-
tiin pankkivaltuusmiesten marraskuussa teke-
man paatoksen perusteella kolme vuotta. Sa-
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malla koron ylaraja alennettiin 24 prosenttiin
vuoden 1978 alusta lukien.

Liikepankkien paivaluoton vylaraja nostettiin
toukokuun kiintidalennuksen yhteydessa 100
prosentista 125 prosenttiin lilkkepankin kulloi-
sestakin keskuspankkiluottokiintiostda. Vuoden
1977 joulukuun alusta lukien raja nostettiin
tilapaisesti 175 prosentiksi neljaksi kuukaudeksi
valtiontalouden rahoitusaseman kausivaihtelun
vuoksi.

Paivaluottomarkkinoilla sovellettiin edelleen
korontasausjarjestelyd, jonka tarkoitus on alen-
taa valtiontaloudesta paivaluottomarkkinoiden
valityksella liikepankeille aiheutuvia korkokus-
tannuksia. Jarjestelyn perusteella puolet niista
Postipankin paivaluottotalletuksille lasketuista
koroista, jotka ylittavat jarjestelyn laskennallise-
na perustana olevan korkotason, jaetaan kuu-
kausittain keskuspankkiluottoon oikeutettujen
lilkepankkien kesken. Marraskuun alusta lukien
muutettiin korkotason yleista alennusta seura-
ten korontasausjarjestelyn perustana oleva kor-
ko 11 prosentista 10 prosenttiin.

Valtiontalouden kassaliikkeet, jotka vélittyivat
Postipankin paivatalletusten ja vastaavasti liike-
pankkien rahoitustarpeen muutoksina paiva-
luottomarkkinoille, nostivat huomattavasti pai-
vatalletusten tarjontaa ja paivaluottojen kysyn-
taa vuoden alkukuukausina (kuvio 11). Veron-
palautusten maksaminen maaliskuussa kevensi
rahoitusmarkkinoita ja vahensi seka paivatalle-
tusten tarjontaa etta paivaluottojen kysyntaa.
Joulukuussa valuuttakurssiodotusten aiheutta-
ma valuuttavarannon jyrkka vaheneminen kiristi
rahoitusmarkkinoita ja lisasi paivaluottojen ky-
syntaa. Paivaluottojen kysynta oli vuoden ai-
kana keskimaarin 1 241 milj. markkaa ja paiva-
talletusten tarjonta 1 092 milj. markkaa. Suo-
men Pankki tuki paivaluottomarkkinoita sijoitta-
malla markkinoille keskimaarin 149 milj. mark-
kaa.

Paivaluottomarkkinoiden korko oli keskimaarin
17.2 %, mika oli 1.2 prosenttiyksikkoa edellis-
vuotista alempi. Korko oli vuoden neljan ensim-



Milj. mk
2000

1800

1400
1200
1000
800
600
400
200

Milj. mk
600
400
200

-200

Kuvio 11.
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Kuvio 12.

LIKEPANKKIEN KESKUSPANKKIRAHOITUS JA SEN TAVOITETASOT
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maisen kuukauden aikana keskimaaraa alempi.
Suomen Pankin nettosijoitukset olivat tina ai-
kana pienid ja aika ajoin pankki otti myos
vastaan nettotalletuksia. Toukokuusta lahtien
Suomen Pankki lisdsi omia sijoituksiaan paiva-
luottomarkkinoille hillitdkseen lahinna kiintio-
alennuksen aiheuttamaa koron nousua. Vuoden
lopulla paivaluottomarkkinoiden korko kohosi
valuuttamarkkinoiden hairididen takia lahelle
yldrajaansa ja Suomen Pankin sijoitukset kas-
voivat jyrkasti.

Tavoitetasojarjestelma

Tammi—elokuussa voimassa olleen tavoiteta-
sojarjestelman tarkoituksena oli kannustaa liike-
pankkeja supistamaan keskuspankkirahoitus-
taan rahapolitiikkalle asetettujen tavoitteiden
mukaisesti. Pankkikohtaisten kuukausittaisten
tavoitteiden saavuttaminen oikeutti erityiseen
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jalkikateen suoritettavaan hyvitykseen. Taysi-
maaraiseen hyvitykseen oli kunakin kuukautena
oikeutettu pankki, jonka keskuspankkirahoitus
ei ylittanyt asetettua tavoitetta. Hyvitys aleni
suoraviivaisesti, mikali tavoitetta ei saavutettu,
ja 10 prosentin tai suurempi tavoitetason ylitys
merkitsi hyvityksen menettamista kokonaan.

Tavoitetasot maariteltiin keskuspankkirahoituk-
sen kuukausittaisina paivakeskiarvoina. Koko
keskuspankkirahoituksen alustavat tavoitetasot
tammi —elokuuksi ilmoitettiin pankeille joulu-
kuussa vuonna 1976. Pankkikohtaiset kuukau-
sittaiset tavoitetasot jaettiin pankkien kesken
vuoden 1976 lokakuun 1 paivan ja joulukuun 15
paivan valisena aikana toteutuneen keskus-
pankkirahoituksen suhteessa. Ennusteisiin liit-
tyvan epavarmuuden aiheuttaman haitan va-
hentamiseksi pankeille ilmoitettiin kunkin kuu-



kauden tarkistettu tavoitetaso kaksi pankkipai-
vaa ennen ao. kuukauden alkua. Samalla ilmoi-
tettiin kuluvan kuukauden lopullinen tavoiteta-
so. Alustavia ja tarkistettuja tavoitetasoja korjat-
tiin lahinna valtion kassatalouden ennustepoik-
keamien perusteella, minkd johdosta lopulliset
tavoitetasot olivat alustavien tasojen ylapuolella
erityisesti alkuvuodesta, jolloin valtion kassa-
asema oli ennustettua parempi.

Hyvitysten yhteismaaraa mitoitettaessa lahdet-
tiin siita, etta mikali kaikki pankit saavuttaisivat
alustavat tavoitetasonsa, hyvitykset kokonai-
suutena suunnilleen vastaisivat keskuspankki-
luotosta perittavien lisdkorkojen yhteismaaraa.
Suora kytkenta perittaviin lisdkorkoihin ei ollut
mahdollinen, koska pankkien kayttaytyminen
paivaluottomarkkinoilla olisi muuttunut eika
paivaluottokorko olisi enaa heijastanut margi-
naalirahoituksen hintaa. Kaytannossa hyvitys-
ten jaettavana ollut maara oli koko ajanjakson 5
milj. markkaa kuukaudessa eli yhteensa 40 milj.
markkaa ja niiden pankkikohtainen jakautuma
oli sama kuin tavoitetasojen jakautuma.

Liikepankkien toteutunut keskuspankkirahoitus
ylitti alustavat tavoitetasot keskimaarin 22 % ja
lopulliset vajaat 3% (kuvio 12). Lopullisia tavoi-
tetasoja asetettaessa oli otettu huomioon val-
tiontalouden kehitysta koskeva ennustevirhe.
Sen sijaan pankkien valilla esiintyi melko suuria
eroja tavoitteiden saavuttamisessa, mika osaksi
johtui pankkien kausiluonteisista maksuval-
miuseroista. Hyvitysten yhteismaarasta pankit
pystyivat saavuttamaan puolet eli 20 milj.
markkaa. Tama alensi niiden keskuspankkira-
hoituksen kustannuksia keskimaarin koko
vuonna 0.5 prosenttiyksikkoa.

Korkopolitiikka

Korkotasoa alennettiin yksi prosenttiyksikko lo-
kakuun 1 paivasta lahtien. Talla toimenpiteella,
joka liittyi hallituksen talouspoliittisiin ratkaisui-
hin, pyrittiin vihentdamaan padomakustannuksia
inflaation hillitsemiseksi ja edistamaan sellaista
tulopoliittista kehitysta, joka parantaisi tuotan-
non kilpailukykya.

Samasta paivasta lukien alennettiin liilkepank-
kien keskuspankkiluoton peruskorko 9 1/4 pro-
sentista 8 1/4 prosenttiin ja Suomen Pankin
muista luotoista perimien korkojen ylaraja
10 1/2 prosentista 9 1/2 prosenttiin ja alaraja
7 1/2 prosentista 6 1/2 prosenttiin (kuvio 13 A
ja liitetaulukko 5).

Rahalaitosten edellytettiin alentavan antolai-
nauskorkojaan yhden prosenttiyksikon sitd mu-
kaa kuin se kunkin luoton ehtojen mukaan oli
mahdollista. Vastaavasti Suomen Pankki alensi
rahalaitosten  antolainauskorkojen  ylarajan
12 1/2 prosentista 11 1/2 prosenttiin. Suomen
Pankki edellytti liséksi, etta antolainauskorkojen
pitkaan jatkunut ylospain liukuminen pysayte-
taan. Taman mukaisesti minkaan rahalaitoksen
keskimaarainen antolainauskorko ei saanut
vuoden lopussa eika sen jalkeen ylittda — yhden
prosenttiyksikon koronalennus huomioon otet-
tuna — kesakuun 1977 lopun tasoa.

Ottolainauskorkojen osalta rahalaitosten neu-
vottelukunta paatti Suomen Pankin kanssa kay-
tyjen keskustelujen jalkeen jyrkentdaa korkojen
porrastusta. Ratkaisun mukaan pitkaaikaisim-
pien maaraaikaistalletusten korko jai ennalleen
ja lyhytaikaisten talletustilien korot laskivat
enemman kuin yhden prosenttiyksikon. Koron
maksu shekki- ja postisiirtotileille lopetettiin
kokonaan.

Korko kansainvalisilla markkinoilla nousi vuo-
den mittaan, mika yhdessa kotimaisten korkojen
alenemisen kanssa pienensi ulkomaisen ja koti-
maisen luoton korkoeroa. Kolmen kuukauden
eurodollaritalletusten koron kehitys on esitetty
kuviossa 13 A.

Rahalaitosten antolainauksen keskikorko oli
vuoden paattyessa 9.29% eli se oli 0.89 pro-
senttiyksikkéd alhaisempi kuin vuotta aikai-
semmin (kuvio 13 B). Peruskorkoon nahden
antolainauksen keskikoron liukuminen vylos-
pain nain ollen jatkui, joskin lievana.

Rahalaitosten ottolainauksen keskikorko laski
vuoden aikana 1.04 prosenttiyksikkoa ja oli
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Kuvio 13.
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valtion maksama korkopalkkio.



vuoden lopussa 4.52 % (kuvio 13 B). Anto- ja
ottolainauksen valinen korkoero oli taten vuo-
den vaihteessa 4.77 prosenttiyksikkoa.

Yleisoobligaatioiden korot olivat vuoden kol-
men ensimmaisen neljanneksen aikana kor-
keammat kuin edellisena vuonna. Vuoden vii-
meisellda neljanneksella niita laskettiin syksyn

korkoratkaisua myotaillen (kuvio 13 C). Vuo-
den ensimmaisellda neljanneksella valtion liik-
keeseen laskemien yleisbobligaatioiden emis-
siokorko oli 11.00% ja muiden yleis6obligaa-
tioiden 11 1/4%. Vuoden viimeisella neljan-
nekselld vastaavat korot olivat 10 1/4% ja
10 1/2%. Yleisoobligaatioiden laina-ajat eivat
muuttuneet vuoden aikana.

RAHALAITOSTEN ANTO- JA OTTOLAINAUKSEN PAINOTETUT KESKIKOROT JA KORKOEROT

VUOSIEN 1976 JA 1977 LOPUSSA, %

31.12.1976 31.12.1977

Anto- Otto- Korko- Anto- QOtto- Korko-

lainaus lainaus ero lainaus lainaus ero
Postipankki 9.94 428 5.66 8.96 3.13 5.83
Liikepankit 9.84 5.48 4.36 8.94 457 4.37
Saastopankit 10.59 6.03 456 9.73 4.89 4.84
Osuuspankit 10.59 5.91 4.68 971 479 4.92
Rahalaitokset yhteensa 10.18 5.56 4.62 9.29 4.52 4.77

Luottopoliittiset ohjeet

Joulukuussa Suomen Pankki antoi uudet luot-
topoliittiset ohjeet. Niissa todettiin, etta kan-
sainvdlisen talouden kehitysnakymat olivat
edelleen epavarmat ja erityisesti erdissa Suomen
viennin kannalta tarkeissa maissa taloudellinen
kasvu jatkuisi varsin hitaana. Suomen taloudel-
lista kehitysta varjosti lisaksi heikko kilpailuky-
ky, joskin paatettyjen talouspoliittisten toimen-
piteiden oletettiin sitd vahitellen parantavan.
Tyollisyyden tukeminen nahtiin talouspolitiikan
keskeiseksi tehtavaksi.

Lahiajan luottopolitilkasta Suomen Pankki tote-
si, ettd investointiluottojen kysynta pysyisi edel-
leen vahaisend, mutta kayttopadoman tarve jat-
kuisi suurena. Ohjeissa todettiin, etta ulkomaista
padomaa voitaisiin vuonna 1978 tuoda jonkin
verran enemman kuin vuonna 1977, mika osal-
taan vahentaisi rahalaitoksiin kohdistuvaa iuot-
tojen kysynnan painetta. Toisaalta mahdollisuu-
det rahoitusmarkkinoiden keventamiseen raha-
poliittisin toimin todettiin rajoitetuiksi.

Rahalaitoksia kehotettiin asettamaan luotonan-
nossaan etusijalle menekkia vastaavan tuotan-

non edellyttama kdyttépadoman tarve, mikali
yrityksen toiminnan arvioitiin pitkalla aikavalilla
olevan liiketaloudellisesti kannattavaa, seka
kannattavat tuotannolliset investoinnit ja kan-
nattavan tuotannon jatkumisen kannalta valtta-
mattomat uusintainvestoinnit erityisesti, mikali
kotimaisten panosten osuus oli suuri ja tyollista-
va vaikutus merkittava. Edelleen etusijalle luo-
tonannossa oli asetettava asuntotuotanto, var-
sinkin valtion osalainoittaman tuotannon osalta.

Tiukimmin karsittaviin luototuskohteisiin sisal-
lytettiin tuontitavarat ja erityisesti toimintaan
nahden ylimitoitetut tuontivarastot. Samoin nii-
hin kuuluivat kaupan ja muiden palveluelinkei-
nojen investoinnit seka kulutuksen rahoitus eri
muodoissaan.

Obligaatiolainoja koskevat lausunnot

Suomen Pankki antoi valtioneuvostolle 23 jouk-
kovelkakirjalain edellyttamaa lausuntoa obli-
gaatiolainojen liikkkeeseen laskemisesta. Suo-
men Pankin puollettua hakemuksia valtioneu-
vosto myonsi kaikille liikkeeseenlaskuluvan.
Lainojen yhteinen nimellisarvo oli 622 milj.
markkaa, mika oli 1ahes 60 milj. markkaa vahem-

25



man kuin vuonna 1976. Yritysten korkea vel-
kaantumisaste ja heikot investointinakymat va-
hensivat osaltaan yksityisia obligaatiolainoja.

Obligaatiolainoista oli 20 yksityisten kiinnitys-
luottopankkien, kaksi teollisuusyhtididen ja yksi
erityisluottolaitoksen. Yksityisten kiinnitysluot-
topankkien liikkeeseen laskemien lainojen maa-
ra oli 512 milj. markkaa, mika oli 1ahes 80 milj.
markkaa enemman kuin vuonna 1976, kun sen
sijaan teollisuusyhtididen liikkkeeseen laskemat
obligaatiolainat vahenivat 225 milj. markasta 90
milj. markkaan. Erityisluottolaitoksen laina oli
20 milj. markkaa. Kiinnitysluottopankkien ja
erityisluottolaitoksen obligaatiolainoilla rahoi-
tettiin etupaassa elinkeinoelaman ja kuntien
tuotannollista investointitoimintaa seka asunto-
tuotantoa.

Yleison merkittavaksi tarkoitettuja yksityisia ob-
ligaatiolainoja oli yhdeksan, yhteiselta nimellis-
arvoltaan 270 milj. markkaa. Maara oli 100 milj.
markkaa suurempi kuin edellisena vuonna. Al-
kuvuonna liikkkeeseen laskettujen yhteensa 100
milj. markan obligaatiolainojen korko oli kiintea,
11 1/4 %. Syksylla vastaavien lainojen korko oli

Kuvio 14,

11 % ja vuoden lopulla liikkeeseen laskettujen
yleisolainojen korko 10 1/2 %. Myos nama lai-
nat olivat kiinteakorkoisia. Kaikille yleisoobli-
gaatiolainoille myonnettiin verovapaus obligaa-
tioiden veronhuojennuslain nojalla. Muiden
kuin yleisdobligaatiolainojen, joiden nimellisar-
vo oli yhteensa 352 milj. markkaa, korko oli
81/4—11 1/4 %. Osa naista lainoista oli vaih-
tuvakorkoisia.

Talletustodistukset ja maaraaikaistalletukset

Pankkivaltuusmiehet oikeuttivat helmikuussa
Suomen Pankin maksamaan enintaan 9 prosen-
tin vuotuisen koron liikkeeseen laskettaville tal-
letustodistuksille vuoden 1978 loppuun saak-
ka. Taman luvan perusteella talletustodistuksia
myytiin verraten vahan, ja vuoden 1977 lopussa
niita oli lilkkkeessa 200 milj. markkaa (kuvio 14).

Julkisen sektorin maaraaikaisten talletusten
kasvu johtui padgomantuontitalletusten lisdanty -
misesta. Naiden talletusten maara oli vuoden
lopussa 287 milj. markkaa. Sen sijaan valtion
suhdannerahastotalletukset, joiden maara oli
verraten vahainen jo edellisena vuonna, supis-
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tuivat edelleen. Vuoden 1977 paattyessa naita
talletuksia oli enaa 36 milj. markkaa.

Uusien tuontitalletusten periminen lopetettiin
vuoden 1976 paattyessa. Taman jalkeen Suo-
men Pankissa olevien tuontitalletusten maara
supistui nopeasti, ja paaosa vuoden alussa ol-
leesta lahes 1 mrd. markan talletusmaarasta
palautettiin yrityksille jo ensimmaisen vuosi-
puoliskon aikana.

Yritysten maaraaikaisista talletuksista kasvoivat
vain tuonnin kateismaksujarjestelmaan liittyvat
tuontimaksutalletukset, joiden maara lisaantyi
vuoden aikana 19 milj. markkaan. Sen sijaan
yritysten paidomantuontitalletukset vahenivat
61 milj. markkaa 181 milj. markkaan. Yritysten
investointirahastosiirtojen edellyttamat inves-
tointitalletukset vahenivat vuoden aikana edel-

leen ja niita oli vuoden paattyessa 35 milj.
markkaa. Valtioneuvosto jatkoi kahteen ottee-
seen edellisend vuonna antamansa, ennen vuo-
den 1975 alkua paattyneiden tilikausien voi-
toista tehtyjen investointirahastosiirtojen kayt-
topakon maaraaikaa, ensin vuoden 1977 lop-
puun ja sitten vuoden 1978 loppuun. Valtio-
neuvosto myonsi myds kayttdluvan vuonna
1975 tehdyille investointirahastosiirroille.

Erityisrahoitusjarjestelyt

Vientia harjoittavan ja tuonnin kanssa kilpaile-
van yritystoiminnan rahoitusmahdollisuuksien
parantamiseksi Suomen Pankki muutti pysyvia
erityisrahoitusjarjestelyjen ehtoja lokakuun
alusta. Pysyvia erityisrahoitusjarjestelyja ovat
kotimaisten toimitusten (KTR-luotot), uusvien-
tiluottojen ja lyhytaikaisten vientiluottojen ra-

Kuvio 15.
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hoitusjarjestelyt. Naiden kolmen pysyvan jarjes-
telyn yhteinen luottokanta kasvoi 246 milj.
markkaa ja oli vuoden lopussa 1 447 milj. mark-
kaa.

Metsateollisuuden tuotannon ja tyollisyyden
tukemiseksi Suomen Pankki jatkoi vientituottei-
den ylivarastojen tilapaista rahoitusta seka suo-
ralla luotonannollaan etta myontamalla lupia
tilapaisen ulkomaisen rahoituksen kayttoon.
Myos eraille muille tuotannonaloille Suomen
Pankki antoi tilapaistd rahoitusta vuoden ai-
kana. Tilapaisten kotimaisten rahoitusjarjestely-
jen luottokanta supistui 267 milj. markkaa ja oli
vuoden lopussa yhteensa 269 milj. markkaa.

KTR-luotoilla rahoitetaan kotimaisen teolli-
suuden paaomatavaratoimituksia kotimaisille
tilaajille. Siihen osallistuvat Suomen Pankki,
lilkkepankit ja Postipankki. Lokakuussa Suo-
men Pankin osuus kauppahinnan luototettavas-

Kuvio 16.

ta osasta korotettiin 30 prosentista 40 prosent-
tiin ja luottojarjestely laajennettiin kattamaan
my0s suurten ja pitkan valmistusajan vaativien
KTR-luototettavien toimitusten valmistusaikai-
nen rahoitus. KTR-luottojen korko alennettiin
lokakuun alusta 8 1/4 prosenttiin. Teollisuuden
vahaisen investointikysynnan johdosta KTR-
luottojen varauksiin liittyva tilauskanta laski 752
milj. markkaa ja oli vuoden lopussa 633 milj.
markkaa. KTR-luottoja koskevia varauksia tuli
vuoden aikana voimaan yhteensa 391 milj.
markkaa. Tasta Suomen Pankin rahoitusosuus
oli 127 milj. markkaa. Luotonvarauksia oli vuo-
den paattyessd voimassa yhteensa 475 milj.
markkaa, josta Suomen Pankin osuus oli 190
milj. markkaa. Luottoja nostettiin yhteensa 992
milj. markkaa, josta Suomen Pankki rahoitti 314
milj. markkaa. Vuoden lopussa luottokanta oli
2 452 milj. markkaa. Suomen Pankin rahoitus-
osuus nousi vuoden aikana 160 milj. markkaa
ja oli vuoden lopussa 714 milj. markkaa.

UUSVIENTILUOTTOJEN JA LYHYTAIKAISTEN VIENTILUOTTOJEN RAHOITUS
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Uusvientiluotoilla Suomen Pankki rahoittaa lii-
kepankkien ja Postipankin valityksella pienen ja
keskisuuren teollisuuden viennin kasvusta joh-
tuvaa valmistusaikaista kayttopadaoman tarvetta.
Lokakuun alusta uusvientiluottojen yritys-
kohtainen enimmaismaara korotettiin 3 milj.
markasta 4 milj. markkaan ja rahoittajapankkien
uusvientiluotoista perima korko alennettiin
7 1/2 prosenttiin. Uusvientiluottojen luottokan-
ta kasvoi vuoden aikana 29 milj. markkaa ja oli
vuoden lopussa 194 milj. markkaa. Metalli- ja
konepajateollisuuden osuus luottokannasta oli
vuoden lopussa 37 % seka tekstiili-, vaatetus- ja
nahkateollisuuden osuus 31 %. Vuoden lopussa
uusvientiluottoja oli kaytossa 508 yrityksella.

Lyhytaikaisten vientiluottojen rahoitusjarjestely
laajennettiin lokakuun alusta koskemaan enin-
taan 24 kuukauden maksuajalla tapahtuvan
viennin toimituksen jalkeista rahoitusta ja ra-
hoittajapankkien yrityksiltd perima korko alen-
nettiin 7 1/2 prosenttiin. Laajennus koskee la-
hinnad keveiden paaomatavaroiden viennin ra-
hoitusta. Luottokanta kasvoi vuoden aikana 47
milj. markkaa ja oli vuoden lopussa 529 milj.
markkaa. Luottokannasta oli vuoden lopussa
metalli- ja konepajateollisuuden luottojen
osuus 47 % seka tekstiili-, vaatetus- ja nahka-
teollisuuden luottojen osuus 12 %. Rahoitusta
kaytti vuoden lopussa 521 yritysta.

VALUUTTAPOLITHKKA

Kehitys kansainvalisilla valuutta-
markkinoilla

Kansainvalisilld valuuttamarkkinoilla sovellettiin
kertomusvuoden aikana edelleen liukuvien va-
luuttakurssien jarjestelmaa. Eri maiden viran-
omaiset pyrkivat kuitenkin saatelemaan valuut-
tojensa arvon kehitysta. Kansainvaliset valuut-
tamarkkinat olivat alkuvuonna suhteellisen rau-
halliset. Vuoden puolivalistd alkoi epéavakaa
kausi ja useiden valuuttojen vaihtosuhteet
muduttuivat tuntuvasti.

Tarkeimpien teollisuusmaiden korkotasot muut-
tuivat melko paljon. Yhdysvaltojen korkotaso oli

nouseva mutta mm. Saksan liittotasavallan ja
Englannin aleneva. Yhdysvaltojen dollarin kurs-
si heikkeni korkoeron kasvusta huolimatta mui-
hin tarkeisiin valuuttoihin nahden. Tama johtui
ennen kaikkea Yhdysvaltojen kasvavasta kaup-
pataseen vajauksesta. Varsinkin Saksan markka,
Sveitsin frangi ja Japanin jeni mutta myos
Englannin punta vahvistuivat. Tahan vaikutti
naiden maiden maksutaseen suotuisa kehitys
seka inflaation hidastuminen.

Lieventdakseen taloudellisia vaikeuksiaan, eri-
tyisesti maksutaseongelmiaan, Skandinavian
maat devalvoivat valuuttansa huhtikuun alussa
ja elokuun lopussa. Ruotsi paatti irtautua EEC-
maiden soveltamasta ns. valuuttakdarmejarjes-
telysta elokuun devalvaation yhteydessa.

Erityisesti dollarin heikkenemisesta ja jatkuvasta
kansainvalisesta inflaatiosta johtui, ettd kullan
hinta nousi kertomusvuoden aikana. Kullan
unssihinta Lontoossa oli vuoden 1976 lopussa
135 dollaria ja vuoden 1977 lopussa 165 dolla-
ria.

Kehitys kansainvalisilla rahoitus-
markkinoilla

Lainaustoiminta kokonaisuudessaan kasvoi
kansainvalisilla rahoitusmarkkinoilla vuonna
1977. Myonnettyjen lainojen maara ei kuiten-
kaan merkittdvassd maarin ylittanyt edellisen
vuoden lukuja. Euromarkkinoiden suurimmalla
sektorilla, keskipitkien eurovaluuttalainojen
markkinoilla, myonnettiin uusia lainoja arviolta
yli 30 mrd. dollarin arvosta eli hieman enemman
kuin vuonna 1976. Néaiden markkinoiden kas-
vua ei rajoittanut luotonkysynnan eiké -tarjon-
nan vahaisyys vaan luottokelpoisten lainanotta-
jien puute, silla kehitysmaiden lainanotto tapah-
tuu paaosin keskipitkina eurovaluuttalainoina.
Luottokelpoisille lainanottajille sen sijaan jarjes-
tyi suurehkoja lainoja edullisin ehdoin.

Euro-obligaatioiden emissiot kasvoivat edellis-
vuotisista my0s jonkin verran ja nousivat arviol-
ta runsaaseen 18 mrd. dollariin. Markkinakehi-
tys oli suotuisa lahes koko vuoden ajan, silla
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korkotaso aleni seka dollari- ettd DM-sektorilla.
Loppusyksysta dollarin arvon heikkeneminen
tukahdutti dollarimaaraiset emissiot. Taman
johdosta DM-sektori laajeni ja myOs Sveitsissa
liikkeeseen lasketut ulkomaiset obligaatiot li-
saantyivat selvasti.

Keskipitkien eurovaluuttalainojen ja euro-obli-
gaatioiden lisdksi oli kansainvalista lainaustoi-
mintaa eri maiden padomamarkkinoilla (Yhdys-
vallat, Saksan liittotasavalta, Sveitsi, Japani
ym.) ulkomaisina obligaatioemissioina seka
my0s suorina pankkilainoina ja ns. private pla-
cement -lainoina. Kaikkiaan nousi kansainvali-
nen lainaustoiminta vuonna 1977 arviolta 100
mrd. dollarin vaiheille.

Valuuttapoliittiset toimenpiteet

Maaliskuun 30 paivana 1962 annetun rahalain
(276/62) 2 §:n 1 momentin seka Kansainvali-
sen Valuuttarahaston sopimusartiklojen (Sop. S
45/69) edellyttdama markan kansainvalinen pe-
rusarvo eli pariarvo oli lokakuun 31 paivaan
1977 saakka edelleen 0.211590 grammaa hie-
noa kultaa. Tahan saakka olivat ennallaan myos
Suomen markan keskuskurssi, 3.90 markkaa
Yhdysvaltain dollarilta, sekd Suomen Pankin
vuosina 1973 ja 1974 tekemat paatokset olla
noudattamatta paivittdisessd kurssipolitiikas-

saan dollarin kurssin vaihtelualueen ala- ja yla-
rajaa.

Marraskuun 1 paivana 1977 astui voimaan ra-
halain 2 &:n muutos (759/77). Sen mukaan
markan ulkoinen arvo ilmaistaan valuuttaindek-
silukuna, joka osoittaa Suomen ulkomaankau-
pan kannalta tarkeiden maiden valuuttojen
kurssien keskimaaraisen muutoksen. Indeksin
laskemisessa tarkeiksi maiksi katsotaan kaikki ne
maat, joiden osuus Suomen tavarantuonnista ja
-viennista kolmen viimeksi paattyneen kalente-
rivuoden aikana on ollut keskimaarin kunakin
vuonna vahintdan 1 %. Valtioneuvosto vahvis-
taa Suomen Pankin esityksesta valuuttaindeksin
laskentaperusteet ja indeksiluvun vaihtelu-
alueen rajat. Esityksen tekemisesta paattavat
eduskunnan pankkivaltuusmiehet Suomen
Pankin johtokunnan ehdotuksen perusteella.
Valtioneuvoston paatoksen (761/77) mukai-
sesti valuuttaindeksin perusajanjakso on vuosi
1974, jonka indeksiluku merkitaan luvulla 100.

Rahalain 2 §:n uudistuksen teki ajankohtaiseksi
ja tarpeelliseksi kansainvalisen valuuttajarjestel -
man muuttuminen. 1970-luvun alkupuoliskolla
siirryttiin vahitellen kiinteiden pariarvojen jarjes-
telmastd liukuviin valuuttakursseihin. Tama
kansainvalisessa valuuttajarjestelmassa tapah-
tunut muutos on otettu huomioon myos Kan-

Kuvio 17.
SUOMEN PANKIN VALUUTTAINDEKSI
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sainvalisen Valuuttarahaston (IMF) sopimusar-
tiklojen uudistuksessa, jonka yhteydessda mm.
luovutaan seka kullan virallisesta hinnasta etta
kullasta valuuttojen kansainvalisen arvon perus-
tana. Rahalain 2 §:n muutoksella markan ulkoi-
sen arvon maarittamistapa saatettiin vallitse-
vaan kansainvaliseen valuuttajarjestelmaan so-
veltuvaksi. Suomen Pankki on kaytannossa
noudattanut valuuttakurssien keskimaaraisiin
muutoksiin perustuvaa markan ulkoisen arvon
mittaustapaa vuodesta 1972 lahtien.

Kansainvalisten valuuttamarkkinoiden ajoittai-
nen rauhattomuus aiheutti epavarmuutta myos
Suomen valuuttamarkkinoilla. Vientiteollisuu-
den kilpailukyvyn heikkeneminen, aika ajoin
esiintyneet pohjoismaiden valuuttoihin kohdis-
tuneet devalvaatio-odotukset, verrattain kor-
keana pysynyt kotimainen inflaatio seka tyotto-
myyslukujen nousu vahensivat luottamusta
markan ulkoiseen arvoon vaihtotaseen alijaa-
man huomattavasta supistumisesta huolimatta.
Valuuttapolitilkan paatehtava kertomusvuoden
aikana oli ehkaistd markkaan kohdistuvaa pai-
netta seka tukea maan maksuvalmiutta.

Jotta Suomen teollisuuden kansainvalinen kil-
pailukyky ei olisi alentunut maamme kannalita
tarkeilla markkinoilla, Suomi seurasi osittain
muita pohjoismaita niiden devalvoidessa va-

Kuvio 18.

luuttansa. Valtioneuvosto paétti Suomen Pan-
kin esityksesta alentaa Suomen markan ulkoista
arvoa huhtikuun 5 paivasta 5.7 % ja syyskuun 1
paivasta lahtien edelleen 3 %.

Suomen Pankki paatti maaliskuun 1 paivasta
alkaen laajentaa tuontitavaroiden kateismaksu-
jarjestelmaa kattamaan noin kolmanneksen ta-
varantuonnista (AsK 218/77). Toimenpiteen
tarkoituksena oli hillita lyhytaikaista ulkomaista
velkaantumista ja tehdda mahdolliseksi pitka-
aikaisen pddoman tuonnin vastaavan suurui-
nen lisadminen. Taman ohella tavoitteena oli
saattaa tavarantuonnin maksuehdot entista
paremmin vastaamaan kotimaassa keskimaa-
rin sovellettavia maksuehtoja. Heinakuun 1
paivana jarjestelmaan tehtiin eraita, lahinna
teknisluonteisia muutoksia, jotka pienensivat
hieman sen kattavuutta (AsK 524/77).

Kertomusvuoden aikana raukesi kaksi yhteensa
290 milj. dollarin maaraista Suomen Pankin ja
ulkomaisten pankkien valista luottovaraussopi-
musta. Korvatakseen rauenneet luottovaraukset
Suomen Pankki solmi 30 kesakuuta 1977 uuden
300 milj. Yhdysvaltain dollarin suuruisen luotto-
varaussopimuksen. Suomen Pankin valuuttava-
rannon tueksi kaytettavissa olevien luottova-
rausten arvo nousi siten elokuun loppuun men-
nessa 700 milj. dollariin.

TARKEIMPIEN VALUUTTAKURSSIEN MUUTOKSET

% Markkamaérdisten myyntikurssien muutokset kuukausittain laskettuna vuoden 1974 keskikursseista %
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Avistamarkkinat

Valuuttaindeksilla ilmaistu markan ulkoinen ar-
vo oli vuoden lopussa 9.8 % alempi kuin vuotta
aikaisemmin. Kahden vuonna 1977 tehdyn de-
valvaation osuus oli tasta 8.5 prosenttiyksikkoa
ja 1.3 prosenttiyksikkoa aiheutui markan heik-
kenemisesta indeksin sallitulla vaihtelualueella
(kuvio 17).

Kansainvalisen valuuttakurssirakenteen muu-
tosten ja markan devalvointien johdosta muut-
tuivat valuuttojen noteeraukset Suomessa mer-
kittavasti (kuvio 18). Yhdysvaltojen dollarin
myyntikurssi nousi kertomusvuoden aikana
6.7 %, Englannin punnan 19.4 %, Saksan mar-
kan 19.7 %, Sveitsin frangin 30.3 % ja ruplan
12.1 %, Ruotsin kruunun myyntikurssi laski
5.9 %. Suomen Pankin vuoden aikana noteeraa-
mien valuuttojen myyntikurssit kayvat ilmi liite-
taulukosta 12.

Kotimaisten valuuttamarkkinoiden epavakai-
suus voimistui kertomusvuoden lopulla. Tama

Kuvio 19,
SUOMEN PANKIN AVISTAKAUPAT

johti Suomen Pankin vaihdettavan valuuttava-
rannon jyrkkaan supistumiseen. Vuonna 1977
keskuspankki myi valuuttapankeille 970 milj.
dollaria ja osti niilta 440 milj. dollaria. Avistava-
luutan nettomyynti oli 530 milj. dollaria, josta
suurin osa — 309 milj. dollaria — myytiin
vuoden viimeisella neljanneksella. Ulkomaisen
maksuvalmiuden turvaamiseksi Suomen Pankki
nosti marraskuun 23 paivana 100 milj. dollariaja
joulukuun 5 paivana viela 200 milj. dollaria
kaytettavissd olevista ulkomaisista luottova-
rauksista. Joulukuussa avistamarkkinat rauhoit-
tuivat selvasti. Kertomusvuoden lopussa Suo-
men Pankilla oli kayttamattomia luottovarauk-
sia 400 milj. dollarin arvosta.

Termiinimarkkinat

Termiinikauppojen arvo supistui hieman edellis-
vuotisesta. Suomen Pankin termiiniostot olivat
260 milj. dollaria ja -myynnit 546 milj. dollaria.
Valtaosa termiinisopimuksista tehtiin kuten ai-
kaisemminkin 3 —6 kuukaudeksi. Termiinikaup-
pojen kehitys vuonna 1977 kay ilmi kuviosta 20.
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Termiinikurssit vaihtelivat huomattavasti. Ne
olivat vuositasolle laskettuina 4.5—25.5 % avis-
takursseja korkeammat. Joulukuun 30 paivana
kolmen kuukauden asiakastermiinikurssi oli
4.188 markkaa eli vuositasolle laskettuna 17 %
avistamyyntikurssia korkeampi.

Ruplan termiinikauppojen kokonaismaara oli
147 milj. ruplaa. Ruplan termiini- ja avistakurs-
sien erot olivat keskimaarin pienemmat kuin
dollarin vastaavien kurssien erot.

Valuutansaannostelyyn liittyvat
toimenpiteet

Joulukuun 23 paivana 1976 annetulla lailla
(1016/76) jatkettiin 29 paivana joulukuuta
1972 annetun valuuttalain (910/72) voimas-
saoloaikaa vuoden 1978 loppuun.

Kesakuun 21 paivana 1977 antamallaan paa-
toksella (5625/77) Suomen Pankki muutti va-
luuttalain taytantoonpanosta annetun valtio-
neuvoston paatoksen soveltamisesta antaman-

sa paatoksen 21, 25, 34, 39,41, 44,47 ja51 §:n.
Nama valuuttapankkien valuutanluovutusoi-
keuksia lisanneet paatokset koskivat lahinna
eraiden aika- ja markkamaaraisten rajoitusten
tarkennuksia.

Suomen Pankki paatti vuoden 1977 kesakuun
alusta lukien laajentaa haarakonttoriensa val-
tuuksia valuutta-asioissa. Talld toimenpiteella
pyrittiin parantamaan asiakaspalvelua.

Kahdenkeskiset maksujarjestelyt

Suomella oli vuoden 1977 paattyessa kahden-
keskiset maksusopimukset kahdeksan sosialisti-
sen maan kanssa. Sopimusten mukaan on tiliva-
luuttana Neuvostoliiton ja Romanian kanssa
clearingrupla, Bulgarian, Saksan demokraatti-
sen tasavallan ja Unkarin kanssa clearingdollari
seka Kiinan kansantasavallan kanssa clearing-
markka. Puolan ja T$ekkoslovakian kanssa jat-
kettiin maksujarjestelyd, jonka mukaisesti tilit
pidettiin vapaasti vaihdettavina Yhdysvaltain
dollareina. Clearingdollareita myytdessa ja os-

Kuvio 20.
SUOMEN PANKIN TERMIINIKAUPAT
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tettaessa noudatettiin edelleenkin Yhdysvaltain
dollarin kurssia. Mongolian ja Suomen vilisen
kauppasopimuksen mukaisesti maiden valiset
maksut hoidettiin Suomen Pankissa ja Mongo-
lian keskuspankissa vaihdettavina Yhdysvaltain
dollareina pidettavien tilien kautta.

Pitkaaikaiset ulkomaiset paaomanliikkeet

Pitkaaikaisen ulkomaisen paaoman kysynta uu-
sien investointien rahoittamiseen jai vuonna
1977 huomattavasti vahaisemmaksi kuin ai-
kaisempina vuosina, koska kansantalouden in-
vestointiaste oli alhainen. Sen sijaan yritykset
pyrkivat rahoittamaan entista enemman kaytto-
padomaa ulkomaisin lainoin. Maan luottokel-
poisuuden sailyttamiseksi Suomen Pankki antoi
edelleen pidattyvasti lupia pitkaaikaisen ulko-
maisen pdaoman tuontiin. Padoman saatavuus

ja luottoehdot kansainvalisilla paaomamarkki-
noilla pysyivatkin hyvina.

Suomen pitkdaikainen ulkomainen bruttovelka
oli vuoden 1977 lopussa 30 356 milj. markkaa,
josta valuuttavarannon tukemiseksi vuosina
1975-—1977 otetut Suomen Pankin varanto- ja
oljyluotot olivat 2 100 milj. markkaa. Velan 28
prosentin kasvusta oli kuitenkin 12 prosentti-
yksikkoa lahinna huhti- ja syyskuussa toteutet-
tujen valuuttakurssimuutosten vaikutusta. Pit-
kaaikaisen bruttovelan nettonostot olivat yh-
teensa 3 912 milj. markkaa, mika oli 14 % va-
hemman kuin edellisena vuonna. Jos Suomen
Pankin varanto- ja oljyluotot jatetaan niiden
kayttotarkoituksen vuoksi pois, nettonostot oli-
vat kolmanneksen pienemmat kuin edellisena
vuonna.

Kuvio 21.
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Pitkaaikaisen bruttovelan valuuttajakaumassa ei
tapahtunut suuriakaan muutoksia vuoden 1977
aikana. Vuoden paattyessa velasta oli 46 %
Yhdysvaltojen dollareja, 16 % Saksan markkoja
ja 12% Sveitsin frangeja. Loppuosa jakautui
noin 20 valuutan kesken.

Vuonna 1977 pitkaaikaista ulkomaista paagomaa
nostettiin 6 734 milj. markkaa, johon sisaltyvat
valuuttavarannon vahvistamiseksi nostetut
1 242 milj. markan varantoluotot. Pitkaaikaisen
bruttovelan kokonaisnostot sailyivat edellisvuo-
tisella tasolla. llman vuonna 1977 nostettuja
varantoluottoja ja edellisena vuonna nostettua
6ljyluottoa jaivat nostot vajaat 10 % edellisvuo-
den nostoja alhaisemmiksi. Pitkaaikaisen brut-
tovelan hoitomenot nousivat 3 228 milj. mar-
kasta 5 066 milj. markkaan. Hoitomenoista kuo-
letukset olivat 2 822 milj. markkaa, so. 55%
suuremmat kuin vuonna 1976 viime vuosien
nopean velkaantumisen ja luottojen konvertoin-
neista johtuneiden ennenaikaisten kuoletusten
vuoksi. Tastd syysta pitkaaikaisen bruttovelan
hoitomenojen suhde vaihtotaseen tuloihin nou-
si edellisen vuoden 10.6 prosentista 13.5 pro-
senttiin (kuvio 21).

Yritysten nostot vahenivat hieman edellisvuoti-
sesta. Yritysten osuus bruttovelan nostoista oli
3 430 milj. markkaa. Rahoituslaitosten valitta-
mat ulkomaiset luotot yrityksille supistuivat
huomattavasti enemman. Rahoituslaitosten
nostot (pl. varanto- ja 6ljyluotot) vuonna 1977
olivat 724 milj. markkaa, mika oli noin viiden-
neksen vahemman kuin vuonna 1976. Val-
tion nostot lisdantyivat 11 % ja kuntien nostot
supistuivat 13 %. Valtion takaamia luottoja oli
viime vuoden lopussa 11 011 milj. markkaa,
mika oli 21 % enemman kuin edellisena vuonna.

Nastojen jakauma luottotyypeittain sailyi suurin
piirtein samanlaisena kuin vuonna 1976. Rahoi-
tuslainojen osuus oli 70 % eli 4 718 milj. mark-
kaa, tuonti- ja vuokrausluottojen 26 % eli 1 736
milj. markkaa ja suorien sijoitusten 4 % eli 251
milj. markkaa.

Ulkomaisten luottojen nostoista tehdasteolli-
suuden osuus oli vajaa kolmannes eli 1 785 milj.

markkaa. Edellisena vuonna tehdasteollisuuden
nostot olivat 1 913 milj. markkaa, mika oli myos
noin kolmannes pitkaaikaisten luottojen nos-
toista. Teollisuuden toimialoista eniten pitkaai-
kaisia luottoja nostivat edellisen vuoden tapaan
paperiteollisuus, kemian ja muoviteollisuus seka
metalli- ja konepajateollisuus. Sahko-, kaasu- ja
vesihuollon nostot olivat 1 164 milj. markkaa,
mika oli 11 % enemman kuin vuonna 1976.

Rahoituslainojen nostoista yksittaisvelkakirja-
lainojen osuus oli 60 % eli 2 810 milj. markkaa ja
joukkovelkakirjalainojen 40% eli 1908 milj.
markkaa. Ulkomailla laskettiin liikkeeseen yh-
deksan suomalaista obligaatiolainaa, vasta-ar-
voltaan yhteensa 1 011 milj. markkaa:

Enso-Gutzeit Oy 30 miij. $
Imatran Voima Oy 25 milj. EUA
Outokumpu Oy 50 milj. Sfr
Rauma-Repola Oy 20 milj. Sfr
Suomen valtio 10 000 milj. yen
Suomen valtio 80 milj. Sfr
Suomen valtio 50 milj. $
Teollistamisrahasto Oy 25 milj. $
Teollistamisrahasto Oy 20 milj. Sfr

Vuonna 1976 liikkeeseen laskettuja obligaatio-
lainoja oli myds yhdeksan ja niiden yhteissum-
ma vasta-arvoltaan oli lahes sama. Obligaatio-
lainojen lisaksi laskettiin vuonna 1977 liikkee-
seen kaksi suomalaista debentuurilainaa, yh-
teismaaraltaan 242 milj. markkaa: Kansallis-
Osake-Pankki 30 milj. dollaria ja Suomen Yh-
dyspankki Oy 30 milj. dollaria.

Tuonti- ja vuokrausluottojen nostot pysyivit
melko korkealla tasolla, koska jo aiemmin myon-
nettyja luottoja nostettiin viela kertomusvuon-
na. Edellisen vuoden tapaan Suomen Pankki
myonsi erittain niukasti lupia uusiin tuontiluot-
toihin. Laivojen ja lentokoneiden osuus tuonti-
luotoista oli noin puolet kuten myos vuonna
1976.

Suorat sijoitukset Suomeen vahenivat jonkin
verran vuonna 1977. Sijoituspddoman netto-
tuonti oli 188 milj. markkaa. Sen sijaan osinko-
jen ja korkojen siirrot ulkomaille kasvoivat. Ne
nousivat 219 milj. markkaan edellisen vuoden
131 milj. markasta. Vuoden lopussa Suomessa
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oli 842 yritysta, joissa oli vahintaan 20 % ulko-
maista omistusta.

Suomen pitkdaikainen ulkomainen bruttosaata-
va kasvoi 825 milj. markkaa ja oli vuoden 1977
lopussa 4 615 milj. markkaa. Pitkaaikaisia vien-
tiluottoja nostettiin vuoden aikana 783 mil|.
markkaa, mika oli 23 % enemman kuin vuonna

talliteollisuuden vientitoimituksista. Kehitys-
luottoja sen sijaan myonnettiin 35 % vahemman
kuin edellisena vuonna.

Rahoituslainojen saldo nousi kertomusvuoden
aikana 14 milj. markasta 186 milj. markkaan.
Kasvu johtui idankauppaan liittyvasta rahoitus-
lainajarjestelysta.

1976. Vientiluottojen kasvu johtui Iahinna me-

SUOMEN PITKAAIKAINEN ULKOMAINEN VELKA JA SAATAVA 31.12.1976—31.12.1977,
MILJ. MK

Saldo Nostot Kuoletukset Nettonostot Kurssi- Saldo
31.12.1976 1977 1977 1977 vaikutus 31.121977
1977

RAHOITUSLAINAT 17 484 4718 1843 +2 875 +2 336 22695
Yksittdisvelkakirjat 9 651 2810 1368 +1 442 + 829 11 922

Suomen Pankin varanto-

ja Oljytuotot 836 1242 — +1242 + 22 2100
Joukkovelkakirjat 7833 1908 475 +1 433 +1 507 10773

Obligaatiot 4516 1011 267 + 744 + 929 6189

Debentuurit —_ 242 — + 242 0 242

Private placement -lainat 2916 646 132 + 514 + 525 3955

Lainat Maailmanpankilta 401 9 76 — 67 + 53 387
TUONTHILUOTOT 4 571 1735 877 + 858 + 346 5775
Laiva- ja lentokoneluotot 2019 857 410 + 447 + 116 2582
Muut tuontiluotot 2552 878 467 + 411 + 230 3193
VUOKRAUSLUQTOT 123 1 25 — 24 + 9 108
SUORAT SIJOITUKSET 1497 251 63 + 188 + 70 1717
Oma péaaoma 1102 122 14 + 108 f— 1172
Tytéryhtidlainat 395 129 49 + 80 + 70 545
JASENOSUUDET! 46 29 14 + 15 —_ 61
Pitkaaikainen bruttovelka? 23721 6734 2822 +3912 +2761 30 356
RAHOITUSLAINAT 14 172 1 + 17 + 1 186
VIENTILUOTOT 1969 783 542 + 241 + 59 2269
KEHITYSLUOTOT 148 32 1 + 31 — 179
SUORAT SIJOITUKSET 1342 490 197 + 293 — 1596
Oma padoma 789 459 2 + 457 —_ 1264
Tytaryhtiblainat 563 31 195 — 164 — 332
JASENOSUUDET! 317 68 — + 68 — 385
Pitkaaikainen bruttosaatava 3790 1 545 M + 804 + 60 4615
Pitkdaikainen nettovelka 19 931 5189 2081 +3108 +2 701 25741

1 Velkapuolelia velkakirjojen muodossa maksetut jasenosuudet kansainvélisissa rahoituslaitoksissa ja saatavapuolella Suomen jasenosuu-
det kansainvélisissa rahoituslaitoksissa.

2 Velkasaldot on laskettu saldopdivadmaéran kurssin mukaan, nostot ja kuoletukset kuukausittain laskettujen myyntikurssien keskiarvojen
mukaan. Suorien sijoitusten saldo 31.12.1976 on tarkistettu. Oman pasoman saldo 31.12.1976 on nettosijoitusten (ml. ilmaisannit)
kumuloitunut arvo.

3 Saatavasaldot on laskettu saldopaivamaaran kurssien mukaan, lukuun ottamatta suorien sijoitusten saldoa 31.12.1976. Tytaryhti6lainojen
saldo 31.12.1976 on saatu lisaamalld vuoden 1976 nettomuutos vuoden 1975 saldoon ja oman pdaoman saldo on nimellisarvoperusteinen.
Suorien sijoitusten saldot 31.12.1977 on tarkistettu ja oman padoman saldoksi on laskettu nettosijoitusten (mi. ilmaisannit) kumulatiivinen
arvo. Rahoituslainojen ja vientiluottojen nostot ja kuoletukset on laskettu myyntikurssien neljdnnesvuosikeskiarvojen mukaan, suorat
sijoitukset on laskettu paivan kurssien mukaan ja kehitysiuotot ovat markkaluottoja.
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Suomalaisten yritysten sijoitukset ulkomaille
kasvoivat. Sijoituspaaoman nettovienti oli 293
milj. markkaa, kun se vuotta aikaisemmin oli118
milj. markkaa. Suomalaiset yritykset ostivat ul-
komailla toimivia yrityksia enemman kuin ai-
kaisempina vuosina ja lisasivat oman paaoman
sijoituksia vahvistaakseen tytaryhtidittensa ra-
hoitusrakennetta. Korkojen ja osinkojen siirrot
Suomeen olivat 6 milj. markkaa. Vuoden lopus-
sa ulkomailla oli 786 yritysta, joissa oli vahin-
taan 20% suomalaista omistusta.

Suomen pitkaaikainen ulkomainen nettovelka
oli vuoden 1977 lopussa 25 741 milj. markkaa.
Kuviosta 21 nakyy, ettd vuosina 1975—1977
pitkaaikainen nettovelka on kasvanut huomat-
tavasti. Pitkaaikaisen ulkomaisen nettovelan
osuus markkinahintaisesta bruttokansantuot-
teesta on naina vuosina lahes kaksinkertaistu-
nut.

Valuuttatilanne

Koko maan vaihdettava valuuttavaranto vaheni
kertomusvuoden aikana 621 milj. markkaa. Si-
dottu valuuttavaranto kasvoi 137 milj. markkaa
ja oli vuoden paattyessa 499 milj. markkaa.

Suomen Pankin vaihdettava valuuttavaranto
kasvoi kertomusvuoden aikana 238 milj. mark-
kaa. Vuoden lopussa se oli 1 549 milj. markkaa
(kuvio 22). Pankin kultavaranto lisaantyi 12
milj. markkaa. Erityiset nosto-oikeudet (SDR)
vahenivat 32 milj. markkaa. Suomen Pankin
ulkomaiset nettovaluuttasaamiset kasvoivat yh-
teensa 258 milj. markkaa ja pankin sidottu
valuuttavaranto 107 milj. markkaa.

Muiden valuutanpitdjien vaihdettavat nettova-
luuttasaamiset vahenivat kertomusvuoden ai-
kana 859 milj. markkaa. Niiden sidottu varanto
sen sijaan kasvoi 30 milj. markkaa.

Kuvio 22.
VALUUTTATILANNE
Mij. mk Kuukauden lopussa Milj. mk
3000 [ 3000
*%? '%: Suomen Pankin kulta ja vaihdettavat valuutat
2500 2500
1500 — — 1500
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Suomen Pankin sidotut valtutat
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SUOMEN PANKIN TASE JA TULOSLASKELMA

Suomen Pankin tase kertomusvuoden seka kahden edellisen vuoden lopussa on esitetty vuosikirjan
liitetaulukossa 1. Ohjesaannon mukaan tase laaditaan nelja kertaa kuukaudessa. Vuoden aikana
laadituista taseista on kuukausitaseet esitetty liitetaulukossa 2. Tilinpaatostaseeseen liittyva tuloslas-
kelma kertomusvuodelta seka kahdelta edelliselta vuodelta on liitetaulukossa 4.

Suurimmat muutokset Suomen Pankin taseessa vuoden 1977 aikana olivat liikepankkien keskuspank-
kirahoituksessa, Suomen Pankin ulkomaisissa nettosaamisissa, veloissa julkiselle sektorille seka
nettoveloissa muille rahoituslaitoksille (kuvio 23). Seuraavassa sektorikohtaisessa tarkastelussa
taseen muutoksia analysoidaan tarkemmin ja esitetdan eraita taydentavia tietoja tase-erien sisallosta
ja kehityksesta.

ULKOMAAT

ULKOMAISET TILIT, MILJ. MK

31.12.1976 31.12.1977 Muutos

Kulta 121 133 + 12
Erityiset nosto-oikeudet 236 204 - 32
Kultaosuus Kansainvilisessd Valuuttarahastossa —_ — —
Vaihdettavat valuutat 1004 1265 + 261
Sidotut valuutat 440 537 + 97
Kulta ja valuuttasaamiset 1 801 2139 + 338
Ulkomaiset vekselit 436 488 + 52
Ulkomaiset joukkovelkakirjat 397 543 + 146
Markkaosuus Kansainvalisessa Valuuttarahastossa 827 928 + 101
Muut ulkomaiset saamiset 1660 1959 + 299
Utkomaiset saamiset yhteenséa 3461 4098 + 637
Vaihdettavat tilit 50 53 + 3
Sidotut tilit 51 41 - 10
Valuuttavelat 101 94 - 7
Kansainvalisen Valuuttarahaston markkatilit 1665 1838 + 173
Osoitetut erityiset nosto-oikeudet 258 300 + 42
Maaraaikaiset velat — 1309 +1 309
Muut ulkomaiset velat 1923 3447 +1 524
Ulkomaiset velat yhteensa 2024 3541 +1517
Ulkomaiset nettosaamiset 1437 557 - 880
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Kuvio 23.
SUOMEN PANKIN TASE
VASTAAVAA

Milj.
mk

Kuukauden lopussa hnq;(”

1. Liikepankkien keskuspankkirahoitus,
netto

2. Ulkomaiset saamiset, netto

3. Saamiset yrityksiltd, netto

4. Saamiset julkiselta sektorilta

Suomen Pankin vaihdettava valuuttavaranto
kasvoi vuoden aikana 238 milj. markkaa ja oli
vuoden lopussa 1 549 milj. markkaa. Ulkomai-
sista tileista vaihdettavaan valuuttavarantoon
luetaan kulta, erityiset nosto-oikeudet, kulta-
osuus Kansainvalisessa Valuuttarahastossa ja
vaihdettavat valuutat seka vahennyserana vaih-
dettavat valuuttavelat. Vaihdettavaa valuuttava-
rantoa tuettiin vuoden loppupuolella ottamalla
kayttoon ulkomaisia luottovarauksia yhteensa
300 milj. Yhdysvaltain dollarin eli noin 1 200
milj. markan arvosta.

Suomen Pankin sidottu valuuttavaranto, joka
lasketaan sidottujen valuuttasaamisten ja sidot-

VASTATTAVAA
'}An':: Kuukauden lopussa m:(“
1. Liikkeessa oleva raha
2. Oma padoma, arvonjarjestelytilit ja
muut erét, netto
3. Nettovelka muille rahoituslaitoksille
4. Velat julkiselle sektoritle
5. Liikkeessa olevat talletustodistukset
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tujen valuuttavelkojen erotuksena, kasvoi vuo-
den aikana 107 milj. markkaa ja oli vuoden
vaihteessa 496 milj. markkaa.

Suomen Pankin muut ulkomaiset saamiset li-
saantyivat 299 milj. markkaa ja muut ulkomaiset
velat 1 524 milj. markkaa. Muihin ulkomaisiin
saamisiin sisaltyvat ulkomaiset vekselit ja jouk-
kovelkakirjat seka markkaosuus Kansainvalises-
sa Valuuttarahastossa. Muihin ulkomaisiin vel-
koihin luetaan Kansainvalisen Valuuttarahaston
markkatilit, osoitetut erityiset nosto-oikeudet
seka ulkomaiset maaraaikaiset velat. Kansainva-
lista Valuuttarahastoa koskevien em. tase-erien
kasvu johtui yksinomaan uudesta kirjaustavasta,
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johon tilinpaatoksen yhteydessa siirryttiin.
Maaraaikaisten velkojen huomattava lisdys ai-
heutui valuuttavarannon tukitoimenpiteista.

Suomen Pankin ulkomaiset nettosaamiset su-
pistuivat vuoden aikana 880 milj. markkaa, kos-
ka vaihtotaseen vajaus katettiin ulkomaisen
paaomantuonnin ohella my6s ulkomaisia netto-
saamisia purkamalla. Nettosaamisten maara
vaihteli huomattavasti vuoden aikana ja oli kor-
keimmillaan 1 766 milj. markkaa huhtikuun lo-
pussa ja alimmillaan 557 milj. markkaa joulu-
kuun lopussa.

RAHOITUSLAITOKSET

Liikepankkien luottokiintididensa puitteissa ot-
tama keskuspankkiluotto, johon luetaan liike-
pankkien Suomen Pankissa diskonttaamat vek-
selit, lilkkepankkien shekkitilivelka Suomen Pan-
kille seka vahennyserana liikkepankkien shekkiti-
lisaatava Suomen Pankilta, kasvoi 106 milj.
markkaa ja oli vuoden lopussa 3 198 milj. mark-
kaa. Tama vlitti 68 % liikepankkien peruskiintiot,
jotka olivat 1 900 milj. markkaa toukokuun alus-
ta lukien.

Suomen Pankin paivaluottomarkkinoilta liike-
pankeilla oli vuoden lopussa paivaluottoja
1 804 milj. markkaa, mika oli 600 milj. markkaa
enemman kuin edellisen vuoden lopussa. Kor-
keimmillaan liikepankkien paivaluotot olivat
1 869 milj. markkaa helmikuun lopussa ja alim-
millaan 789 milj. markkaa toukokuun lopussa.
Paivatalletuksia liikepankeiila oli vuoden vaih-
tuessa 10 milj. markkaa eli 2 milj. markkaa
vahemman kuin edellisen vuoden paattyessa.
Suurimmillaan liikepankkien paivatalletukset
olivat 666 milj. markkaa heinakuun lopussa.
Suomen Pankki oli vuoden 1977 viimeisend
paivana sijoittanut paivaluottomarkkinoille 954
milj. markkaa luottojen kysynnan kattamiseksi.
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Liikepankkien koko keskuspankkirahoitus, jo-
hon keskuspankkiluoton lisaksi luetaan liike-
pankkien paivaluotot vahennettyina liikepank-
kien paivatalletuksilla seka liikkepankkien kanssa
tehdyt obligaatioiden termiinikaupat, kasvoi
nettomaaraisesti 748 milj. markkaa ja oli vuoden
lopussa 5 032 milj. markkaa. Siitd oli keskus-
pankkiluottoa 3 198 milj. markkaa, nettomaa-
raista paivaluottoa 1 794 milj. markkaa seka
obligaatioiden termiinikauppoja 40 milj. mark-
kaa. Vuoden lopun keskuspankkirahoitus ylitti
165 % liikepankkien peruskiintiot. Korkeimmil-
laan koko keskuspankkirahoitus oli seka joulu-
kuun ettd helmikuun lopussa ja alimmillaan
heinakuun lopussa. Edellisen vuoden keskimaa-
raan verrattuna liikepankkien keskuspankkira-
hoituksen kaytto aleni noin 100 milj. markkaa.

Suomen Pankin velat rahoituslaitoksille kasvoi-
vat yhteismaaraltdan 51 milj. markkaa 1 194
milj. markkaan. Naista suurin osa oli pankkien
paivatalletuksia, joita vuoden vaihteessa oli 287
milj. markkaa vahemman kuin edellisen vuoden
lopussa. Padomantuonnin rahoitusmarkkina-
vaikutusten tasoittamiseksi rahoituslaitoksilta
koottiin paaomantuontitalletuksia 246 milj.
markkaa.

Suomen Pankin nettosaamiset rahoituslaitoksil -
ta kasvoivat 695 milj. markkaa ja olivat 4 226
milj. markkaa vuoden paattyessa. Lisdys johtui
lahes yksinomaan liikepankkien keskuspankki-
rahoituksen kasvusta.

Rahoituslaitosten keskuspankkiasemaa tarkas-
teltaessa on saamisten ja velkojen lisaksi otetta-
va huomioon vastuusitoumukset, jotka ovat
syntyneet Suomen Pankin erityisrahoitusjarjes-
telyjen yhteydessa. Vekseleista pankkien vas-
tuusitoumuksiin kuuluvat Suomen Pankin osta-
mat uusvientivekselit seka vientivekselit. Naista
viimeksi mainitut ovat tase-erassa “ulkomaiset
vekselit”. Vastuusitoumuksiin kuuluvat myos
kotimaisten toimitusten rahoitusjarjestelyyn liit-
tyvat luotot, jotka myonnetaan asianomaisten
pankkien takuulla. Vuoden paattyessa oli edella
mainittujen vastuusitoumusten yhteismaara
noin 1 400 milj. markkaa.



RAHOITUSLAITOSTEN TILIT, MILJ. MK

Liikepankkien shekkitilit
Diskontatut vekselit
Joukkovelkakirjat
Paiviluotot

Muut

Saamiset rahoituslaitoksilta
Postipankin shekkitili
Liikepankkien shekkitilit
Paivatalletukset

Padomantuontitalletukset
Muut

Velat rahoituslaitoksille

Nettosaamiset rahoituslaitoksiita

JULKINEN SEKTORI

Saamiset julkiselta sektorilta supistuivat 56 milj.
markkaa. Supistuminen aiheutui joukkovelka-
kirjojen ja muiden saamisten pienenemisestd,
silla valtion metallirahavastuu kasvoi. Saamisten
kehitys oli hyvin vakaa koko vuoden.

Velat julkiselle sektorille vahenivat 805 milj.
markkaa. Naista yritysten tuontitalletukset, joita
vuoden alussa oli 973 milj. markkaa, vahenivat
vuoden 1977 elokuun loppuun mennessa 2 mil;.
markkaan, kun uusien tuontitalletusten perimi-
nen lopetettiin vuoden 1976 paattyessa. Suh-
dannerahastotalletuksia, joista padosa oli nos-

JULKISEN SEKTORIN TILIT, MILJ. MK

Joukkoveikakirjat
Valtion metallirahavastuu
Muut

Saamiset julkiselta sektorilta
Shekkitilit
Suhdannerahastotalletukset
Paaomantuontitalletukset

Tuontitalletukset
Muut

Velat julkiselle sektorille

Nettosaamiset julkiseita sektorilta

31121976 31.12.1977 Muutos
174 110 - 64
2920 3091 +171
332 354 + 22
1204 1804 +600
44 61 + 17
4674 5420 +746
2 1 -1

2 3 + 1
1137 850 —-287
— 246 +246

2 94 + 92
1143 1194 + 51
3531 4226 +695

tettu jo edellisind vuosina, valtio purki 25 milj.
markkaa tammikuussa. Vuoden lopussa suh-
dannerahastotalletukset kasvoivat 2 milj. mark-
kaa 36 milj. markkaan koron lisdamisen vuoksi.
Padaomantuonnin rahoitusmarkkinavaikutusten
tasoittamiseksi julkiselta sektorilta koottuja
paaomantuontitalletuksia oli vuoden lopussa
287 milj. markkaa.

Lahinna tuontitalletusten purkautumisen vuoksi
Suomen Pankin nettoasema julkiseen sektoriin
nahden muuttui 686 milj. markan nettovelasta
vuoden 1976 paattyessa 63 milj. markan netto-
saamiseksi vuoden 1977 lopussa, mika kevensi
rahoitusmarkkinoita 749 milj. markkaa.

31.12.1976 31.12.1977 Muutos
67 60 - 7
279 304 + 25
101 27 - 74
447 3N - b6
2 2 —
59 36 - 23
— 287 +287
973 — -973
99 3 - 96
1133 328 —-805
- 686 63 +749
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YRITYKSET

Suomen Pankin saamiset yrityksilta lisaantyivat
16 milj. markkaa. Naista pysyviin erityisrahoi-
tusjdrjestelyihin sisaltyvat uusvientivekselit ja
kotimaisten toimitusten rahoitusluotot kasvoi-
vat yhteensa 189 milj. markkaa. Muihin saami-
siin sisaltyvat tilapaiset erityisrahoitusjarjestelyt
supistuivat 193 milj. markkaa. Koko antolainaus
yrityksille pysyi ennaliaan ja oli vuoden paat-
tyessa 1 202 milj. markkaa. Tasta lainakannasta
uusvientivekselien osuus oli 194 milj. markkaa,
kotimaisten toimitusten rahoitusluottojen Suo-
men Pankin rahoitusosuus 714 milj. markkaa ja
tilapaisten erityisrahoitusjarjestelyjen 247 milj.
markkaa. Pankin salkussa olevien, yritysten liik-
keeseen laskemien joukkovelkakirjojen maara
kasvoi 16 milj. markkaa.

YRITYSTEN TILIT, MILJ. MK

Uusvientivekselit

Kotimaisten toimitusten rahoitus
Joukkovelkakirjat

Muut

Saamiset yrityksilta
Investointitalletukset
Padomantuontitalietukset

Tuontimaksutalletukset
Muut

Velat yrityksille

Nettosaamiset yrityksiltd

LIIKKEESSA OLEVA RAHA JA
TALLETUSTODISTUKSET

Liikkeessa olevan rahan maara kasvoi vuoden
aikana 282 milj. markkaa eli 9.8 % ja oli vuoden
lopussa 3167 milj. markkaa. Lisayksesta oli
seteliston osuus 257 milj. markkaa ja metallira-
han 25 milj. markkaa. Tase-eraan "muut velat”
sisdltyi vanhan rahayksikon maaraisia seteleita
9 milj. markkaa.

Veronpalautusten siirtaminen joulukuusta maa-
liskuuhun sekd vuosina 1976—1977 etta
1977—1978 muutti liikkeessa olevan rahan
kausiliiketta siten, etta liikkeessa olevan rahan
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Velat yrityksille supistuivat 66 milj. markkaa.
Veloista suurin osa oli padadomantuontitalletuk-
sia, joita koottiin paaomantuonnin rahoitus-
markkinavaikutusten tasoittamiseksi. Vuoden
aikana paaomantuontitalletukset supistuivat
242 milj. markasta 181 milj. markkaan. Suomen
Pankkiin investointirahastosiirtojen yhteydessa
tekemiaan investointitalletuksia yritykset kaytti-
vat nettomaaraisesti 23 milj. markkaa valtioneu-
voston paatoksen perusteella. Tuontimaksutal-
letukset lisaantyivat 13 milj. markkaa 19 milj.
markkaan. Niitd on valuuttamaaraysten mukaan
tehty siitd osasta kateismaksuvelvoitteen alaista
tuontia, joka on otettu vapaaseen liikkeeseen
Suomessa ennen kuin tavaraa vield on myyjalle
maksettu.

Suomen Pankin nettosaamiset yrityksilta lisaan-
tyivat 82 milj. markkaa kertomusvuoden aikana.

31.12.1976 31.12.1977 Muutos
165 194 + 29
554 714 +160
198 214 + 16
483 294 -189

1400 1416 + 16
58 35 - 23
242 181 - 61
6 19 + 13

2 7 + b
308 242 - 66
1092 1174 + 82

maara oli maaliskuussa suhteellisesti suurempi
ja joulukuussa suhteellisesti pienempi kuin ai-
kaisempina vuosina.

Talletustodistukset, joita vuoden alussa ei ollut
liilkkeessa lainkaan, olivat maaliskuusta lahtien
180 milj. markkaa, mistd ne vuoden lopussa
kohosivat 200 milj. markkaan.

MUUT TASE-ERAT

Pankin oma paaoma ilman tilivuoden voittoa oli
tilinpaatoksen mukaan 1 836 milj. markkaa, joka
oli 102 milj. markkaa suurempi kuin edellisen
vuoden lopussa. Lisays johtui siita, etta vuoden



1976 voiton toinen puoli siirrettiin vararahas-
toon. Naiden varojen lisaksi pankilla on sellaisia
omaisuuseria, jotka eivat nay pankin taseessa.
Naihin kuuluvat paakonttorin, haarakonttorien
ja setelipainon toimitalot, Suomen itsenaisyy-
den juhlavuoden 1967 rahaston (SITRA) perus-
paaoma seka eraat muut pankin toiminnan kan-
nalta tarpeelliset kiinteistot ja osakkeet, lahinna
Mortgage Bank of Finland Oy:n ja Tervakoski
Oy:n osake-enemmistot.

SUOMEN PANKIN NETTOTASE

Suomen Pankin taseen kehitys on esitetty yh-
teenvetona oheisessa asetelmassa. Liikepank-
kien huomattavan rahapoliittisen merkityksen
vuoksi taseen rahoituslaitossektori on jaettu
kahtia: “liilkepankkien keskuspankkirahoituk-
seen” ja “"nettovelkaan muille rahoituslaitoksil-
le”". Naista jalkimmainen kuvaa paaasiassa Suo-
men Pankin ja Postipankin valista rahoitusase-
maa mutta sisaltda myos Suomen Pankin omis-

NETTOTASEEN ERAT, MILJ. MK

Nettosaamiset ulkomailta
Liikepankkien keskuspankkirahoitus
Nettosaamiset yrityksilta
Nettosaamiset julkiselta sektorilta

Nettosaamiset yhteensa

4+ o+

Nettovelka muille rahoituslaitoksille
Liikkeessd olevat talletustodistukset
Liikkeessa oleva raha

Oma paédoma, arvonjarjestelytilit ja
muut tase-erat, netto

Nettovelat ja oma padoma yhteensa

+ o+ o+

SETELINANTO

Ensisijainen setelinkate, johon luetaan kulta ja
pankin riidattomat ulkomaiset saamiset, kasvoi
vuoden 1977 aikana 384 milj. markkaa ja oli
vuoden paattyessa 2 691 milj. markkaa. Toissi-
jainen setelinkate, johon sisaltyvien katekel-
poisten kotimaisten vekselien maara kohosi 63
milj. markkaa 1 971 milj. markkaan, pysyi ennal-
laan, koska se jo vuoden alussa oli ohjesaannon
mukaisella ylarajallaan 1 500 milj. markkaa.

tamat rahoituslaitosten liikkeeseen laskemat
joukkovelkakirjat.

Nettotaseen mukaan Suomen Pankin ulkomai-
set nettosaamiset supistuivat 880 milj. markkaa
vuoden 1977 aikana, mika johtui lahinnd vuo-
den loppupuolella esiintyneesta valuuttakeinot-
telusta. Taseidentiteetin mukaisesti “"kotimaiset
nettosaamiset” kasvoivat samalla maaralla. Ko-
timaisten nettosaamisten kasvu keskittyi liike-
pankkien keskuspankkirahoitukseen, minka li-
saksi nettosaamiset yrityksilta sekad nettosaami-
set julkiselta sektorilta kasvoivat jonkin verran.
Naiden yhteismaaran kasvu oli 1 579 milj. mark-
kaa. Toisaalta kotimaisten nettosaamisten kas-
vua vahensivat liikkeessa olevan rahan, talletus-
todistusten seka oman paaoman ja muiden tase-
erien lisdys. Yhteensa vahentavien tekijoiden
maara oli 699 milj. markkaa. Vahentamalla tama
lisaavien tekijoiden yhteismaarasta paadytaan
kotimaisten nettosaamisten edella mainittuun
kasvuun,

31.12.1976 31.12.1977 Muutos
1437 557 —880
4284 5032 +748
1092 1174 + 82

- 686 63 +749
6127 6 826 +699
753 806 + 53

— 200 +200
2885 3167 +282
2489 2653 +164
6127 6 826 +699

Taten koko setelinanto-oikeus kasvoi ensisijai-
sen setelinkatteen kasvun perusteella 384 milj.
markkaa.

Kun setelinanto-oikeuden kaytto, johon lue-
taan liikkeessd oleva setelistd, vaadittaessa
maksettavat sitoumukset sekd shekkiluotoista
nostamatta oleva maara, kasvoi yhteensa 359
milj. markkaa, lisaantyi setelinantovara vain 25
milj. markkaa ja oli vuoden lopussa 1 065 milj.
markkaa.
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SETELINANTOTASE, MILJ. MK

Ensisijainen kate
Toissijainen kate

Setelinanto-oikeus
Liikkeessd olevat setelit
Vaadittaessa maksettavat sitoumukset

Shekkiluotoista nostamatta
Setelinantovara

Setelinanto-oikeuden kaytté

TULOSLASKELMA

Suomen Pankin tuloslaskelma vuodelta 1977
on esitetty liitetaulukossa 4. Pankin kokonais-
tuotot kasvoivat 1565 milj. markkaa ja olivat 844
milj. markkaa. Naista korot kotimaisista saami-
sista supistuivat 40 milj. markkaa. Sen sijaan
korot ulkomaisista saamisista lisaantyivat 32
milj. markkaa ja korot joukkovelkakirjoista 33
milj. markkaa. Nettotuotot kurssieroista kasvoi-
vat 137 milj. markkaa.

Pankin kokonaiskulut kasvoivat 160 milj. mark-
kaa ja olivat 396 milj. markkaa. Naista korot ja
varausprovisiot ulkomaisista veloista lisdantyi-
vat 41 milj. markkaa, korot kotimaisista veloista
25 milj. markkaa, setelien valmistuskulut 4 milj.
markkaa ja palkat 3 milj. markkaa. Poistoja
tehtiin 135 milj. markkaa, mikd oli 83 mil].
markkaa enemman kuin edellisena vuonna.
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31.12.1976 31121977 Muutos
2307 2691 +384
1500 1 500 —
3807 4191 +384
2635 2892 +257

131 232 +101

1 2 + 1
1040 1065 + 25
3807 4191 +384

Suurin osa poistoista oli setelipainon uudisra-
kennuskustannuksia. Arvonjarjestelytileille pan-
kin tuotoista siirrettiin 230 milj. markkaa, joka
oli 20 milj. markkaa vahemman kuin edelli-
sessa tilinpaatoksessa.

Tilinpaatoksen yhteydessa Suomen itsenaisyy-
den juhlavuoden 1967 rahaston (SITRA) perus-
padaomaa korotettiin 100 milj. markkaa 300 milj.
markkaan siirtamalla Suomen Pankin omistamia
arvopapereita SITRAIlle seka veloittamalla vas-
taava summa Suomen Pankin arvonjérjestely-
tileilta.

Pankin voitto tilivuodelta oli 218 milj. markkaa,
mika oli 15 milj. markkaa enemman kuin vuotta
aikaisemmin. Pankin ohjesdannén mukaan
puolet voitosta on vuoden 1978 avaustaseessa
siirretty vararahastoon. Voiton toisen puolen
kaytosta paattaa eduskunta.



SUOMEN PANKKI JA KANSAINVALISET JARJESTOT

Suomen Pankki hoitaa yhteydet Kansainvéliseen Valuuttarahastoon (IMF). Lisaksi pankki avustaa
asianomaisia ministerioita suhteiden hoidossa seuraaviin rahalaitoksiin, joiden jasen Suomi on:
Kansainvalinen Jalleenrakennuspankki, Kansainvalinen Rahoitusyhtio ja Kansainvalinen Kehittamis-
jarjestd (Maailmanpankkiryhma: IBRD, IFC ja IDA). Edella mainittujen lisdksi Suomi on jasenena
Aasian Kehityspankissa (ADB), Afrikan Kehitysrahastossa (AfDF) seka Latinalaisen Amerikan
Kehityspankissa (IDB), ja Suomen Pankki toimii naiden kansainvalisten rahoituslaitosten sopimusar-
tiklojen mukaisena talletuspankkina Suomessa. Kansainvalisessa Jarjestelypankissa (BIS) Suomen

Pankki on osakkaana.

KANSAINVALINEN VALUUTTA-
RAHASTO (IMF)

Kansainvalisen Valuuttarahaston rahoitusope-
raatioiden osalta vuosi 1977 jai ennatysvuotta
1976 hiljaisemmaksi. Maksutaseiden tasapai-
nottomuudet pysyivat kuitenkin jasenmaissa
suurina ja tama heijastui seka kansainvalisilla
valuuttamarkkinoilla etta rahastoon kohdistuvi-
na rahoitustarpeina.

Valuuttarahaston sopimusartiklojen uudistamis-
esitys, joka hyvaksyttiin rahaston hallintoneu-
vostossa edellisen vuoden huhtikuussa, oli ker-
tomusvuonna jasenmaiden ratifioitavana. Muu-
tettu sopimus tulee voimaan kolme kuukautta
sen jalkeen kun 60 % jasenista, joilla on yhteen-
sa 80 % kokonaisaanimaarasta, hyvaksyy muu-
tosesityksen. Taman odotetaan tapahtuvan ke-
vatpuolella 1978. Suomi hyvaksyi 2 paivana
joulukuuta annetulla lailla (1112/77) rahaston
sopimusmuutoksen.

Uudet sopimusartiklat toteuttavat eraat kan-
sainvalisen maksujarjestelman osittaisuudistuk-
set ja merkitsevat vallitsevan valuuttapoliittisen

kadytannon vahvistamista myos rahaston sopi-
musartikloissa. Uusien artiklojen mukaan luovu-
taan seka kullan virallisesta hinnasta etta kaytta-
masta kultaa valuuttojen kansainvélisen arvon
perustana. Erityisten nosto-oikeuksien asemaa
pyritaan parantamaan ja niiden kayttoa varanto-
vilineena lisadmaan. Jokainen jasen sitoutuu
yhteistyohon rahaston ja muiden jasenten kans-
sa edistaakseen valuuttajarjestelman vakavuut-
fa. Velvoitteita tdaydentavan sdannoksen mu-
kaan rahasto valvoo kansainvalista valuuttajar-
jestelmaa taatakseen sen tehokkaan toiminnan.

Rahaston toiminta keskittyi kertomusvuonna
seka saantouudistukseen etta rahoituskysymyk-
siin. Vuonna 1974 d4ljykriisin seurauksia ja va-
luuttajarjestelméan uudistusta pohtimaan asetet-
tu valiaikaiskomitea (Interim Committee) hy-
vaksyi huhtikuussa periaatteet siitd, miten ra-
hasto valvoo jasenmaiden valuuttakurssipoli-
tilkkkaa ja yllapitaa seurantajarjestelmaa.

Jasenmaa on vapaa valitsemaan valuuttakurssi-
jarjestelmansd, mutta sopimusartiklojen muu-
toksen tultua voimaan jasenen on kuukauden
sisalla ilmoitettava rahastolle, minkalaista jarjes-
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telmaa se aikoo noudattaa. Taman jalkeen jar-
jestelmaan tehtavista muutoksista on rahastolle
tiedotettava valittomasti. Aikaisemmat Artikla
VIl ja Artikla X1V -konsultaatiot korvataan uu-
della vuotuisella Artikla IV -konsultaatiolla. Ra-
haston seurantajarjestelman yksityiskohtaisia
piirteita hahmotellaan edelleen ja ne saanevat
lopullisen muotonsa vasta kaytannon tulkin-
noissa.

Syyskuussa kokoontuneessa vuosikokouksessa
keskityttiin lahinna tarkastelemaan maailmanta-
louden sopeutumisprosessia. Kokousta leimasi
huolestuminen maailmantalouden tamanhetki-
sesta tilasta. Vaihtotaseasemaltaan vahvoja
maita arvosteltiin varsin ankarasti ja niilta toivot-
tiin elvytystoimia maailmantalouden kehityksen
parantamiseksi. Erityisten nosto-oikeuksien li-
saosoituksen tarpeellisuudesta vallitsi eriavia
mielipiteita. IMF:n johtokunnan tulee tehda
suositus asiassa valiaikaiskomitean seuraavaan,
Mexico Cityssd huhtikuussa 1978 pidettavaan
istuntoon. Erityisten nosto-oikeuksien ominai-
suuksia ja aseman kehittamista kasittelevan laa-
jemman kartoituksen aikataulusta sen sijaan ei
ole yksimielisyytta. Seitsemannesta jasenosuus-
korotuksesta kaydyssa keskustelussa ei viela
saavutettu yksimielisyytta yleiskorotuksen suu-
ruutta eikd mahdollisesti myonnettavien erityis-
korotuksien laajuutta koskevissa kysymyksissa.

Viliaikaiskomitean aloitteesta perustettiin elo-
kuussa rahaston yhteyteen uusi, ns. lisaluotto-
jarjestelma (Supplementary Credit Facility), jos-
ta on tarkoitus myontaa luottoja lahivuosina
huomattavista maksutasevaikeuksista karsiville
maille. Tama rahoitusjarjestely on tarkoitettu
seka kehitys- etta teollisuusmaille ja on luotu
taydentavaksi rahoituslahteeksi rahaston nor-
maalien luottojarjestelyjen ohella. Rahoitusta
on luottolupausten muodossa hankittu tdhan
mennessa noin 8.7 mrd. SDR:n arvosta. Luotto-
jarjestely voi sopimusehtojen mukaan astua voi-
maan, kun suurimmat lainanantajat eli Saudi-
Arabia, USA, Saksan liittotasavalta, Japani ja
Iran seka Sveitsin keskuspankki ovat sen hy-
vaksyneet. Taman ei odoteta tapahtuvan ennen
syksya 1978.
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Uusi kansainvalinen sokerisopimus astui voi-
maan 1 tammikuuta 1978. Sen tarkoituksena on
vakauttaa raakasokerin maailmanmarkkinahinta
vientikiintioiden ja eri maiden hallussa olevien
varastojen avulla. Valuuttarahasto teki joulu-
kuussa paatoksen varmuusvarastoja varten luo-
dun rahoitusjarjestelmansa (Buffer Stock Facili-
ty) asettamisesta jasenmaittensa kayttoon myos
kansainvalisen sokerisopimuksen edellyttamien
maksujen osalta.

Kertomusvuoden aikana rahasto jatkoi kulta-
huutokauppoja vapailla kultamarkkinoilla. Voit-
to kaytetaan Kehitysmaiden avustamisrahaston
(Trust Fund) valityksella kehitysmaiden hyvak-
si. Huutokaupoista oli vuoden loppuun men-
nessa kertynyt 830 milj. SDR avustusrahaston
kayttoon. Valiaikaiskomitean kaksi vuotta sitten
tekeman periaateratkaisun nojalla rahasto pa-
lauttaa jasenmaille kuudesosan hallussaan ole-
vasta kullasta vanhaan viralliseen hintaan 35
SDR unssilta. Palautukset aloitettiin kertomus-
vuonna. Suomelle nain palautettu kultamaara
oli yhteensa runsaat 81 000 troyunssia.

Vuonna 1977 Valuuttarahaston liiketoimet su-
pistuivat viimevuotisista mutta olivat edelleen
huomattavat. Supistuminen johtui ldhinna siita,
etta Oljyluotot jaivat pois rahaston ohjelmasta ja
vientitulojen vajausrahoitukseen oikeuttavien
alijaamien kasvu pysahtyi. Valuuttoja ja erityisia
nosto-oikeuksia myytiin yhteensa 3.4 mrd.
SDR:n arvosta (vuonna 1976 7 mrd. SDR:n ja
vuonna 1975 4.7 mrd. SDR:n arvosta). Tasta
yhteismaarasta nostettiin suurin osa eli 2.9 mrd.
SDR rahaston normaaleina luotto-osuuksina
valmiusluottojarjestelyjen puitteissa. Kehitys-
maiden vientitulojen vaihteluiden tasaamiseen
tarkoitettua Compensatory Financing Facility
-jarjestelmaa kaytettiin 241 milj. SDR:n ar-
vosta (vuonna 1976 2.3 mrd. SDR:n arvosta).
Lahinna kehitysmaiden tarpeita varten peruste-
tun keskipitkia luottoja myontavan Extended
Fund Facility -rahoitusjarjestelyn puitteissa
nostettiin 209 milj. SDR. Oljyluottojarjestelma
ja kaikki edella mainitut luottojarjestelyt mukaan
luettuina kaytossa olevien valuuttanostojen
maara oli vuoden 1977 lopussa 15 mrd. SDR eli



se pysyi samansuuruisena kuin edellisen vuo-
den lopussa. Tasta oljyluottojen osuus oli 6.4
mrd. SDR ja vientitulojen vajausta rahoittavien
lainojen 2.8 mrd. SDR.

Vuosi 1977 oli SDR-jarjestelman toisen perus-
jakson viimeinen vuosi ja erityisten nosto-oi-
keuksien maara pysyi edelleen 9.3 miljardina
vksikkona. Rahasto korotti kertomusvuonna
luotoistaan perimiaan maksuja 0.375 prosent-
tiyksikkoa.

Katsausvuonna Suomi ei nostanut varoja Va-
luuttarahastosta. Vuosina 1975 ja 1976 (edelli-
sena noin 315 ja jalkimmaisena noin 510 milj.
markkaa) nostettujen oljyluottojen johdosta ra-
haston markkasaatavat pysyivat vuoden aikana
198.08 prosenttina jasenosuudestamme. Oljy-
luottojen ensimmaiset takaisinostot alkavat
vuonna 1978. Korkomaksujen takia Suomen
hallussa oleva erityisten nosto-oikeuksien maa-
ra pieneni katsausvuoden loppuun mennessa
41.8 milj. yksikkoon eli 204.2 milj. markkaan.

Valtioneuvosto hyvaksyi 13 paivana heinakuuta
rahaston jasenosuuksien kuudennen korotuk-
sen Suomen osalta. Suomen jdsenosuus nousee
nykyisesta 190 milj. SDR:sta 262 milj. SDR:4an
ja samalla prosenttiosuus nousee 0.02 prosent-
tiyksikk6a 0.67 prosenttiin jasenosuuksien ko-
konaismaarasta. Korotus astuu voimaan, vasta
kun saantouudistus on voimassa ja kun ne
jasenmaat, joilla on 75 % jasenosuuksista, ovat
hyvaksyneet korotuksen.

Rahaston toimitusjohtajana toimi edelleen
vuonna 1973 valittu hollantilainen H. Johannes
Witteveen, jonka toimikausi paattyy elokuun
lopussa 1978. Pohjoismaiden yhteisena edusta-
jana Valuuttarahaston johtokunnassa jatkoi
Tanskan Frede Hollensen. Hanen varamiehe-
naan on toiminut maaliskuun 1 paivasta 1977
lukien Matti Vanhala Suomesta.

KANSAINVALINEN JARJESTELYPANKKI
(BIS)

Kansainvalinen Jarjestelypankki toimii kansain-
valisena raha- ja valuuttapolitiikan operationaa-
lisena yhteistyojarjestona seka selvitys- etta yh-
teisty6foorumina lahinna kurssipoliittisia ja kul-
lan asemaa koskevia kysymyksia kasiteltaessa.
Kaytannollisena esimerkkina pankin toiminnas-
ta vuonna 1977 voidaan erityisesti mainita Eng-
lannin punnan tukemiseksi solmittu 3 mrd. dol-
larin luottosopimus, jonka jarjestelyihin BIS
osallistui yhdessa yhdentoista maan keskuspan-
kin kanssa. Jarjestelylla pyrittiin helpottamaan
ns. virallisten puntasaatavien aiheuttamaa on-
gelmaa. Englannin keskuspankki tarjosi jarjeste-
lyn tukemana ulkomaanvaluuttamaaraisia obli-
gaatioita puntasaatavien vastineeksi.

Jarjestelypankin  taseen loppusumma oli
31.3.1977 paattyneen tilivuoden lopussa
48 846 milj. kultafrangia. Pankin osakkeiden
lukumaara seka osakepadaoma pysyivat kerto-
musvuonna muuttumattomina. Pankki jakoi
osinkoa 100 Sveitsin frangia osakkeelle, kuten
edellisendkin vuonna. Tama merkitsi 15.9 %
osinkoa maksetulle paaomalle.

MAAILMANPANKKIRYHMA
(IBRD, IFC, IDA)

Kansainvalisen Jalleenrakennuspankin (IBRD)
30.6.1977 paattyneen tilikauden aikana myon-
tamien lainojen maara oli 5 759 milj. dollaria ja
Kansainvalisen Kehittamisjarjeston (IDA) 1 308
milj. dollaria. Kansainvalisen Rahoitusyhtion
(IFC) investoinnit kehitysmaiden yksityisiin
yrityksiin olivat 207 milj. dollaria. Koko Maail-
manpankkiryhman lainananto supistui kiintein
hinnoin laskettuna 0.7 %. Tama johtui lahinna
valuuttakurssien muutoksien epaedullisista vai-
kutuksista IDA:n luotonantomahdollisuuksiin.
IDA:n lainasumma supistui 26.4 % edellisen
vuoden dollareina mitattuna, IBRD:n lainan-
anto kasvoi sen sijaan 7.8 %.
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Maailmanpankkiryhma on kohdistanut viime
vuosina erityista huomiota kehitysmaiden maa-
seudun kehittamiseen ja maanviljelyksen edis-
tamiseen. Tilivuosi 1977 oli kolmas perakkainen
vuosi, jolloin IBRD:n ja IDA:n myontamista
lainoista suhteellisesti suurin osa meni naihin
tarkoituksiin.

IBRD:n johtokunta esitti toukokuussa 1976 hal-
lintoneuvostolle pankin peruspaaoman korotta-
mista 8 444 milj. dollarilla 41 016 milj. dollariin.
Korotusesitys tuli pankin sdantojen mukaisesti
muodollisesti hyvaksytyksi 13.5.1977. Suomi
aanesti korotusesityksen puolesta 28.1.1977.
Suomen osuus padaoman korotuksesta on 51.9
milj. dollaria, mikd on 32 prosentin korotus
aiempaan 162.1 milj. dollarin osuuteen. Tasta
on 90 % takuupadomaa ja 10 % maksettavaa
paaomaa.

IFC:n osalta on myos vireilla osakepaaoman
korotus. Osakepaaoma on nyt 110 milj. dollaria.
Korotus olisi 540 milj. dollaria. Tasta on 480 milj.
tarkoitus osoittaa nykyisille jasenille ja loppu jaa
varalle uusien jasenten merkittavaksi. IFC:n
paaoma on maariteity 1 000 dollarin nimellisar-
voisina osakkeina, jotka maksetaan kokonai-
suudessaan. Suomi ei 31.12.1977 mennessa
ollut tehnyt paatosta osallistumisesta korotuk-
seen.

IDA:n kaksikymmentakuusi rahoittajamaata so-
pivat maaliskuussa 1977 IDA:n viidennesta
lisdrahoituksesta. Sopimus astui voimaan
29.11.1977. Rahoittajamaat ovat sitoutuneet
antamaan IDA:lle lisdrahoitusta yhteensa 7 638
milj. dollaria (maaliskuun 14 paivan 1977 kurs-
siin) omina valuuttoinaan. Suomen osuus tasta
on 41 milj. dollaria ja vastaa 156 169 000 mark-
kaa. Maksut suoritetaan joko kolmena tai nelja-
na vuotuisena erani. Suomi maksaa osuutensa
velkakirjoilla kolmena vuotuisena erana vuodes-
ta 1978 alkaen. Useat maat maksoivat osan
suorituksistaan ennakkoon ja helpottivat IDA:n
rahoitusmahdollisuuksia ennen sopimuksen
voimaantuloa.
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MUU KANSAINVALINEN
YHTEISTYO

Suomen Pankki osallistui muiden viranomaisten
ohella edelleen mm. Taloudellisen yhteistyon ja
kehityksen jarjeston (OECD), Euroopan vapaa-
kauppa-alueen (EFTA) ja Euroopan talousko-
mission (ECE) piirissa tapahtuvaan tyoskente-

lyyn.

OECD:n yhteyteen suunnitellun tukirahaston
(Financial Support Fund) kohtalo selkeytyi
kertomusvuoden aikana. On todennakdista,
ettei rahasto ainakaan lahivuosina aloita toi-
mintaansa. Tama johtuu ennen kaikkea siita,
etta kansainvalisen maksutasetuen katsotaan
lisddntyvan toteutumassa olevien IMF:n lisa-
luottojarjestelyn seka jasenosuuksien korotuk-
sen ansiosta riittavasti, eika nain ollen ole tar-
vetta aktivoida OECD:n tukirahastoa.

EFTA:n yhteyteen perustettua Portugalin teol-
listamisrahastoa (EFTA Industrial Development
Fund for Portugal) koskeva sopimus astui voi-
maan 1.2.1977. Tata ennen rahasto oli toiminut
valiaikaisjarjestelyjen turvin muutaman kuukau-
den.

Rahaston tarkoitus on edistaa Portugalin teolli-
suuden kehitysta rahoittamalla erityisprojekteja,
varsinkin pienten ja keskisuurten yritysten kehit-
tamiseksi ja luomiseksi yksityisella ja julkisella
sektorilla. Sen on toiminnassaan otettava huo-
mioon EFTA:n sisdisen kaupankaynnin edista-
minen ja toimittava siten, etta padosa varoista
kaytetdan vapaakauppaliiton alueella tehtaviin
hankintoihin.

Rahaston peruspadoma on ilmaistu erityisina
nosto-oikeuksina (SDR) ja jasenvaltioiden tu-
lee suorittaa rahastolle 84.6 milj. erityista nosto-
oikeutta vastaava maara. Suomen osuus on
10.2 % eli noin 8.7 milj. SDR, mika on 42.3 milj.
markkaa vuoden 1977 lopun kurssitason mu-
kaan. EFTA-maat suorittavat maksuosuutensa
rahastolle matalakorkoisina pitkaaikaisina lai-
noina.



Suomi allekirjoitti 30.6.1977 Latinalaisen Ame-
rikan Kehityspankin (Inter-American Develop-
ment Bank, IDB) liittymissopimuksen. IDB
perustettiin vuonna 1959 Yhdysvaltain ja 19
latinalaisen Amerikan valtion toimesta. Taméan
jalkeen pankkiin on liittynyt kuusi muuta Ameri-
kan valtiota, mm. Kanada.

IDB:n rahoituspohjan laajentamiseen ryhdyttiin
vuonna 1972, jolloin aloitettiin neuvottelut ns.
ei-alueellisten maiden liittymisesta pankin jase-
niksi. Heinakuun 1976 alusta lukien on pankkiin
liittynyt 15 alueen ulkopuolista maata: Alanko-
maat, Belgia, Englanti, Espanja, Israel, Italia,
Itavalta, Japani, Jugoslavia, Ranska, Saksan
liittotasavalta, Suomi, Sveitsi ja Tanska seka
viimeksi Ruotsi 19.9.1977.

Pankin paaoma jakaantuu kahteen yhta suureen
osaan: varsinaiseen paaomaan, jota lainataan
markkinahintaista korkoa vastaan 15—30 vuo-
deksi ja erityisrahastopaaomaan (Fund for Spe-
cial Operations), jota lainataan 1—4 prosentin
korkoa vastaan 20—40 vuodeksi. Varsinainen
padagoma jakaantuu maksettuun pdaomaan ja
takuupaaomaan suhteessa 1 : 5. Erityisrahasto-
osuus maksetaan kokonaisuudessaan.

Suomen rahoitusosuus pankissa on noin 10.1
milj. dollaria. Varsinaisesta paaomasta makse-
taan rahana noin 0.8 milj. dollaria. Takuupaa-
oma on noin 4.2 milj. dollaria. Erityisrahasto-
osuus, noin 5.1 milj. dollaria, maksetaan koko-
naisuudessaan. Maksut pankille tapahtuvat kol-
men vuoden aikana (alkaen vuodesta 1977),
mutta koska ne suoritetaan suurimmaksi osaksi
velkakirjoina, niistd aiheutuva rasitus jakaantuu
seitseman vuoden osalle. Kaikkiaan ovat alueen
ulkopuoliset jasenet sitoutuneet antamaan pan-
kille yhteensa 900.6 milj. dollaria.

Suomi on aiemmin liittynyt seuraaviin alueelli-
siin kehitysrahoituslaitoksiin: Aasian Kehitys-
pankki (ADB, vuonna 1966) ja Afrikan Kehitys-
pankin yhteydessa toimivaan Afrikan Kehitys-
rahastoon (AfDF, vuonna 1973).

Pohjoismainen yhteistyo jatkui mm. Pohjois-
maiden finanssivaliokunnassa (NFU) ja Poh-
joismaiden keskuspankkikokouksissa. Finanssi-
valiokunta piti kertomusvuonna kolme kokous-
ta, 17—18 tammikuuta Koopenhaminassa,
20 huhtikuuta Helsingissa ja 8 —9 syyskuuta
Reykjavikissa. Kokouksissa kasiteltiin lahinna
pohjoismaiden yhteisia kannanottoja valuutta-
rahastokysymyksiin.

Pohjoismaiden jokavuotinen keskuspankkiko-
kous pidettiin 24—27 elokuuta Maarianhami-
nassa. Kokoukseen osallistuivat mm. keskus-
pankkien paajohtajat seka Kansainvalisessa Va-
luuttarahastossa ja Maailmanpankissa toimivat
pohjoismaiden edustajat. Suomi jarjesti vastaa-
van kokouksen viimeksi vuonna 1972 Rovanie-
mella.

Suomalais-neuvostoliittolainen  pankkisemi-
naari pidettiin 9.5.—15.5.1977 Tallinnassa. En-
simmainen tallainen kokous oli Helsingissa
19.1.—22.1.1976. Seminaariin osallistui Suo-
men puolelta keskuspankin edustajien lisaksi
edustajia tarkeimmista liikepankeista, Postipan-
kista seka osuuspankkien ja saastopankkien
keskusjarjestoista. Neuvostoliiton puolelta osal-
listujat olivat SNTL:n valtionpankin ja Ulko-
maankauppapankin edustajia. Seminaarissa pi-
detyissa esitelmissa ja kaydyissa keskusteluissa
kasiteltiin mm. Suomen ja Neuvostoliiton pank-
kilaitosten yleista toimintaa seka pankkien valis-
ta yhteistyota.
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Suomen Pankin toiminta
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Taulukko 1.

SUOMEN PANKIN TASE VUOSIEN 1975 —1977 LOPUSSA, MILJ. MK

VASTAAVAA

Kuilta
Erityiset nosto-oikeudet
Kultaosuus Kansainvalisessa Valuuttarahastossa
Vaihdettavat valuutat
Sidotut valuutat

Kulta- ja valuuttasaamiset
Ulkomaiset vekselit
Ulkomaiset joukkovelkakirjat
Markkaosuus Kansainvalisessa Valuuttarahastossa

Muut ulkomaiset saamiset
Liikepankkien shekkitilit
Diskontatut vekselit
Joukkovelkakirjat
Paivaluotot
Muut

Saamiset rahoituslaitoksilta
Joukkovelkakirjat
Valtion metallirahavastuu
Muut

Saamiset julkiselta sektorilta
Uusvientivekselit
Kotimaisten toimitusten rahoitus
Joukkovelkakirjat
Muut

Saamiset yrityksilta

Muut varat

YHTEENSA

52

1975

121
278

1089
462
1950

272
204
798
1274

133
3385
327
373
42

4 260
70
256
13
339
128
402
223
180
933
47

8 803

1976

121
236

1 004
440
1801

436
397
827
1660

174
2920
332
1204
44
4674
67
279
101
447
165
5564
198
483
1400
53

10035

1977

133
204

1265
537
2139

488
543
928
1959

110
3091
354
1804
61
5420
60
304
27
391
194
714
214
294
1416

85
11410



VASTATTAVAA

Vaihdettavat tilit
Sidotut tilit
Valuuttavelat

Kansainvalisen Valuuttarahaston markkatilit
Osoitetut erityiset nosto-oikeudet
Maaraaikaiset velat

Muut ulkomaiset velat
Setelit
Metalliraha

Liikkeessa oleva raha

Litkkeessa olevat talletustodistukset
Postipankin shekkitili
Liikepankkien shekkitilit
Paivatalletukset
Paaomantuontitalletukset
Muut

Velat rahoituslaitoksille
Shekkitilit
Suhdannerahastotalletukset
Tuontitalletukset
Paaomantuontitalletukset
Muut

Velat julkiselle sektorille
Investointitalletukset
Padomantuontitalletukset
Tuontimaksutalletukset
Muut

Velat yrityksille

Muut velat

Arvonjarjestelytilit
Kantarahasto
Vararahasto
Tilivuoden tulos

Oma paaoma

YHTEENSA

1975

78
94
172

1127
258

1385
2617

238
2 855

250

96

25
125

165
1135

1301

73
450

539
15
331

1400
237
193

1830

8 803

99
1133
58
242

6

2

308
13
592
1400
334
203
1937
10035

1977

53
41

1838

300
1309
3 447

2892
275
3167

200

850
246
94
1194

36
287
328

35
181
19

242
13
671

1400
436
218

2054

11 410
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Taulukko 2.

SUOMEN PANKIN TASE KUUKAUSITTAIN VUONNA 1977, MILJ. MK

VASTAAVAA

Kuita
Erityiset nosto-oikeudet
Vaihdettavat valuutat
Sidotut valuutat

Kulta- ja valuuttasaamiset

Ulkomaiset vekselit
Ulkomaiset joukkovelkakirjat

Markkaosuus Kansainvalisessé Valuuttarahastossa

Muut ulkomaiset saamiset
Liikepankkien shekkitilit
Diskontatut vekselit
Joukkovelkakirjat
Paivaluotot
Muut

Saamiset rahoituslaitoksilta
Joukkovelkakirjat
Valtion metallirahavastuu
Muut

Saamiset julkiselta sektorilta
Uusvientivekselit
Kotimaisten toimitusten rahoitus
Joukkovelkakirjat
Muut

Saamiset yrityksilta

Muut varat

YHTEENSA

54

127
236
711
795
1869

399
410
827
1636
119
2729
370
1682
43
4943
68
280
92
440
168
553
199
388
1308
53

10 249

127
236
817
682
1862

394
416
827

1637
176

2 604
509
1869
27
5185
68
282
76
426
171
563
195
377
1306
60
10476

127
221
944
635
1927
447
418
827
1692
123
2769
404
1280

4582
70
286
77
433
174
566
190
391
1321
61
10016



v

127
221
976
726

2050

455
451
827
1733
1562
2460
375
1050
55
4092
74
288
45
407
182
616
188
412
1398

62
9742

127
206
819
746
1898

424
493
934
1851

110
2749
378
789
26

4 052
68
291
18
377
183
642
188
424
1437

72
9687

Vi

127
206
632
693
1658
425
496
934
1855
128
2768
388
906
1"
4201
64
294

362
178
675
181
425
1459
74

9 609

Vil

127
206
522
774
1629

443
497
934
1874

116
2773
361
914
45
4209
65
296

3

364
192
679
181
446
1498

75

9649

VIl

127
191
379
882
1579
426
497
934
1857

85

2779

467
966
30

4 327
63
297

0

360
194
692
178
375
1439
76
9638

IX
127
191
754
922
1994
410
512
934
1856
140
2700
394
893
16
4143
64
300

365
187
708
232
349
1476
77

9911

127
191
803
824
1945
443
516
934
1893
122
2722
492
1145
54
4535
61
301

363
198
702
230
337
1467
78

10 281

Xl

127
176
600
846
1749
455
523
934
1912
132
3058
687
1100
22

4 999
59
303

364
200
694
233
301
1428
79

105631

XH

133
204

1 265
537
2139
488
543
928
1959
110
3091
354

1 804
61
5420
60
304
27
391
194
714
214
294
1416

85
11410
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Taulukko 2. (Jatk.)

VASTATTAVAA

Vaihdettavat tilit
Sidotut tilit

Valuuttavelat
Kansainvélisen Valuuttarahaston markkatilit
Osoitetut erityiset nosto-oikeudet
Maaraaikaiset velat

Muut ulkomaiset velat

Setelit
Metalliraha

Liikkeessa oleva raha

Liikkeessa olevat talletustodistukset
Postipankin shekkitili
Liikepankkien shekkitilit
Paivatalletukset
Paaomantuontitalletukset
Muut

Velat rahoituslaitoksille
Shekkitilit
Suhdannerahastotalletukset
Tuontitalletukset
Paaomantuontitalletukset
Muut

Velat julkiselle sektorille
Investointitalletukset
Paaomantuontitalletukset
Tuontimaksutalletukset
Muut

Velat yrityksille

Muut velat

Arvonjarjestelytilit
Kantarahasto
Vararahasto
Tulostili

Oma paaoma

YHTEENSA

56

53
27
80

1665
258

1923
2513

245

2758

vo |

1668

1675

38 -
847 -

93
979

53

187 -

244 -

13
629

1 400
436
112

1948

10 249

49
28
77

1 665
258

1923
2545

2790

-— I

1 864

1867 -

34

747

92

873 .
53 -

291

353

13
624

1400
436
120

1 956

10476

60
27
87

1 665
258

1923
2596

249
2 845

180

1276

46
1324

34
672

133
739

58
243

307
12
632

1400
436
131

1967

10016



v

65
29
94

1 665
258

1923
2671

253
2924

180

1 050

1
1065

34
345

133
512

54
201
13

272
14
778

1400
436
144

1980

9742

39
32
VA

1772
258

2030
2678

254
2932

180

574
258
834

34
209

338
581

51
202

263
14
790

1400
436
166

1992

9 687

Vi

41
89

1772
258

2030

2 896
258
3154

180

681

87
773

34
93

302
430

48
172

230
15
807

1400
436
65
1901

9609

Vil

56 -

52
108

1772
258

2030
2895

262
3157

180

706

91
802

34

348
389

48
171
12

232
16
820

1400
436
79
1915

9649

Vil

50

41

7N
1772
258
101
2131

2760
262
3022

180

794

52

34

316
353

44
203
13

260
14
811

1400
436
92
1928

9638

IX
51
44
95
1772
258
104
2134
2817
262

3079

180

766
244
10156

34

308
343
42
209
14

266
13

1400
436
107

1943

991

47

53
100
1772
258
104
2134
2808
264
3072

180

1091
285
1377

34

252
286

40
246
12

305
13
855

1400
436
123

1959

10 281

Xl
46
49
95

1772
258
526

2556

2 806
269

3075

180

853
278
11
1143

34
369
407

37
180
18

236
13
850

1400
436
140

1976

10531

Xl

53
41

1838

300
1 309
3447

2 892
275
3167

200

850
246
94
1194

36
287

328

35
181
19

242
13
671

1400
436
218

2054

11410
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Taulukko 3.

VAIHDETTAVA JA SIDOTTU VARANTO VUOSIEN 1975—1977 LOPUSSA, MILJ. MK

1975 1976 1977
Kulta 121 121 133
Erityiset nosto-oikeudet 278 236 204
Kultaosuus Kansainvalisessa Valuuttarahastossa — — —
Vaihdettavat valuutat
Saamiset 1089 1 004 1265
Velat - 78 - 50 - B3
Vaihdettava varanto 1410 1311 1549
Sidotut valuutat
Saamiset 462 440 537
Velat - 94 - b1 - 4
Sidottu varanto 368 389 496
Taulukko 4.

SUOMEN PANKIN TULOSLASKELMA VUOSINA 1975—1977, MILJ. MK

1975 1976 1977

Korot kotimaisista saamisista 513 498 458
Korot ulkomaisista saamisista 59 40 72
Korot joukkovelkakirjoista 78 93 126
Korkotuotot 650 631 656
Korot kotimaisista veloista 135 44 69
Korot ja varausprovisiot ulkomaisista veloista 23 62 103
Korkokulut 158 106 172
Korkokate 492 525 484
Provisiot 8 7 6
Kurssierot 51 29 166
Muut tuotot 8 22 16
Muut tuotot 67 58 188
Palkat 31 37 40
Sosiaaliturvamaksut 3 3 3
Elakkeet 7 9 1
Setelien valmistus 16 17 21
Poistot 59 52 135
Muut kulut 10 12 14
Muut kulut 126 130 224
Siirto arvonjarjestelytileihin 240 250 230
TILIVUODEN TULOS 193 203 218
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Taulukko 5.

SUOMEN PANKIN SOVELTAMIA KORKOJA VUOSINA 1958 —1977, %

Paivasta® Liikepankkien keskus- Pankkivaltuusmiesten maaraamat diskonttokoron rajat
pankkiluoton peruskorko? Alaraja Ylaraja
1.10.1958 7% 6% 8
1. 3.1959 7% 6 7%
1. 41959 6% 6 7%
30. 3.1962 8 7 8%
28. 4.1962 7 6 7 %
12.12.1969 7 6 9
1. 6.1971 8% 6 9
1. 11972 7% 6 9
1. 71973 9% 7% 10%
1.10.1977 8% 6% 9%

11.9.1976 alkaneille paivaluottomarkkinoille sovellettava korko on sama paéivéaluotoille ja paivatalletuksille. Koron ylarajaksi
pankkivaltuusmiehet asettivat 30%. 1.6.1976 ldhtien paivaluottomarkkinoilla sovellettava korko saa olla enintddn 25% vuodessa.
2 Peruskoron lisaksi Suomen Pankki on eri aikoina perinyt rahalaitoksilta lisékorkoa naiden ylittaessa varsinaiset luottokiintiot.

Taulukko 6.

KOTIMAINEN CLEARINGLIKE: VAIHDETTUJEN PANKKIVEKSELIEN JA SHEKKIEN
SEKA TILISIIRTOJEN LUKUMAARA JA ARVO VUOSINA 1975—1977

Vuosi ja Paakonttori Haarakonttorit Yhteensa
kuukausi Lukumar, Arvo, Lukuméara, Ao, Lukuméars, Arvo,
1 000 kpl milj. mk 1000 kpl milj. mk 1 000 kp! milj. mk

1975 23514 126 788 11791 31943 35 305 168 731
1976 26712 145108 14138 35 584 40 850 180 692
1977 :
Tammikuu 2102 12972 1124 3025 3226 15997
Helmikuu 2107 12049 1118 2847 3225 14 896
Maaliskuu 2713 13731 1266 3194 3979 16 925
Huhtikuu 2135 12317 1155 2955 3290 15272
Toukokuu 2282 13071 1306 3289 3588 16 360
Kesakuu 2538 13 966 1278 3373 3816 17 339
Heinakuu 2249 13399 1186 3303 3435 16 702
Elokuu 2545 14 073 1313 3383 3858 17 456
Syyskuu 2529 14 476 1255 3405 3784 17 881
Lokakuu 2289 14 289 1244 3479 3533 17 768
Marraskuu 2408 14 204 1281 3523 3689 17 727
Joulukuu 2253 13623 1293 3882 3546 17 505
Yhteensa 28150 162170 14 819 39 658 42 969 201 828
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Taulukko 7.

SETELINANTO VUOSINA 1975—1977, MILJ. MK

Paiva Setelinanto-oikeus Kaytetty setelinanto-oikeus Setelin-
antovara
Ensisijainen  Toissijainen Yhteensa Liikkeessd  Vaadittaessa Shekki- Yhteensa
kate kate olevat maksettavat luotoista
setelit sitoumukset nostamatta

31.12.

1975 2282 1 500 3782 2617 229 2 2848 934
1976 2307 1 500 3807 2635 131 1 2767 1040
1977

31. 1. 2355 1 500 3855 2514 104 2 2620 1236
28. 2. 2 351 1 500 3 851 2544 102 0 2646 1205
31. 3. 2456 1 500 3 956 2 596 154 2 2752 1205
29. 4. 2608 1 500 4108 267 141 1 2813 1295
31. &5. 2432 1 500 3932 2678 132 2 2812 1120
30. 6. 2185 1 600 3685 2 896 141 2 3039 646
29. 7. 2168 1500 3668 2 896 172 0 3068 600
31. 8. 2095 1 500 35956 2760 130 0 2890 705
30. 9. 2505 1500 4 005 2817 144 2 2963 1042
31.10. 2478 1 500 3978 2808 192 0 3 000 977
30.11. 2304 1 600 3804 2 806 140 1 2947 857
31.12. 269 1 500 4191 2892 232 2 3126 1 065
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Taulukko 8.

LIHKKEESSA OLEVAT SETELIT JA METALLIRAHAT VUOSIEN 1972—1977 LOPUSSA,

MILJ. MK

Rahalaji

SETELIT
UUDET
500 mk
100 »
50 »
10 »
5 »
1»
Yhteensa

VANHAT

10 000 —100 vmk
50—5 »

Yhteensa

Kaikkiaan

METALLIRAHAT
UUDET
10 mk

5 »

1o

50 p
20 »
10 »

5»

1»
Yhteensa

VANHAT

1 000 —1 vmk
50—1 vp

Yhteensa

Kaikkiaan

1972

11745

305.6
201.5
45.2
3.2
1730.0

8.3
1.2
95

1739.5

23.9
1.6
68.2
18.4
13.6
8.6
7.6
7.6
149.4

16.3
05
15.8

165.2

1973

13234

318.6
213.7
47.8
3.5

1 907.0

83
1.2
9.5

1916.5

246
9.5
77.8
21.2
15.6
94
8.6
85
176.2

16.2
05
16.7

190.9

1974

1623.0

347.4
2274
53.6
8.1
22595

8.3
1.2
9.5

2269.0

24.8
1.7
92.6
24.7
18.5
10.8
9.9
9.7
202.7

16.2
0.5
16.7

218.4

1975

163.1
17884
362.6
239.8
56.6
6.3
2616.8

8.2
1.2
94

2626.2

34.9
144
107.2
274
20.7
12.2
141
10.4
238.3

16.2
0.5
16.7

254.0

1976

408.5
1573.0
354.8
235.5
57.9
5.7
26354

8.2
1.2
94

2644.8

35.0
16.7
1125
284
22.3
13.0
11.7
10.9
2495

15.2
0.5
16.7

265.2

1977

5741
1647.2
361.6
243.0
60.5
5.6
28920

8.2
1.2
9.4

2901.4

39.1
17.5
123.3
31.3
24.7
141
12.9
11.7
274.6

16.2
05
16.7

290.3
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Taulukko 9.

SETELINVALMISTUS JA SETELINPOLTTO VUOSINA 1975—1977, MILJ. MK

Setelilaji Setelinvalmistus Setelinpoltto
1975 1976 1977 1975 1976 1977
SETELIT
UUDET
500 mk 171.0 969.0 — — 40.5 945
100 » 11920 11920 916.0 465.0 1165.0 12250
50 » 345.0 5235 910.5 3325 569.9 465.1
10 » 606.4 483.2 542.4 458.0 545.0 530.0
5 » 156.0 194.6 211.0 163.0 205.0 216.8
1 » — — 1.0 6.3 2.0 0.8
Yhteensa 24704 3362.3 2580.9 14248 25274 2532.2
milj. kpl 110.9 1115 124.8 96.0 120.6 118.8
VANHAT
Yhteensa — — — 0.1 0.0 0.0
milj. kpl — — — 0.0 0.0 0.0
Kaikkiaan 2470.4 3362.3 2 580.9 1424.9 2527.4 2532.2
milj. kpl 110.9 1115 124.8 96.0 120.6 118.8
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Taulukko 10.

SETELIT JA METALLIRAHAT VUONNA 1977, MILJ. MK

Rahalaji

SETELIT
UUDET
500 mk
100 »
50 »
10 »

5 »

1 »
Yhteensa
milj. kpl

VANHAT
Yhteensa
milj. kpl

Kaikkiaan
milj. kpl

METALLIRAHAT
UUDET
10 mk

5 »

1 »
50 p
20 »
10»

5»

1»
Yhteensa

VANHAT

1 000 —100 vmk
50 vmk —1 vp
Yhteensa

Kaikkiaan

Vastuu-
summa
31.12.1976

10995
3265.2
640.6
584.1
120.6
6.9
5716.9
137.0

94
11.5

5726.3
148.5

35.2
17.3
129.2
33.6
25.2
144
12.9
1.3
2791

16.2
0.5
16.7

294.8

Valmis-
tettu
1977

916.0

910.5
5424
211.0
1.0
2580.9
124.8

2580.9
1248

4.0
1.5
10.1
4.0
20
1.0
1.6
0.6
248

24.8

Havitetty
1977

94.5
12250
465.1
530.0
216.8
08
25322
118.8

0.0
0.0

2532.2
118.8

0.0
0.0
0.1
0.0
0.0
0.0
05
0.0
0.6

0.6

Vastuu-
summa

31.12.1977 31.12.1977

1 005.0
2956.2
1 086.0
596.5
114.8
71
5765.6
143.0

9.4
11.56

5775.0
164.5

39.2
18.8
139.2
37.6
27.2
15.4
14.0
11.9
303.3

16.2
0.5
16.7

319.0

Suomen
Pankissa

430.9
1309.0
724.4
353.5
54.3
1.5
2873.6
76.2

0.0
0.0

2873.6
76.2

0.1
1.3
15.9
6.3
25
13
1.1
0.2
28.7

0.0
0.0
0.0

28.7

Liikkeessa
31.12.1977

574.1
1647.2
361.6
243.0
60.5
5.6
28920
66.8

94
116

2901.4
78.3

39.1
175
123.3
31.3
247
141
12.9
11.7
274.6

16.2
0.5
16.7

290.3
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Taulukko 11.

AVISTAMYYNTIKURSSIT VUOSINA 1972 —1977, MK

Valuutta

1 USA:n dollari

1 Englannin punta
100 Ruotsin kruunua
100 Norjan kruunua
100 Tanskan kruunua
100 D-markkaa

100 Hollannin floriinia
100 Belgian frangia’
100 Sveitsin frangia
100 Ranskan frangia2
100 Italian liiraa

100 Itavallan $illinkia
100 Japanin jenia

1 Neuvostoliiton
rupla, clearing

1972
Korkein Keskim.  Alin
4178 4146 4134
10.950 10.368 9.710
88.15 87.20 8552
63.85 6297 6165
61.10 5972 5875
131.41 130.07 126.90
130.80 129.22 127.50
9490 9424 9.245
111.10 108.64 105.79
83.10 8225 79.60

0.7172 0.7110 0.6980

1817 1795 17565

4960 4.960 4.960

Korkein

4178

9.945

91.50

70.00

67.30

1568.90

1560.20

10.600

133.50

92.00

0.7170 0.6571

21.55

5.438

1973
Keskim.

3.816

9.355

87.76

66.64

63.47

144.34

137.50

9.852

121.22

86.10

19.71

5.169

Alin

3.5680

8.850

83.85

62.80

60.45

130.00

129.28

9.350

110.76

81.45

0.6120

18.00

4.960

1974
Korkein Keskim.  Alin
4030 3.774 3.560
9.075 8.833 8.355
87.80 8522 8245
7080 6844 66.10
6400 6217 . 5880
162,50 146.21 139.20
14530 140.70 13420
9970 9715 9.230
14260 12719 116.75
8195 7865 7385

0.6370 0.5827 0.5550

2230 20.27 19.10

65321 4995 4852

1 Suomen Pankki on noteerannut 12.9.1972 iahtien erikseen Belgian frangin kaupallisen ja ei-kaupallisen kurssin.
Naissé laskelmissa on kaytetty kaupallista kurssia.
2 Suomen Pankki noteerasi 24.8.1971 —20.3.1974 erikseen Ranskan frangin kaupallisen ja ei-kaupallisen kurssin.
Naissé laskelmissa on kaytetty kaupallista kurssia.
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Valuutta

1 USA:n dollari

1 Englannin punta
100 Ruotsin kruunua
100 Norjan kruunua
100 Tanskan kruunua
100 D-markkaa

100 Hollannin floriinia
100 Belgian frangia
100 Sveitsin frangia
100 Ranskan frangia
100 ltalian liiraa

100 Itavallan Sillinkia
100 Japanin jenia

1 Neuvostoliiton
rupla, clearing

Korkein

3.958

8.640

90.90

72.70

65.80

152.30

149.05

10.300

148.00

89.30

0.5770 0.5650 0.5480

21.50

1.308

5.386

1975
Keskim.

3.679

8.165

88.80

70.59

64.21

149.80

145.73

10.033

142.64

86.00

21.18

1.244

5.093

Alin

3.465

7.800

86.30

68.40

62.40

146.70

141.90

9.710

138.00

80.60

20.80

1.175

4.760

1976
Korkein Keskim.  Alin
3929 3864 3.776
7.820 6.983 6.070
91.90 8886 87.10
7350 7095 69.20
66.25 64.04 6210
161.20 156378 147.36
154.00 146.42 14220
10.630 10.030 9.740
163.90 154.86 147.30
8645 81.09 76.10
0567 0468 0417
2268 2159 2084
1.364 1.307 1.258
5197 5125 5.053

1977
Korkein Keskim.  Alin
4216 4.029 3.760
7.705 7.042 6.415
9425 90.21 86.10
7950 7583 7190
7010 67.23 6450
193.86 17415 158.35
178.60 164.59 151.20
12.330 11.277 10.340
202.80 168.70 148.50
87.00 8216 76.40
0482 0459 0.430
27.00 2447 2228
17566 1512 1.290
58656 5.475 5.067
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Taulukkuo 12.

AVISTAMYYNTIKURSSIT VUONNA 1977, MK

Valuutta

1 USA:n dollari

1 Kanadan dollari

1 Englannin punta
100 Ruotsin kruunua
100 Norjan kruunua
100 Tanskan kruunua
100 D-markkaa

100 Hollannin floriinia

100 Belgian frangia
kaupallinen kurssi
ei-kaupallinen kurssi

100 Sveitsin frangia
100 Ranskan frangia
100 Italian liiraa

100 ltévallan Sillinkia

100 Portugalin escudoa:

100 Islannin kruunua
100 Espanjan pesetaa
100 Japanin jenia

1 Neuvostoliiton
rupla, clearing

66

Tammikuu
Korkein Keskim.  Alin
3.843 3810 3.760
3.796 3773 3.730
6.610 6.530 6.4156
91.90 9063 89.70
7350 7243 71.90
65.60 6486 64.50
160.90 159.72 158.35
164.20 15259 151.20
10.530 10.398 10.340
10.600 10.373 10.250
154.40 153.30 152.20
7740 76.76 76.40
0436 0435 0.430
2265 2248 2228
1203 1196 11.80
2.02 2.00 2.00
5.60 5.57 5.55
1336 1312 1.290
5179 5132 5.067

Korkein

3.839

3.760

6.600

90.60

72.80

65.00

160.20

163.40

10.450
10.450

163.10

77.30

0.436

22.50

11.93

2.02

5.60

1.360

5.119

Helmikuu
Keskim.

3.831

3.729

6.557

90.28

7257

64.80

159.56

152.66

10.401
10.401

162.25

77.056

0.436

22.44

11.84

2.02

5.57

1.348

5.108

Alin

3.817

3.645

6.500

90.00

72.30

64.60

168.70

151.90

10.350
10.350

149.60

76.60

0.436

22.32

11.69

2.01

5.64

1.335

5.089

Maaliskuu
Korkein Keskim.

3.820 3812
3.665 3.630
6.570 6.652
90.80 90.55
7290 727
65.20 65.09
169.90 159.72
. 163.20 152.97
10.450 10.412
10.450 10.403
1560.60 149.54
76.80 76.63
0.434 0433
2250 2248
9.90 9.89
2.00 2.00
5.67 5.66
1.380 1.364
5.120 5.109

Alin

3.808

3.610

6.530

90.40

72.50

64.90

1569.560

152.60

10.400
10.360

148.50

76.50

0.432

22.43

9.86

1.90

5.54

1.365

5.101



Valuutta

1 USA:n dollari

1 Kanadan dollari

1 Englannin punta
100 Ruotsin kruunua

100 Norjan kruunua

100 Tanskan kruunua

100 D-markkaa

100 Hollannin floriinia

100 Belgian frangia
kaupallinen kurssi
ei-kaupallinen kurssi

100 Sveitsin frangia
100 Ranskan frangia
100 Italian liiraa

100 ftavallan Sillinkia

100 Portugalin escudoa  10.55

100 Islannin kruunua
100 Espanjan pesetaa
100 Japanin jenia

1 Neuvostoliiton
rupla, clearing

- 172.50

165.90

Huhtikuu

Korkein Keskim.
4084 4.037
3.880 3.844
7.024  6.946
93.70 93.09
7710 7655
68.20 67.65
170.46

164.16

11.300
11.300

11.124
11.112

82.21 8143
0.460 0.457

24.25  24.00

10.51

214 210

5.93 5.91
1500 1.470
5474 5411

Alin

3.809

3.625

6.560

90.80

72.90

65.20

159.80

1563.00

10.450
10.450

£ 161.50 160.10 150.00

76.80

0.432

22.50

9.89

2.00

5.57

1.380

5.106

Toukokuu
Korkein Keskim.

4.091 4.084
3.900 3.892
7.040 7.024
94.25 93.90
7730 77152
68.40 68.12
174.00 173.57
167.30 166.48
11.360 11.330
11.360 11.329
163.30 162.30
8270 8253
0464 0.463
2440 24.37
10.60 10.60
212 2.12
5.95 5.95
1480 1475
5502 5.486

Alin

4.066

3.890

7.000

93.55

77.30

67.80

172.90

166.00

11.300

11.280

161.50

82.10

0.462

24.30

10.568

2.1

5.95

1.465

5.450

Kesékuu
Korkein Keskim.  Alin
4,093 4.086 4.061
3890 3865 3.825
7.040 7.028 6.990
93.30 9259 9230
78.00 7741 7650
68.00 67.71 67.40
17420 173.84 173.40
166.00 165.12 164.00
11.350 11.347 11.330
11.350 11.347 11.330
165.15 164.26 163.30
8290 8282 8260
0464 0463 0.462
2448 2443 2440
10.63 1062 10.60
212 2.1 211
5.95 5.94 5.92
1525 1501 1475
5509 5499 5473

67



Taulukko 12. (Jatk.)

Valuutta

1 USA:n dollari

1 Kanadan dollari

1 Englannin punta
100 Ruotsin kruunua
100 Norjan kruunua
100 Tanskan kruunua

100 D-markkaa

100 Hollannin floriinia

100 Belgian frangia
kaupailinen kurssi
ei-kaupallinen kurssi

100 Sveitsin frangia
100 Ranskan frangia
100 ltalian liiraa

100 Itavallan Sillinkia

100 Portugalin escudoa

100 Islannin kruunua
100 Espanjan pesetaa
100 Japanin jenia

1 Neuvostoliiton
rupla, clearing
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Heindkuu
Korkein Keskim. Alin

4.051 4.023 4.000

3.830 3795 3.755

7.010 6930 6885

9340 9260 92.10

77.25 76.63 76.10

6810 6759 67.20

178.30 176.49 173.50

166.40 165.11 163.90

11.600 11.368 11.250
11400 11.321 11.2560

168.10 166.97 164.70

83.50 83.04 8240

0464 0458 0.456

25,07 2486 24.45

1063 1052 1048

21 2.08 2.05

5.92 5.08 4.64

1530 1623 1.5%7

5495 5456 5426

Elokuu

Keskim.

4.041

3.763

7.035

92.09

76.69

67.41

175.00

165.33

11.398
11.376

167.98

82.74

0.461

24.70

10.563

2.056

4.80

1.519

5.5677

Korkein

4192

3.910

7.315

86.30

76.75

67.90

180.90

171.20

11.750
11.750

178.30

85.50

0.476

25.40

10.50

205

5.00

1.585

5711

Syyskuu
Keskim.

4.180

3.899

7.291
86.156
76.28
67.74
180.22

169.94

11.705
11.705

176.12
85.07
0.475
25.30
10.39
2.04
4.98

1.571

5.694

Alin

4.164

3.885

7.275

86.10

75.80

67.50

179.50

168.80

11.680
11.680

174.50

84.90

0.472

25.10

10.25

2.01

4.96

1.665

5.673



Valuutta

1 USA:n dollari
1 Kanadan dollari
-1 Englannin punta
100 Ruotsin kruunua
100 Norjan kruunua
100 Tanskan kruunua
100 D-markkaa
100 Hollannin floriinia

100 Belgian frangia
kaupallinen kurssi
ei-kaupallinen kurssi

100 Sveitsin frangia
100 Ranskan frangia
100 ltalian liiraa

100 Itavallan Sillinkié
100 Portugalin escudoa
100 Islannin kruunua
100 Espanjan pesetaa
100 Japanin jenié

1 Neuvostoliiton
rupla, clearing

Korkein

4174

3.870

7.605

87.00

76.30

68.40

184.60

172.10

11.850
11.850

186.70

86.20

0.475

25.95

1045

2.01

5.00

1.670

5.691

Lokakuu
Keskim.  Alin

4152 4137

3.783 3.715
7.354 7.290
86.63 86.10
75.78 75.40
6797 67.70
182.62 180.60

170.70 169.70

11.745
11.745

11.670
11.670
18252 178.26
8558 85.00
0473 047
2562 25.30
1030 10.24
2.00 1.98
4.98 4.94

1636 1.595

5661 5.640

Marraskuu
Korkein Keskim.  Alin
4216 4178 4133
3.800 3.767 3735
7680 7.610 7535
87.90 87.18 86.60
78.00 76.69 75.90
68.90 6839 6810
189.80 186.74 184.60
17550 172.90 170.80
12.050 '11.885 11.800
12,050 11.885 11.800
196.00 190.28 186.20
87.00 8622 8570
0.482 0477 0473
26.60 2619 2590
1045 1033 1020
199 198 198
512 506 500
1755 1.712 1680
5.839 5787 5724

Joulukuu
Korkein Keskim.
4199 4119
3.820 3.757
7.705  7.651
8750 86.78
79.50 78.67
70.10 69.42
193.85 191.85
178.60 177.10
12.330 12.213
12.330 12.213
202.80 198.75
86.70 86.08
0.480 0.472
27.00 26.75
1040 10.27
1.99 1.98
5.30 5.08
1735 1.714
5865 5.785

Alin

4.027

3.680

7.590

86.30

78.00

68.50

189.80

175.20

12.000
12.000

195.20

85.80

0.465

26.50

- 10.15

1.95

5.02

1.690

5.704
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EDUSKUNNAN PANKKIVALTUUSMIEHET VUODEN 1977 LOPUSSA

Harri Holkeri puheenjohtaja
Jermu Laine varapuheenjohtaja
Matti Maijala

Aarne Saarinen

Ulf Sundqvist

likka-Christian Bjorklund
Ingvar S. Melin

Ahti Pekkala

T. Junnila

SUOMEN PANKKI VUODEN 1977 LOPUSSA

Johtokunta

Johtajat

70

Mauno Koivisto puheenjohtaja
Ahti Karjalainen

Paivié Hetemaki

Pentti Uusivirta

Rolf Kullberg

Ele Alenius

Jouko J. Voutilainen
Markku Puntila
Seppo Lindblom
Eino Helenius

Pentti Koivikko

Kari Nars



ATK-suunnittelun
johtaja

Osastopaallikot

Setelipaino

Haarakonttorien
johtajat

Pertti Kukkonen

Reino Airikkala
Pekka Tukiainen
Kari Pekonen
Raine Panula
Raili Nuortila
Antti Lehtinen

J. Ojala

Kari Puumanen
Heikki Koskenkyla
Markku Pietinen
H. T. Hdmalainen
Antti Saarlo
Timo Mannisto
K. Eirola

Pauli Kanerva
Stig G Bjorklund
Antti Luukka

U. Levo

Toivo Rissanen
Tuure Mynttinen

E. M. Tammi

V. Lehto

Keijo Kallasmaa
M. Hannula
Reino Ylonen
Harri Salenius
V. Kaarnakorpi
Heikki Hakola
E. Vuorela

S. Paavola
Rauno Haikarainen

rahapoliittinen osasto

rahoitusosasto

valuuttapoliittinen osasto
valuuttaosasto

idankaupan osasto

ulkomaisten paaomaliikkeiden osasto
valuutantarkkailuosasto
kansantalouden osasto
tutkimusosasto

tiedotus- ja julkaisuosasto

hallinto- ja lakiasiain osasto
kirjeenvaihto-osasto

tarkastusosasto

ATK-osasto

henkilostohallinto- ja yleisten asiain osasto
asiakaspalveluosasto

kassaosasto

kansainvaliset lakiasiat

toimitusjohtaja
johtaja

Jyvaskyla
Kotka
Kuopio
Lahti
Mikkeli
Oulu

Pori
Rovaniemi
Tampere
Turku
Vaasa
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