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Pääjohtajan katsaus

Suomen talous kehittyi myönteisesti

vuonna 1997. Kasvu jatkui nopeana, 

ja työttömyys väheni merkittävästi.

Hintojen nousu kiihtyi hieman, mutta pysyi

noin kahteen prosenttiin asetetussa tavoit-

teessa. Valtiontalouden alijäämä pieneni sel-

västi, joskin se jäi suhdannetilanne huomioon

ottaen yhä suureksi. Pienestä koronnostos-

ta huolimatta rahapolitiikka säilyi edelleen

kevyenä. 

Kuluttajahintojen nousu, joka vuonna

1996 jäi yhden prosentin tuntumaan, alkoi

voimistua vuoden 1997 aikana. Hintoja edel-

lisenä vuonna alentaneiden erityistekijöiden

poistuminen, talouden nopea kasvu ja myös

markan ulkoisen arvon heikkeneminen ulko-

maankauppapainoisella indeksillä mitattuna

vuoden alkupuolella lisäsivät inflaatiopainei-

ta. Paineet näkyivät vuoden kuluessa erityi-

sesti kotimarkkinatavaroiden tuottajahinto-

jen ja varallisuushintojen kohoamisena. Vuo-

den 1997 lopulla kuluttajahintojen nousu-

vauhti kiihtyi 12 kuukauden muutoksena jo

lähes kahteen prosenttiin. Suomen Pankin ra-

hapolitiikan perustana olevan pohjainflaatio-

indikaattorin nousu jäi kuitenkin selvästi alle

kahden prosentin.

Kokonaistuotannon kasvu ylti run-

saaseen viiteen prosenttiin vuonna 1997 sekä

viennin että kotimaisen kysynnän vilkastu-

misen ansiosta. Rakentamisen toipuminen

ennätyksellisen pitkästä ja syvästä lamasta

sekä yksityisen kulutuksen palveluja elvyttä-

vä vaikutus näkyivät työllisyyden parantumi-

sena. Työvoiman tarjonnan lisääntyminen hi-

dasti kuitenkin työttömyysasteen laskua.

Julkisen talouden, ts. valtion, kuntien

ja sosiaaliturvarahastojen, vajaus pieneni, ja

sekä alijäämää että velkaa koskevat EMU-

kriteerit täyttyivät. Valtiontalouden vajauk-

sen pienenemisen aikaansaivat ennen kaikkea

suotuisa suhdannetilanne ja mm. yhteisöve-

ron tuoton osin poikkeuksellisista tekijöistä

johtunut suuri kasvu. Koko julkisen talouden

osalta päätösperäisen finanssipolitiikan vai-

kutus oli sen sijaan likimain neutraali.

Yritysten kannattavuus säilyi vuonna

1997 hyvänä, ja yritykset kykenivät edelleen

vahvistamaan pääomapohjaansa ja siten suh-

danteiden sietokykyään. Kotitalouksien uu-

sien asuntoluottojen kysyntä piristyi merkittä-

västi, mutta kun monet kotitaloudet samanai-

kaisesti lyhensivät vanhoja velkojaan, luotto-

kanta kasvoi varsin hitaasti. Kansantalouden

ulkomainen velkaantuminen väheni vaihto-

taseen ylijäämän lisäännyttyä edellisvuoti-

sesta. Ulkomaalaisten hallussa olevien osak-

keiden arvonnousun vuoksi Suomen koko 

ulkomainen varallisuus- ja velka-asema kui-

tenkin heikkeni edellisvuotiseen tapaan.
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Talouden suotuisa kehitys paransi pank-

kisektorin tilannetta, ja rahoituslaitosten voi-

makas rakennemuutos jatkui mm. yhdisty-

misinä. Merita Pankki ja ruotsalainen Nord-

banken yhdistyivät, samoin Postipankki ja

Suomen Vientiluotto. Pörssitoimintoja kes-

kitettiin, ja vuoden 1997 alkaessa aloitti toi-

mintansa raha- ja arvopaperimarkkinakeskus-

ten yhdistämisestä syntynyt Suomen Arvo-

paperikeskus Oy. Toisaalta rahoitusjärjestel-

mä myös hajaantui, kun osuuspankkijärjestö

jakautui kahteen ryhmään. 

Rahapolitiikassa toteutettiin vuonna

1997 varovainen aloitus lievästi kiristävään

suuntaan. Vuoden 1996 aikana Suomen Pan-

kin huutokauppakorko oli alennettu parantu-

neiden inflaationäkymien vuoksi 3.0 pro-

senttiin eli samaksi kuin Saksan Bundesban-

kin rahapoliittinen korko. Kun Suomen ta-

lous on jo useita vuosia kasvanut vauhtia,

joka on Euroopan nopeimpia, ja kun markka

heikkeni tuntuvasti suhteessa dollariin ja

puntaan, alkoivat inflaatiopaineet ja -riskit 

lisääntyä vuoden mittaan. 

Kesäkuussa Suomen Pankki antoi jul-

kisuuteen inflaatiovaroituksen, ja kun kesän

aikana saadut tiedot tukivat näkemystä hinto-

jen nousuun perinteisesti johtaneiden tekijöi-

den vahvistumisesta, Suomen Pankki nosti

syyskuun 15. päivänä huutokauppakorkoa

0.25 prosenttiyksikköä. Koron nostoa oli

markkinoilla odotettu, ja se otettiin rauhalli-

sesti vastaan. Lokakuussa myös Bundesbank

nosti keskeistä rahapoliittista korkoaan, mikä

osaltaan lisäsi odotuksia uudesta koronnos-

tosta myös Suomessa. Syksyn kuluessa ly-

hytaikaiset markkinakorot nousivatkin ylei-

sesti puolisen prosenttiyksikköä. Markkina-

korot ja korko-odotukset alenivat kuitenkin

vuoden lopulla, kun maltillinen tuloratkaisu

ja mm. Aasian kriisin aiheuttama kasvu- ja

hintaodotusten vaimeneminen pienensivät

inflaatioriskejä.

Valuuttamarkkinat olivat vuoden aika-

na rauhalliset lukuun ottamatta tammikuussa

koettua häiriövaihetta. Häiriö alkoi ulko-

mailta, pääasiassa Norjan kruunun vahvis-

tumista koskeneesta spekulaatiosta, ja sijoit-

tajat – lähinnä ulkomaiset – ostivat suuria

määriä myös Suomen markkaa. Suomen

Pankki osti valuuttaa markkoja vastaan vii-

kon aikana noin 35 mrd. markan arvosta,

minkä jälkeen tilanne rauhoittui ilman mar-

kan valuuttakurssin merkittävää muutosta.

Suomen Pankin valuuttavaranto lisääntyi os-

tojen myötä tuntuvasti, mutta vuoden 1997

aikana tiedossa olleiden valtion valuutta-

lainojen suurten kuoletusten vuoksi tätä ei

nähty ongelmalliseksi. Valtion lainojen kuo-

letukset pienensivätkin vuoden lopulla va-

luuttavarantoa. 

Markka kuului koko vuoden EU:n va-

luuttakurssimekanismin (ERM) vahvimpiin

valuuttoihin suhteessa keskuskurssiinsa. Vuo-

den kuluessa markkinoilla vahvistui näke-

mys, että euroon kiinnittymisessä tultaisiin

käyttämään nykyisiä ERM-valuuttojen väli-

siä keskuskursseja, mikä supisti vuoden lo-

pulla markan poikkeaman keskuskurssistaan

jo hyvin pieneksi.

Valmistelutyö yhteisen rahapolitiikan

toteuttamiseksi talous- ja rahaliitossa on ollut

laajaa ja sitonut huomattavasti resursseja sekä

Suomen Pankissa ja pankeissa että muualla

elinkeinoelämässä ja yhteiskunnassa.

Koko maan maksujärjestelmien kan-

nalta tärkeänä kehitystyönä ovat olleet val-

mistelut Suomen Pankin liittymiseksi EU:n

laajuiseen bruttoperiaatteella toimivaan reaa-

liaikaiseen maksujärjestelmään (TARGET).

Rahoituslaitosten luotoissa Suomen Pankki

siirtyi EMU-vaatimusten mukaiseen vakuus-

politiikkaan, jonka mukaan kaikelle keskus-

pankkiluotolle vaaditaan täydet vakuudet.

Myös varautuminen euroseteleiden käyttöön-

ottoon 1.1.2002 aloitettiin.
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* * * 

Toukokuussa 1998 kokoontuva valtion-

ja hallitusten päämiesten muodostama neu-

vosto päättää Maastrichtin sopimuksen mu-

kaisesti talous- ja rahaliiton kolmanteen vai-

heeseen vuoden 1999 alusta siirtyvistä mais-

ta sekä Euroopan keskuspankin (EKP) pe-

rustamisesta 1.7.1998 alkaen. Maiden va-

linnan yhteydessä on tarkoitus myös tehdä

päätös 1.1.1999 sovellettavista kahdenvälisis-

tä valuuttakursseista, mikä tulee asettamaan

aiempaa tiukemmat rajat siirtymävaiheen kan-

sallisen rahapolitiikan liikkumavaralle. Eu-

roopan keskuspankin rahapolitiikan alkaessa

1.1.1999 siirrytään yhteen koko EMU-aluet-

ta koskevaan rahapoliittiseen korkoon. Kan-

salliset setelit säilyvät maksuvälineinä vuo-

teen 2002, ja kansallisissa valuutoissa määri-

tellyt vaateet muutetaan euromääräisiksi as-

teittain 1.1.1999 ja 1.1.2002 välisenä aikana.  

Yhtenä EMU-ehtona on ollut kansalli-

sen lainsäädännön, erityisesti keskuspankki-

lainsäädännön saattaminen sopusointuun ra-

haliittoa koskevien sopimusten kanssa. Vuo-

den 1998 alusta voimaan tullut uusi laki Suo-

men Pankista täyttää Maastrichtin sopimuk-

sen toisen vaiheen vaatimukset, muun muas-

sa keskuspankin riippumattomuuden osalta.

Lisää lainmuutoksia tarvitaan kuitenkin kol-

matta vaihetta varten, jotta Suomen Pankki

voisi toimia osana Euroopan keskuspankki-

järjestelmää ilman ristiriitaa kansallisen lain-

säädännön kanssa. Tätä koskeva lakiesitys

annettiin eduskunnalle helmikuussa 1998.

Siirryttäessä yhteiseen rahaan 1.1.1999

kaikkien EMUn jäsenmaiden keskuspankkien

pääjohtajat yhdessä EKP:n johtokunnan kans-

sa päättävät euroalueen rahapolitiikasta. Ra-

hapoliittiset operaatiot toteutetaan kansallis-

ten keskuspankkien kautta niissä – myös

Suomen Pankissa – jo nykyisin sovellettavia

toimintatapoja ja välineitä käyttäen. Jäsen-

maiden keskuspankit säilyvät kansallisina

instituutioina keskeisessä asemassa maiden

maksu- ja rahoitusjärjestelmien toimivuuden

ja vakauden kannalta ja vastaavat edelleen

omien maittensa rahahuollosta.

EKP:n neuvoston muusta EU-päätök-

sentekomenettelystä poikkeava yksi jäsen,

yksi ääni -periaate antaa EMU-alueen jäsen-

maiden keskuspankeille hyvät mahdollisuu-

det vaikuttaa yhteiseen rahapolitiikkaan. Suo-

men Pankki onkin sisäisessä työssään asetta-

nut selkeäksi tavoitteekseen olla ammattitai-

toon ja omiin vahvuusalueisiinsa perustuen

Euroopan keskuspankkijärjestelmässä aktii-

visesti vaikuttava jäsen. On tärkeätä koros-

taa, että EKP:n rahapolitiikkaa toteutetaan

koko euroalueen kehityksen pohjalta ja koko

euroalueen näkökulmasta. Suomen EMU-

jäsenyyden toteutuessa Suomen Pankin kes-

keiseksi tehtäväksi muodostuu yhtäältä ana-

lyysin ja tietojen välittäminen Suomesta

EKP:n päätöksentekoon ja toisaalta tiedon

välittäminen EKP:n päätöksistä ja niiden

pohjana olevasta analyysista Suomeen.

Sirkka Hämäläinen
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Rahapolitiikka

Loppusyksyn talousongelmat ja niiden

aiheuttamat valuutta- ja rahamarkkinoiden

levottomuudet Kaakkois-Aasian maissa hei-

kensivät tuntuvasti näiden maiden talousnä-

kymiä, mikä hidastaa jossain määrin myös

Yhdysvaltain ja Euroopan talouden kasvua.

Samalla kuitenkin maailmantalouden inflaa-

tiopaineet vähenivät hieman.

Kokonaistuotannon kasvu kiihtyi sel-

västi myös Suomessa vuonna 1997. Viennin

kasvu oli voimakasta, ja kysyntä lisääntyi 

rakennustoiminnassa ja muilla suljetun sek-

torin aloilla.

Suomen julkisen sektorin rahoitusali-

jäämä ja velka täyttivät EMU-ehdot. Valtion-

talouden alijäämä supistui edelleen, mutta on

vielä varsin suuri. Kotimaiset rahoitusmark-

kinat olivat likvidit, ja valtio kykeni rahoitta-

maan lähes koko alijäämänsä kotimaisista

lähteistä.

Rahapolitiikka voitiin pitää vuoden

mittaan keveänä ja rahapolitiikan ohjausko-

rot olivat EU-maiden matalimpia. Kesäkuus-

sa Suomen Pankki kuitenkin varoitti inflaa-

tion kiihtymiseen viittaavien riskien kasva-

neen, ja syyskuussa huutokauppakorkoa nos-

tettiin 0.25 prosenttiyksiköllä 3.25 prosent-

tiin. Kansainvälistä kehitystä seuraten Suo-

men pitkäaikaiset markkinakorot laskivat his-

toriallisen alas. Suuren osan vuotta ne olivat

R ahapolitiikan harjoittamisen olosuh-

teet olivat edelleen varsin suotuisat

vuonna 1997. Kokonaistaloudellinen

kehitys oli myönteistä, ja luottamus raha-

taloudelliseen vakauteen säilyi hyvänä. Kulut-

tajahintojen nousu oli vuoden alkupuolella

edelleen vähäistä, mutta vuoden lopulla hin-

tojen nousuvauhti alkoi nopeutua. Inflaation

pysymiseen alhaisena myötävaikuttivat koti-

maisten yksikkötyökustannusten lasku ja yri-

tysten rahoituskustannusten aleneminen kor-

kojen laskun myötä. Inflaatiota puolestaan

kiihdyttivät kysynnän vahvistuminen ja tuonti-

hintojen kääntyminen nousuun osittain valuut-

takurssikehityksen johdosta. Euroopan unio-

nin yhdenmukaistetun kuluttajahintaindek-

sin perusteella hintojen nousuvauhti Suomes-

sa nopeutui selvästi ja oli vuoden lopulla yhtä

nopea kuin EU-maissa keskimäärin eli 1.6 %.

EU-maiden talouskasvu nopeutui sel-

västi vuonna 1997. Myös inflaatiokehitys jat-

kui EU-maissa myönteisenä vuoden alkupuo-

lella. Vuoden jälkipuoliskolla kuitenkin alkoi

näkyä merkkejä inflaation kiihtymisestä, mikä

johti rahapolitiikan hienoiseen kiristämiseen

EU:n valuuttakurssimekanismiin (ERM) kuu-

luvissa maissa. Julkisen talouden tasapainottu-

minen jatkui, joskin eräillä mailla oli vaikeuk-

sia täyttää talous- ja rahaliiton (EMU) lähenty-

misehtoja mm. työttömyyden kasvun vuoksi.
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alle 6 prosentin ja ero Saksan vastaavaan kor-

koon oli vain 0.2–0.3 prosenttiyksikköä.

Suomen jäsenyys Euroopan unionin

valuuttakurssimekanismissa ERMissä sujui

ilman ongelmia. Markan vakautta ERMissä

tukivat hyvä kansantalouden kasvu, siihen

liittynyt valtiontalouden paraneminen sekä

verrattain vakaana pysynyt hintakehitys. Vuo-

den aikana markka pysytteli hieman vah-

vempana kuin sen Saksan markkaan nähden

asetettu keskuskurssi. Suomen muihin mai-

hin nähden suhteellisen hyvän talouskehityk-

sen johdosta markkaan kohdistui alkuvuo-

desta ja kesällä lyhytaikaisia vahvistumis-

paineita. Rahapolitiikan hitaaseen inflaatioon

tähtäävän peruslinjan noudattamisella onnis-

tuttiin varsin hyvin myös valuuttakurssin va-

kauden aikaansaamisessa.

Yritykset ja kotitaloudet vahvistivat edel-

leen rahoitusasemaansa, mikä jarrutti jossain

määrin kotimaisen kysynnän kasvua. Ulko-

maalaisten hallussa olevien suomalaisosak-

keiden kurssien nousu lisäsi ulkomaista net-

tovelkaa, vaikka vaihtotaseen ylijäämä pysyi

suurena. Pankkien markkamääräisen luotto-

kannan kasvu jatkui hitaana. Pankkitalletuk-

set lisääntyivät hieman. Rahamäärien kehitys

normalisoitui samalla vastaamaan aiempaa

paremmin talouden kokonaiskehitystä. Varo-

jen siirtymät eri tilimuotojen välillä olivat

suuria lähinnä eräiden määräaikaistilien lo-

pettamisen vuoksi.

Inflaatiopaineet lisääntyivät

Kuluttajahintojen nousu jatkui varsin maltil-

lisena vuoden 1997 ensimmäisen puoliskon

aikana. Inflaatiopaineet alkoivat kuitenkin

selvästi voimistua vuoden jälkipuoliskolla,

kun talous kasvoi voimakkaasti ja käyttämät-

tömien tuotantoresurssien määrä väheni. Myös

markan ulkoisen arvon heikkeneminen kaup-

papainoisella valuuttaindeksillä mitattuna

nosti markkamääräisiä tuontihintoja. Inflaa-

tiopaineiden lisääntyminen näkyi vuoden ku-

luessa erityisesti kotimarkkinatavaroiden tuot-

tajahintojen nousuna, varallisuushintojen voi-

makkaan nousun jatkumisena sekä kuluttajien

inflaatio-odotusten voimistumisena. Suomen

Pankki ilmoitti kesäkuussa, että tulevaan in-

flaatiokehitykseen liittyvät riskit ovat kasva-

neet ja että inflaation ennakoidaan kiihtyvän

vuoden 1997 lopussa ja seuraavan vuoden

alussa. Syyskuisen huutokauppakoron nos-

ton jälkeen inflaatiopaineet hellittivät jonkin

verran, mutta vuoden 1997 lopulla kuluttaja-

hintojen nousuvauhti oli jo selvästi nopeam-

pi verrattuna alkuvuotiseen. Pohjainflaatio-

indikaattori, joka ei sisällä välillisiä veroja ja

omistusasumisen pääomakuluja, nousi vähem-

män kuin kuluttajahintaindeksi (kuvio 1). 

Ulkomaisesta hintakehityksestä johtu-

neet inflaatiopaineet olivat lieviä. Energian

hintaa lukuun ottamatta raaka-aineiden dol-

larimääräiset hinnat kääntyivät vuoden alku-

puolella loivaan nousuun, mikä kuitenkin ta-

saantui vuoden mittaan. Raakaöljyn maail-

manmarkkinahinnat laskivat jyrkästi alku-

vuonna tarjonnan lisäännyttyä Irakin öljyn-

viennin ja Opecin ulkopuolisten maiden tuo-

tannon kasvun vuoksi. Vuoden lopulla öljyn

hinta laski edelleen.

Kuluttajahintainflaation erot EU:n alueel-

la pienenivät huomattavan nopeasti vuoden

alkupuolella samalla kun hintojen keskimää-

räinen nousuvauhti hidastui. Vuoden puoli-

välin jälkeen hintojen nousu kuitenkin no-

peutui useissa EU-maissa. Kreikkaa lukuun

ottamatta kaikki EU-maat täyttivät yhden-

mukaistetulla kuluttajahintaindeksillä mita-

tun EMU-inflaatiokriteerin. Vuoden 1997

syksyyn asti Suomen inflaatiovauhti oli hi-

taampi kuin EU-maissa keskimäärin, mutta

vuoden lopussa se oli jo EU-maiden keskiar-

von mukainen (taulukko).
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Suomen koko tavarantuonnin markka-

määräiset hinnat nousivat keskimäärin 1.1 %.

Tähän vaikutti tuntuvasti markan ulkoisen

arvon heikkeneminen kauppapainoisella in-

deksillä mitattuna 2.7 prosentilla vuodesta

1996. Vientihintojen jo vuoden 1995 lopussa

alkanut aleneminen päättyi vuoden 1997 puo-

livälissä, jolloin puutavarateollisuuden ja me-

tallien perusteollisuuden vientihinnat kään-

tyivät nousuun. Joulukuussa 1997 vientihin-

nat olivat 3.4 % korkeammat kuin joulukuus-

sa 1996. Teollisuuden tuottajahinnat nousivat

mm. selluloosan, puutavaran ja perusmetal-

lien kallistumisen myötä. Joulukuussa tuotta-

jahintojen 12 kuukauden muutos oli selvästi

kuluttajahintojen muutosta suurempi. Kaak-

kois-Aasian kriisin takia useiden raaka-ai-

neiden hinnat kuitenkin alenivat vuoden lo-

pulla.

Syksyllä 1995 tehdyt kaksivuotiset mal-

tilliset palkkasopimukset ja ns. palkkaliuku-

mien vähäisyys pitivät työkustannusten nou-

sun pienenä. Nimellinen ansiotaso oli vuoden

1997 lopulla keskimäärin 2.5 % korkeampi

kuin vuotta aiemmin (kuvio 2). Teollisuus-

tuotannon ja erityisesti rakennustoiminnan

nopeasta kasvusta huolimatta palkkaliukumat

säilyivät koko taloutta tarkastellen maltilli-

sina. Ansiotason noususta noin kaksi kol-

mannesta johtui lokakuun 1996 yleisistä so-

pimuskorotuksista. Loppu oli palkkaliuku-

maa, josta osa heijastaa työvoiman rakenteen

muutoksia. Kun liukumat olivat pieniä, an-

siotasokehitys eri aloilla oli tasaista. Yksik-
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Taulukko. EU:n yhdenmukaistettu kuluttaja-
hintaindeksi

Joulukuu 1997
12 kuukauden prosenttimuutos

EU 15 1.6

Belgia 0.9
Espanja 1.9
Hollanti 2.2
Irlanti 1.0
Iso-Britannia 1.8

Italia 1.8
Itävalta 1.0
Kreikka 4.5
Luxemburg 1.5
Portugali 2.1

Ranska 1.2
Ruotsi 2.7
Saksa 1.4
Suomi 1.6
Tanska 1.7
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Kuvio 1.

Kuluttajahinnat

Muutos edellisen vuoden vastaavasta kuukaudesta, %
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Kuvio 2.

Ansiotaso

Muutos edellisen vuoden vastaavasta neljänneksestä, %
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1. Sopimuspalkat
2. Liukumat
3. Reaaliansiotaso
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kötyökustannukset eli palkat ja työnantajien

sosiaalivakuutusmaksut tuotettua tuoteyksik-

köä kohden laskivat 0.2 %.

Varallisuushintojen kiivain nousu tait-

tui vuoden 1997 alkupuolella. Asuntojen hin-

tojen nousuvauhti hidastui jo vuoden toisen

neljänneksen aikana. Hintojen nousun taittu-

minen oli nähtävissä myös pääkaupunkiseu-

dun vanhojen kaksioiden hintatiedoista. Hin-

tojen tasaantuminen heijasti asuntomarkki-

noiden kysynnän ja tarjonnan tasapainottu-

mista. Reaalisesti asuntojen hinnat nousivat

1980-luvun puolivälin tasolle, jolta niiden

voimakas nousu vuonna 1987 oli alkanut. Ky-

synnän elpymisen ja hintojen nousun myötä

myös asuntojen uustuotanto elpyi. 

Kantohintojen jo vuonna 1996 alkanut

jyrkkä nousu päättyi, ja hinnat alkoivat laskea

kesällä 1997. Vuoden lopussa kantohinnat oli-

vat vielä kuitenkin korkeammat kuin vuoden

alussa. Kansainvälisen kehityksen mukaisesti

osakkeiden hinnat nousivat vuoden alusta voi-

makkaasti myös Helsingin Arvopaperipörssissä

samalla kun osakkeiden vaihto lisääntyi tuntu-

vasti. Loppusyksystä epävarmuus kansainvä-

lisissä pörsseissä lisääntyi Kaakkois-Aasian

ongelmien vuoksi ja kurssit alenivat tuntuvasti.

Kuluttajien inflaatio-odotukset lisään-

tyivät vuoden mittaan, mutta rauhoittuivat

kuitenkin loppuvuodesta mm. rahapolitiikan

kiristämisen vuoksi. Joulukuussa kotitalou-

det odottivat hintojen kohoavan lähimmän

vuoden aikana lähes 1.8 %. Myös yritysten

myyntihintaodotukset olivat varsin maltilli-

sia vuoden lopulla.

Vuoden lopun palkkaneuvotteluissa pää-

dyttiin tulokseen, joka nostaa sopimuspalk-

koja noin 1.8 % vuodessa vuoden 1999 lop-

puun ulottuvan sopimuskauden aikana. Sa-

malla palkansaajien verotus kevenee sopi-

muskautena määrällä, joka vastaa noin kahta

prosenttia arvioidusta vuoden 1999 palkka-

summasta. Sopimuspalkkojen korotus ei ai-

heuta inflaatiotavoitetta vaarantavia paineita.

Sen sijaan riskin muodostavat liukumat,

jotka saattavat vahvan kysynnän myötä kas-

vaa verrattuna edellisen sopimuskauden mal-

tillisiin liukumiin.

Talouskasvu jatkui ripeänä

Vienti ja investointien elpyminen
tukivat kokonaiskysyntää
Kansainvälinen talous alkoi vuoden toisella

puoliskolla elpyä vuoden 1996 hitaamman

kasvun jälkeen. EU-maiden talouskasvu kiih-

tyi selvästi voimakkaan vientikysynnän tu-

kemana. Tuntuvana jatkui myös Suomen

viennin määrän kasvu, jossa käänne oli ta-

pahtunut vuoden 1996 alkukuukausina (ku-

vio 3). Vuonna 1997 tavaroiden ja palvelui-

den viennin määrä lisääntyi 13.5 %, mikä joh-

tui lähinnä paperin ja sellun viennin elpymi-

sestä sekä metalliteollisuuden, varsinkin säh-

kö- ja elektroniikkateollisuuden, viennin no-

peasta kasvusta.

Kuluttajien luottamus taloudelliseen

kasvuun pysyi vuoden 1997 aikana ennätyk-

sellisen vahvana. Suomalaiset kuluttajat oli-

vat vuoden 1996 alusta vuoden 1997 loppu-

kevääseen asti EU-alueen optimistisimpia

oman ja maansa taloudellisen tilanteen suh-

teen. Positiiviset odotukset vauhdittivat kulu-

tuskysyntää ja varsinkin kestokulutushyödyk-

keiden hankintoja. Kulutuksen määrä kasvoi

kuitenkin hieman hitaammin kuin kotita-

louksien käytettävissä olevat reaalitulot, kun

säästämisaste nousi hieman. Suotuisaan tulo-

kehitykseen vaikuttivat työllisyyden kohe-

neminen, palkkojen nousu ja yrittäjätulojen

huomattava kasvu. 

Kotitalouksien luottamus talouden hy-

vään kehitykseen, velkaantuneisuuden jo pit-

kään jatkunut väheneminen (kuvio 4) ja kor-

kojen alhaisuus johtivat asuntojen ostojen li-
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sääntymiseen. Vajaa puolet asuntoihin käyte-

tystä rahoituksesta suuntautui edelleen asuin-

rakennusten peruskorjauksiin, joiden käyn-

nistymistä edesauttoi valtion rahoitustuki.

Asuntoluottojen kanta, joka oli supistunut

vuodenvaihteen molemmin puolin, alkoi sel-

västi kasvaa keväällä 1997 uusien asunto-

luottojen ripeän lisääntymisen myötä.

Korkojen alhaisuus, asuntojen hintojen

nousu ja yritysten tulovirran voimakas kasvu

elvyttivät yksityisiä investointeja. Investoin-

tien kasvun painopiste oli rakentamisessa:

sekä asuin- että liikerakennusinvestoinnit li-

sääntyivät selvästi. Teollisuusinvestoinnit li-

sääntyivät eniten metalliteollisuudessa ja ko-

timaista kysyntää palvelevilla aloilla. Metsä-
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Kuvio 3.

Kysynnän ja tarjonnan rakenne

Kysynnän pääerät

Kahden neljänneksen liukuvan summan keskiarvo
Määrä 1990 = 100
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Tarjonnan pääerät

Kahden neljänneksen liukuvan summan keskiarvo
Määrä 1990 = 100
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Kuvio 4.

Velkaantumisaste

Yritykset

% arvonlisäyksestä

Kotitaloudet

% käytettävissä olevasta tulosta

97 9796 9695 9594 9493 9392 9291 9190 9089 8988 8887 871986 1986



teollisuuden huomattavat investoinnit sen si-

jaan vietiin päätökseen pääosin vuonna 1997

eikä uusia suuria hankkeita enää käynnistet-

ty. Uusien tuotantolaitosten valmistumisesta

huolimatta kapasiteetin käyttöaste nousi lä-

helle aiempia huippulukuja sekä metsä- että

metalliteollisuudessa.

Yritysten kannattavuus säilyi edelleen

hyvänä, vaikka vientihintojen aleneminen

vuositasolla heikensi vientituotannon kannat-

tavuutta. Yritykset rahoittivat tuotannolliset

investointinsa miltei kokonaan tulorahoituk-

sella. Samalla ne pystyivät edelleen vähentä-

mään velkaantuneisuuttaan (kuvio 4).

Finanssipolitiikka oli vuonna 1997 pää-

tösperäisten toimenpiteiden osalta likimain

neutraalia. Vaikka aiemmin tehdyt säästä-

mispäätökset leikkasivat edelleen runsaasti

valtion menoja, tuloverotusta kevennettiin

enemmän kuin tulonsiirrot yksityiselle sek-

torille vähenivät. Suotuisan suhdannetilan-

teen ja yhteisöveron tuoton poikkeuksellisen

suuren kasvun ansiosta julkisyhteisöjen ra-

hoitusalijäämä supistui kuitenkin selvästi.

Julkinen kysyntä kasvoi maltillisesti, joskin

kuntien investoinnit lisääntyivät runsaammin

Julkisten menojen osuus bruttokansantuot-

teesta supistui edelleen.

Kokonaistuotannon 
kasvu nopeutui
Laman päättymisen jälkeen Suomen kansan-

talous kasvoi jo viidettä vuotta ripeästi ja sel-

västi nopeammin kuin EU-maissa keskimää-

rin (kuvio 5). Kokonaistuotannon kasvu oli

vuoden 1997 alussa vielä hidasta, mutta no-

peutui varsinkin kesän kuluessa, ja keski-

määrin tuotanto vuonna 1997 oli 5.9 % edel-

lisvuotista suurempi.

Kasvua vauhdittivat sekä metsäteolli-

suuden tuotannon kääntyminen nousuun että

metalliteollisuuden ja varsinkin elektroniik-

ka- ja sähköteollisuuden tuotannon voimakas

kasvu. Muun yksityisen sektorin tuotanto

alkoi teollisuustuotannon ja kotimaisen ku-

lutuksen myötä elpyä jo vuoden 1996 lopul-

la. Varsinkin rakentaminen toipui ennätyksel-

lisen syvän laman jälkeen. Tulojen lisäänty-
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minen ja kulutuksen kasvu tukivat toimeliai-

suutta myös kotimaisilla palvelualoilla (ku-

vio 3). 

Voimakkaasta kasvusta huolimatta ka-

pasiteetin puute ei vielä yleisesti rajoittanut

tuotannon kasvua. Teollisuuden ja Työnanta-

jain Keskusliiton tekemien barometrikysely-

jen mukaan kapasiteetista ja työvoimasta oli

puutetta jonkin verran lähinnä elektroniikka-

ja rakennusalalla. Rakentamisessa tilanne

vaihteli voimakkaasti maan eri osissa ja työ-

voimapulaa oli erityisesti pääkaupunkiseu-

dulla. Toisaalta tilannetta helpottivat uuden

tuotantolaitteiston valmistuminen sekä edel-

leen mahdollisuus kapasiteetin käyttöasteen

nostamiseen.

Työttömyys väheni 
tuntuvasti
Työllisyystilanne koheni edelleen vuoden

1997 aikana (kuvio 6). Voimakkaan kasvun

myötä työpaikat lisääntyivät selvästi myös

teollisuudessa, jossa varovaisuus ja rahoitus-

rakenteiden lujittaminen rajoittivat aikaisem-

min työpaikkojen tarjontaa. Työllisyyttä edis-

ti kasvun leviäminen työllistävimmille koti-

markkinasektoreille. Työllisyys kohentui eni-

ten rakentamisessa, teollisuudessa ja koti-

markkinapalveluissa. Asuntoinvestointien kas-

vu lisäsi työpaikkoja erityisesti suurissa kau-

pungeissa. Alkutuotannossa ja kaupassa työ-

voiman väheneminen jatkui. Uusista työsuh-

teista suurin osa oli määräaikaisia ja muita

epätyypillisiä suhteita. Vuonna 1997 työllisiä

oli keskimäärin 43 000 enemmän kuin vuot-

ta aiemmin.1

Työvoiman kysynnän kasvu lisäsi myös

työvoiman tarjontaa, mikä osaltaan hidasti

työttömyyden vähenemistä. Työvoiman tar-

jonnan kasvua puolestaan rajoittivat osaltaan

aikuiskoulutuksen laajeneminen sekä ensim-

mäistä kertaa työmarkkinoille tulevien työttö-

myysturvan saantiehtojen kiristäminen. Kausi-

vaihtelusta puhdistettu työttömyysaste oli jou-
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lukuussa 13.1 %. Nuorten ja pitkäaikaistyöt-

tömien määrä väheni uuden mittaustavan 

mukaan kesäkuukausina huomattavasti. No-

peinta työttömyyden väheneminen oli raken-

tamisessa, mutta silti alan työttömyysaste oli

vielä varsin korkea. 

Julkinen sektori täytti 
EMUn lähentymisehdot 
selvästi
Valtion välittömät verotulot lisääntyivät vuon-

na 1997 edelleen ripeästi, sillä yhteisöveron

kertymä kasvoi huomattavasti. Osa tästä kas-

vusta oli kuitenkin kertaluonteista, sillä yri-

tysten siirtymävarausten lopettaminen ja ve-

rojäämien muuttuminen korollisiksi nopeut-

tivat yhteisöveron tilityksiä. Valtiontalouden

alijäämän supistumista edisti osaltaan myös

menojen pieneneminen nimellisestikin sekä

hallituksen säästöohjelman että työttömyy-

destä johtuvien menojen vähenemisen joh-

dosta. Vuonna 1997 valtiontalouden netto-

luotonotto oli 25 mrd. markkaa eli 17 mrd.

markkaa vähemmän kuin edellisenä vuonna.

Korkomenot lisääntyivät edelleen, ja niiden

osuus kaikista menoista kasvoi 17.5 prosenttiin.

Finanssipolitiikan linja vuonna 1998

on kiristävä, kun valtion menoja leikataan

edelleen. Tulojen kasvu jatkuu suotuisan suh-

dannetilanteen myötä vahvana, ja valtionta-

louden alijäämän arvioidaan supistuvan run-

saaseen 3 prosenttiin bruttokansantuotteeseen

suhteutettuna. Vuonna 1998 koko julkisen ta-

louden odotetaan likimain tasapainottuvan.

Hallituksen päättämien menokehysten

mukaan talousarvioiden menojen loppusum-

mat pidetään vuosina 1998–2001 nimellises-

ti suunnilleen ennallaan eli 190–192 mrd.

markkana. Tavoitteena on supistaa valtion

velkaantumista siten, että vuoden 2003 paik-

keilla valtion budjetti olisi tasapainossa.

Vuoden 1998 lisäsäästöt yhdessä aiemmin

päätettyjen menoleikkausten kanssa kasvat-

tavat säästöjen kokonaismäärän 60 mrd.

markkaan vaalikautena 1995–1999. Vuosina

1991–1999 toteutetut ja päätetyt säästöt vas-

taavat yhteensä 10:tä prosenttia vuoden 1997

bruttokansantuotteesta (kuvio 7).

17VUOSIKERTOMUS 97

%

8

6

4

2

0

Kuvio 7.

Valtion menojen säästöt 1991–99
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Toukokuussa EU:n talous- ja valtiova-

rainministerien muodostama Ecofin-neuvosto

päätti, että Suomi ei enää kuulu maihin, joissa

julkisen talouden alijäämä on liiallinen. Pää-

tös perustui siihen, että alijäämä oli supistunut

nopeasti ja julkinen talous muuttuu vuonna

1996 esitetyn lähentymisohjelman tarkennuk-

sen mukaan ylijäämäiseksi vuonna 1999 ja

että julkinen velka suhteessa bruttokansan-

tuotteeseen on pysynyt alle Maastrichtin sopi-

muksen mukaisen 60 prosentin viitearvon.

Helmikuun 1997 ennakkotietojen mukaan jul-

kisen talouden alijäämä suhteessa bruttokan-

santuotteeseen oli 2.6 % vuonna 1996 eli jon-

kin verran alle 3 prosentin EMU-kriteerin.

Heinäkuussa ja joulukuussa julkaistujen

tarkistettujen laskelmien mukaan tämä alijäämä

osoittautui kuitenkin 3.5 prosentiksi. Korjaus

johtui arvioitua suuremmasta valtiontalouden

alijäämästä sekä  kuntien ja työeläkelaitosten

ennakoitua pienemmästä ylijäämästä. Julki-

sen talouden velka suhteessa bruttokansan-

tuotteeseen alitti vuonna 1996 kuitenkin sel-

keästi tavoitearvon. 

Vuonna 1997 julkisen sektorin alijää-

mä supistui 0.9 prosenttiin ja velkasuhde pie-

neni 55.8 prosenttiin (kuvio 8). Näin ollen

Suomi täytti julkista taloutta koskevat kritee-

rit, joiden perusteella EMUn kolmanteen

vaiheeseen osallistuvat maat valitaan kevääl-

lä 1998. 

Lähivuosina julkisen talouden alijäämä

pienenee edelleen. Hallituksen syyskuussa

EU:n Ecofin-neuvostolle jättämän vuoden

1995 lähentymisohjelman toisen tarkistuksen

mukaan julkisen talouden alijäämä ja velka-

suhde kehittyvät aiemmin arvioitua suotui-

sammin tulevina vuosina. Julkisyhteisöjen

alijäämä häviää vuonna 1998. Vuonna 2001

päädytään 1.9 prosentin ylijäämään samalla

kun velkasuhde pienenee edelleen.

Valtion velka kasvoi vuoden 1997 lop-

puun mennessä 418 mrd. markkaan. Tämä

oli 67.6 % suhteutettuna bruttokansantuottee-

seen. Aiempina vuosina valtio rahoitti alijää-

miänsä suureksi osaksi ulkomaisella rahoi-

tuksella, mutta viime vuosien aikana se on

siirtynyt valuuttamääräisestä velanotosta pää-
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osin kotimaisiin rahoituslähteisiin. Näistä tär-

keimmät ovat olleet työeläkelaitokset, jotka

ovat sijoittaneet ylijäämiään runsaasti valtion

obligaatioihin. Valtion valuuttamääräisten luot-

tojen kanta supistui vuonna 1997.

Rahapolitiikka kevyttä 
pienestä koronnostosta
huolimatta

Suomen lyhyet korot 
EU-maiden matalimpia 
Rahapolitiikan keveää linjaa voitiin jatkaa

vuonna 1997. Vuoden 1995 lopun ja vuoden

1996 aikana rahapolitiikkaa oli kevennetty

niin, että lokakuuhun 1996 mennessä huuto-

kauppakorko oli laskettu 3 prosenttiin (ku-

vio 9). Tällöin korko oli sama kuin Saksan

keskuspankin repokorko ja EU-maiden toi-

seksi alhaisin Hollannin keskuspankin ohjaus-

koron jälkeen. Talouden kasvun tuntuvasta

voimistumisesta huolimatta kustannus- ja hin-

tanäkymien arvioitiin vuoden alussa jatku-

van rauhallisina ja pohjainflaation pysyvän

vuonna 1997 noin 2 prosentin tavoitteessa.

Inflaatio-odotukset viittasivat vain vähäiseen

hintojen nousuun vuoden aikana. Näissä olois-

sa korko voitiin pitää ennallaan.

Vuoden 1997 tammikuussa valtion kym-

menen vuoden (huhtikuussa 2006 eräänty-

vän lainan) obligaatiokorko laski 6 prosentin

tuntumaan ja ero Saksan lähinnä vastaavaan

pitkään korkoon kaventui 0.2–0.3 prosent-

tiyksiköksi. Lyhytaikaiset markkinakorot oli-

vat huutokauppakorkoa seuraten laskeneet 

3 prosentin tuntumaan vuoden 1996 lopulla.

Suomen kolmen kuukauden markkinakorko

aleni tällöin Saksan vastaavaa korkoa mata-

lammaksi (kuvio 10) ja säilyi tällä tasolla

koko vuoden 1997 alkupuoliskon.

Euroopan unionin valuuttakurssimeka-

nismin ERMin ydinmaissa keskuspankkikor-

koja oli laskettu 3–3 ½ prosenttiin vuoden

1996 syksyyn mennessä ja keveätä rahapoli-

tiikkaa voitiin jatkaa vuonna 1997 (kuvio 11).

Ainoastaan Hollannin keskuspankki nosti eri-

tyisrahoituskorkoaan pariin otteeseen jo al-
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Keskeisiä korkoja
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1. Suomen Pankin huutokauppakorko
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Kuvio 10.

Suomen ja Saksan korkojen ero

1996                                       1997

1. 3 kuukauden heliborkorko –
Saksan markan 3 kuukauden eurokorko

2. Suomen valtion 10 vuoden obligaatiokorko –
Saksan valtion 10 vuoden obligaatiokorko
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kuvuodesta inflaation nopeutumisen vuoksi.

Silti Hollannin korko pysyi EU-maiden al-

haisimpana. Eteläisissä EU-maissa (Italia,

Espanja, Portugali) keskuspankkikorkoja las-

kettiin tuntuvasti vuoden 1996 aikana ja

vuonna 1997 laskua jatkettiin, kun inflaatio-

vauhti hidastui historiaansa nähden vähäi-

seksi ja läheni muiden EU-maiden inflaatio-

ta. Päätöksiin vaikutti myös näiden maiden

valuuttojen vahvistuminen ERMissä. EU:n

eteläisissä maissa keskuspankkikorot olivat

vuoden 1997 alkupuolella vielä selvästi kor-

keammat kuin ydinmaissa. Englannissa ja Ir-

lannissa korot pidettiin suhteellisen vakaina

ja korkeina ydinmaiden korkoihin verrattu-

na. Ruotsissa jatkettiin edellisen vuoden ai-

kana tuntuvasti kevennettyä rahapolitiikkaa. 

Maaliskuun lopulla Yhdysvaltojen kes-

kuspankki nosti rahapolitiikan ohjauskor-

koaan 0.25 prosenttiyksikköä 5.50 prosent-

tiin (kuvio 11), kun taloudellinen kasvu jat-

kui verraten voimakkaana ja inflaation voi-

mistumisen riskit lisääntyivät. Koron nosto

aiheutti epävarmuutta myös EU-maissa, sillä

sen arvioitiin ennakoivan muutosta kevyen

rahapolitiikan linjaan laajemminkin. Se ko-

hotti myös pitkiä korkoja väliaikaisesti sekä

Yhdysvalloissa että Euroopassa, etenkin EU:n

reuna-alueen maissa. Euroopan maissa myös

erilaiset talous- ja rahaliiton toteutumiseen

liittyvät epäilyt vaikuttivat osaltaan pitkien

korkojen väliaikaiseen nousuun. Tässä yh-

teydessä Suomen pitkä korko nousi 6 ½ pro-

sentin tuntumaan maalis-huhtikuussa ja ero

Saksan vastaavaan korkoon kasvoi lievästi;

suurimmillaan ero oli noin puoli prosenttiyk-

sikköä.

Myös Isossa-Britanniassa kiristettiin

rahapolitiikkaa nopeasti toukokuun 1. päivä-

nä toimitettujen vaalien jälkeen. Peruskorkoa

nostettiin kesän aikana neljässä vaiheessa

6:sta 7:ään prosenttiin. Perusteluna oli in-

flaatiopaineiden lisääntyminen voimakkaan

talouskasvun vuoksi. Samalla Ison-Britan-

nian uusi hallitus lisäsi keskuspankin päätös-

valtaa korkoratkaisuissa. Nyt keskuspankille

annettiin operationaalinen itsenäisyys aset-

taa korot siten, että valtiovarainministeriön
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Kuvio 11.

Keskuspankkikorkoja

ERM-maiden keskuspankkikorkoja
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4. Ranska: repokorko
5. Tanska: repokorko
6.
7.
8. Hollanti: erityisrahoituskorko

Irlanti: lyhyen aikavälin rahoituskorko
Italia: diskonttokorko
Espanja: repokorko

Saksa: repokorko
Suomi: huutokauppakorko
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1. Englanti: peruskorko
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määrittelemä inflaatiotavoite saavutetaan. Tou-

kokuun alussa myös Irlannin keskuspankki

nosti rahapolitiikan ohjauskorkoa puoli pro-

senttiyksikköä 6.75 prosenttiin. Rahapolitii-

kan kiristämistä perusteltiin nopealla talous-

kasvulla ja inflaatiouhan lisääntymisellä. 

Kesällä rahapolitiikkaa kiristettiin niin ikään

Norjassa nopean talouskasvun ja inflaatio-

paineiden lisääntymisen takia.

Markkaa kohtaan 
vahvistumispaineita 
alkuvuodesta
Lokakuussa 1996 toteutuneen ERMiin liitty-

misen jälkeen Suomen markan arvo pysyi

aluksi vakaana Saksan markkaan nähden ja

markka oli yksi järjestelmän vahvimmista

valuutoista suhteessa keskuskurssiinsa. Kaup-

papainoiseen indeksiin nähden markka oli

kuitenkin alkanut heiketä vuoden 1996 jälki-

puoliskolla, ja tämä heikkeneminen jatkui

vuoden 1997 puolella, kun Yhdysvaltojen

dollari ja Englannin punta vahvistuivat

(kuvio 12). 

Valuuttamarkkinoiden rauhallinen ja

tasapainoinen kehitys keskeytyi tammikuus-

sa, kun markkaan kohdistui lyhytaikaisesti

voimakkaita vahvistumispaineita suhteessa

Saksan markkaan. Vahvistumispaineiden taus-

talla oli useita tekijöitä. Saksan markan hei-

kentyminen suhteessa dollariin heijastui sel-

västi Euroopan reunamaiden valuuttoihin,

jotka pyrkivät vahvistumaan Saksan mark-

kaa vastaan. ERM-maiden valuutoista Suo-

men markan ohella Espanjan, Italian ja Por-

tugalin valuuttaan kohdistui merkittäviä pai-

neita suhteessa Saksan markkaan. Dollarin

vahvistuminen ja Saksan markan heikkene-

minen heijastuivat selvästi myös muihin poh-

joismaisiin valuuttoihin, joiden vahvistumis-

paineita vielä lisäsivät Norjan kruunun pit-

kään jatkuneet revalvoitumispaineet.

Suomen markan vahvistumispaineita

lisäsi niin ikään talousnäkymien paranemi-

nen. Kehitykseen vaikuttivat samoin suurten

kansainvälisten investointipankkien arviot,

joiden mukaan markka oli aliarvostettu. Il-

meisesti markkinat myös testasivat markan
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Markan ulkoinen arvo
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kurssin pitävyyttä ERMin sisällä ja samalla

Suomen Pankin reaktioita valuuttamarkki-

noilla.

Markan vahvistumispaineet alkoivat

tammikuun toisella viikolla, jolloin ulkomai-

set sijoittajat ryhtyivät ostamaan markkaa.

Suomen Pankki pyrki aluksi pitämään mar-

kan kurssin vakaana suhteessa Saksan mark-

kaan intervenoimalla hyvin suurilla valuutta-

ostoilla. Suurimmillaan interventiot olivat

tammikuun kolmannen viikon aikana, jolloin

Suomen Pankki osti valuuttaa markkoja vas-

taan 35.5 mrd. markan arvosta. Avistamark-

kinakauppojen likviditeetti- ja valuuttavaran-

tovaikutusta vähennettiin tekemällä termiini-

markkinoilla vastakkaisia kauppoja 12 mrd.

markalla (kuvio 13). Markan kurssi Saksan

markkaan nähden saatiinkin pidettyä melko

vakaana.

Tammikuun neljännen viikon alusta

Suomen Pankki antoi markan vahvistua niin,

että se hetkellisesti poikkesi lähes 5 % DEM-

keskuskurssistaan. Suomen Pankki ilmoitti

myös, että valtio voi jatkossa hankkia valuutat

omiin valuuttaliikkeisiinsä suoraan valuutta-

markkinoilta, mikäli se markkinatilanteen

kannalta nähdään hyödylliseksi; perinteisesti

valtio on hankkinut valuutat suoraan Suomen

Pankin valuuttavarannosta. Tämän ilmoituk-

sen jälkeen ja ilmeisesti myös vastareaktiona

vahvistumiselle markan kurssi alkoi heiketä.

Tämä kiihdytti sijoittajien voittojen kotiu-
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Suomen Pankin interventiot

Rahamarkkinainterventiot, netto
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tuksia ja sitä kautta edelleen kurssin heikke-

nemistä niin, että markka heikkeni lähtöta-

solleen muutamassa päivässä. Keskuspank-

kikorot pidettiin vahvistumispaineiden aika-

na ennallaan, mutta pitkien korkojen ero

Saksan vastaavaan korkoon kapeni hieman.

Interventioiden vaikutuksesta Suomen

Pankin valuuttavaranto kasvoi tammikuussa

tuntuvasti (kuvio 14). Tämä kasvu oli osin

myönteistä, sillä valtion valuuttalainojen hoi-

tomenot olivat myöhemmin vuoden mittaan

suuret. Kun valuuttavaranto oli vuoden 1996

lopulla ollut 36.4 mrd. markkaa, oli se tam-

mikuun loppuun mennessä kasvanut 74.2

mrd. markkaan termiiniasema mukaan lukien.

Markkinat rauhalliset 
keväällä ja kesällä, vaikka
inflaatiopaineet alkoivat lisääntyä
Suomen raha- ja valuuttamarkkinoilla oli

rauhallista kevään aikana. Markka pysyi va-

kaana Saksan markkaan nähden, ja pitkät

korot laskivat ulkomaisten korkojen myötä.

Taloudellisen kasvun nopeutuessa merkkejä

inflaation hienoisesta kiihtymisestä alkoi kui-

tenkin esiintyä ja inflaatio-odotukset alkoivat

myös lisääntyä. Suomen Pankin kevään en-

nuste osoitti, että inflaatiovauhti tulisi nopeu-

tumaan vuoden loppua kohden ja kiihtymään

yli 2 prosentin seuraavan vuoden alussa. Ke-

säkuun puolivälissä Suomen Pankki ilmoitti-

kin, että tulevaan inflaatiokehitykseen liitty-

vät riskit ovat kasvaneet ja johtaisivat toteu-

tuessaan rahapolitiikan kiristämiseen. Ilmoi-

tuksen jälkeen markkinat alkoivat ounastella

rahapolitiikan kiristymistä.

Talouskehityksen jatkuminen suotuisa-

na loi kesällä myönteisen perusvireen koti-

maisille valuuttamarkkinoille. Saksan markan

tuntuva heikentyminen suhteessa Yhdysval-

tojen dollariin ja Englannin puntaan aiheutti

jonkin verran vahvistumispaineita Suomen

markan kurssikehityksessä suhteessa Saksan

markkaan. Saksan markan heikkenemistä voi-

misti osaltaan markkinoilla syntynyt käsitys,

jonka mukaan talous- ja rahaliiton kolmas

vaihe toteutuu laajana. Heinäkuussa Suomen

markan vahvistumispaineet lisääntyivät siinä
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Kuvio 14.

Suomen Pankin valuuttavaranto

1993          1994           1995          1996           1997

1. Valuuttavaranto
2. Valuuttavaranto + termiiniasema
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määrin, että Suomen Pankki vaimensi niitä

intervenoimalla noin 5 mrd. markan edestä

estääkseen markan kurssin liian jyrkkiä vaih-

teluita. Markka oli enimmillään noin 3 %

Saksan markan keskuskurssiaan vahvempi,

mutta elokuun lopussa enää runsaan prosen-

tin vahvempi. 

Kotimaan rahamarkkinat olivat kesällä

rauhalliset. Pitkät markkinakorot laskivat ul-

komaisten korkojen vanavedessä. Pisin korko

laski kesäkuun lopulla takaisin alle 6 prosen-

tin. Ero Saksan pitkiin korkoihin pysyi useita

kuukausia noin 0.2–0.3 prosenttiyksikkönä.

Lyhyet markkinakorot ja korkotermiinit py-

syivät kesällä vakaina, vaikka markkinoiden

odotukset rahapolitiikan kiristämisestä jon-

kin verran lisääntyivät.

Käänne rahapolitiikassa syksyllä
Suomen Pankki nosti huutokauppakorkoa

15. syyskuuta 0.25 prosenttiyksikköä 3.25

prosenttiin. Korkopäätöksen perusteluina oli-

vat varallisuushintojen voimakas nousu, joi-

denkin toimialojen tuotantokapeikot sekä mar-

kan heikkeneminen kauppapainoisella indek-

sillä mitattuna, mikä oli lisännyt tuontihinta-

paineita. Koronnoston seurauksena lyhyim-

mät markkinakorot nousivat suunnilleen sa-

maksi kuin Saksan vastaavat korot. Mark-

kinoilla rahapolitiikan kiristystä oli odotet-

tu varsin yleisesti, ja se välittyi lähes täysi-

määräisesti heliborkorkoihin, jotka nousivat

0.20–0.25 prosenttiyksikköä huutokauppa-

koron perässä. Sen sijaan pitkät korot pysyi-

vät lähes ennallaan. Koronnostolla ei juuri

ollut vaikutusta markan arvoon. 

Saksan keskuspankki ilmaisi jo loppu-

kesästä huolensa Saksan markan heikkou-

desta dollariin nähden ja sen mukanaan tuo-
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Kuvio 15.

Toteutunut ja odotettu 3 kuukauden korko

1994 1995 1996 1997 1998

1. 3 kuukauden heliborkorko
2. Korko-odotukset 15.1.1994
3.              "              15.4.1994
4.              "              15.7.1994
5.              "              14.10.1994
6.              "              16.1.1995
7.              "              13.4.1995
8.              "              14.7.1995
9.              "              13.10.1995

*  Odotettu korko on laskettu korkotermiininoteerauksista.

10. 15.11.1995
11.            "                20.12.1995
12.            "                1.4.1996
13.            "                16.8.1996
14.            "                23.9.1996
15.            "                31.12.1996
16.

Korko-odotukset

"                18.7.1997
17.            "                13.11.1997
18.            "                15.12.1997

*
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mista inflaatiopaineista. Markkinoilla alkoi

tämän jälkeen näkyä arveluja Bundesbankin

koronnostosta. Saksan keskuspankki nosti-

kin repokorkoaan 9. lokakuuta 0.3 prosent-

tiyksikköä 3.3 prosenttiin. Belgian, Hollan-

nin, Itävallan, Ranskan ja Tanskan keskus-

pankit seurasivat Saksan esimerkkiä ja nos-

tivat omia ohjauskorkojaan saman päivän

aikana. Vaikka Saksan keskuspankki perus-

teli koronnostoa ensisijaisesti kotimaisilla

inflaationäkymillään, perusteluissa esiintyi

myös huoli koko tulevan euroalueen hintata-

son vakaudesta. Markkinat tulkitsivat Saksan

ja muiden maiden koronnostot melko ylei-

sesti ensi askeleeksi kohti euroalueen yhteis-

tä rahapolitiikkaa ja korkotasoa. 

Suomen lyhyet korot ja korkotermiinit

nousivat hieman Saksan ja muiden ERM-

maiden korkojen tavoin keskuspankkikorko-

jen noston jälkeen. Suomessa syyskuinen

huutokauppakoron nosto oli luonut odotuk-

sia uudesta koronnostosta ja Saksan korko-

päätös lisäsi näitä odotuksia edelleen (ku-

vio 15). Lokakuussa seuraavan vuoden korko-

ja koskenut nousuodotus oli runsaan yhden

prosenttiyksikön suuruinen.

Marraskuun alussa Englannin keskus-

pankki jatkoi rahapolitiikkansa kiristämistä

nostamalla peruskoron 7.25 prosenttiin. Pe-

rusteena olivat kotimaisen kysynnän jatku-

minen vahvana ja tavoiteltua voimakkaampi

inflaatio. Myös Ruotsin keskuspankki kiristi

rahapolitiikkaa loppuvuodesta.  Espanja ja

Portugali sen sijaan jatkoivat rahapolitiik-

kansa keventämistä vuoden lopulla.

Suomen valtion 10 vuoden obligaatio-

korko laski lokakuun alussa noin 5.60 pro-

senttiin. Korko oli hyvin alhainen paitsi his-

toriallisesti myös suhteessa kansainvälisiin

korkoihin. Ero Saksan vastaavaan korkoon

pieneni ajoittain alle 0.2 prosenttiyksikön eli

samaksi kuin rahataloudeltaan vakaimpien

EU-maiden vastaava korkoero. Pienenemi-

seen vaikuttivat edelleen myönteisenä pysy-

neet Suomen talousnäkymät sekä vahva odo-

tus Suomen siirtymisestä ensimmäisten mai-

den joukossa EMUn kolmanteen vaiheeseen.

Vuoden lopulla pitkä korko laski jo alle 5 ½

prosentin. 

Suomen markan kurssi pysyi elokuusta

lähtien vakaana suhteessa Saksan markkaan

ja oli vuoden lopulla hyvin lähellä Saksan

markan keskuskurssiaan. Suomen Pankin

koronnostolla sen paremmin kuin Bundes-

bankin koronnostopäätökselläkään ei ollut

vaikutusta Suomen ja Saksan markan väli-

seen kurssiin. Myös kauppapainoisella in-

deksillä mitattuna markka pysyi varsin va-

kaana syksyn ajan. Pörssikurssien yleismaa-

ilmallinen lasku lokakuussa heikensi väliai-

kaisesti dollaria Saksan markkaan ja muihin

ERM-valuuttoihin nähden. ERMissä valuut-

tojen kurssierot pysyivät loppuvuoden kapei-

na. Poikkeuksena oli edelleen vahvana pysy-

nyt Irlannin punta, jonka poikkeama Saksan

markan suhteen lasketusta keskuskurssistaan

oli vuoden lopulla noin 7 %.

Suomen Pankin valuuttavaranto oli

vielä lokakuun lopussa runsaan 65 mrd. mar-

kan suuruinen, mutta valtion velan marras-

kuiset noin 20 mrd. markan kuoletukset ja

korot pienensivät varantoa niin, että vuoden

lopussa se oli 51.5 mrd. markkaa. 

Pitkien korkojen lähentyminen
heijasti EMUn syntyodotuksia 
Vuosien 1995 ja 1996 aikana EU-maiden ta-

loudet olivat lähentyneet toisiaan talous- ja

rahaliiton lähentymisehtojen edellyttämällä

tavalla, ja tämä kehitys jatkui vuonna 1997.

Inflaatio oli jo vuoden 1997 alussa hidastu-

nut useimmissa EU-maissa niin, että sitä voi-

tiin pitää hintavakauden saavuttamisena. Jul-

kisen talouden vajeiden supistamisessa oli

niin ikään saavutettu tuntuvaa edistystä. Vuon-

na 1997 lähes kaikkien EU-maiden ennustet-
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tiin alittavan tai saavuttavan kriteerinä olevan

3 prosentin rajan vajeen suhteessa bruttokan-

santuotteeseen. Myös julkisen talouden velka

oli useimmissa maissa alkanut vähetä.

Nämä myönteiset kehityspiirteet oli-

vat puolestaan myötävaikuttaneet siihen, että

ERM-järjestelmään kuuluvien maiden va-

luutat Irlannin puntaa lukuun ottamatta olivat

asettuneet lähelle keskuskurssejaan. Kaik-

kein selvimmin tämä myönteinen kehitys ja

usko EMUn kolmannen vaiheen toteutumi-

seen näkyivät siinä, että pitkät korot olivat

kaikissa EU-maissa alentuneet ja erot raha-

taloudellista vakautta edustavan Saksan pit-

kään korkoon supistuneet vuoden 1997 al-

kuun mennessä tuntuvasti. Merkittävää oli,

että etenkin EU:n reuna-alueiden maiden

korot olivat alentuneet selvästi.

Vuoden 1997 aikana pitkät korot läheni-

vät edelleen Saksan pitkää korkoa ja korkoerot

kapenivat (kuvio 16). Erojen kaventumisen

katsottiin yleisesti kuvaavan odotuksia, että

EMU toteutuu, lyhyiden korkojen lasku jatkuu

muutamissa maissa ja inflaation ja muiden ta-

louden perustekijöiden lähentyminen edistyy.

Euroopan pitkien korkojen lasku ja

korkoerojen kaventuminen keskeytyivät ke-

vättalvella, kun Yhdysvaltojen pitkät korot

nousivat väliaikaisesti maalis-huhtikuussa in-

flaatiopelkojen ja koronnosto-odotusten vuok-

si. Kun Yhdysvaltojen korot laskivat seuraa-

vina kuukausina, Euroopan korot palautuivat

Saksan korkoja lähentyvälle uralleen. Kor-

kojen nousuun vaikutti osaltaan myös epä-

varmuus EMUn aikataulun pitävyydestä ja

ensimmäisinä kolmanteen vaiheeseen osal-

listuvista maista. Herkimpiä tässä suhteessa

olivat Italian, Espanjan ja Portugalin pitkät

korot, joiden eroa Saksan pitkiin korkoihin

epävarmuus suurensi. Epävarmuus EMUn

toteutumisesta näkyi myös ERMin ulkopuo-

lisissa maissa, kuten Ruotsissa, helmi- ja

maaliskuussa korkojen nousuna. Suomeen

nämä häiriöt heijastuivat hyvin lievinä. 

Alkukesästä ERM-maiden pitkät korot

laskivat Yhdysvaltojen pitkien korkojen va-
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Kuvio 16.

10 vuoden korkojen ero Saksan korkoon

1996                                      1997

1. Italia
2.
3.
4.
5.
6.
7. Belgia
8.
9.

10. Hollanti

Espanja
Portugali
Suomi
Irlanti
Tanska

Ranska
Itävalta

1
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4 5
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navedessä. Etenkin Etelä-Euroopan maissa

markkinoiden usko laajan EMUn toteutu-

miseen alensi pitkiä korkoja kesäkuukausi-

na. Muiden EU-maiden koroista poiketen

Ison-Britannian pitkät korot pysyivät ennal-

laan ja samalla 10 vuoden korkojen ero Sak-

saan nähden kasvoi jo noin 1.5 prosenttiyk-

sikköön.

Suomen kannalta myönteistä oli, että

markkinoilla määräytyvät pitkäaikaiset korot

pysyivät lähellä Saksan ja sen ympärillä ole-

van ydinryhmän maiden (Belgia, Hollanti,

Itävalta, Ranska) pitkiä korkoja. Ero Saksan

korkoon oli vuoden aikana pääosan aikaa

0.2–0.3 prosenttiyksikköä. Vuoden aikana

myös muiden EU-maiden pitkät korot lähen-

tyivät merkittävästi Saksan korkoa, ja vuo-

den lopulla kaikkien ERM-maiden korkojen

ero Saksan pitkään korkoon supistui enintään

0.5 prosenttiyksikköön (kuvio 16). Ruotsin

koron ero suhteessa Saksan vastaavaan kor-

koon pieneni vuoden puolivälissä alle yhden

prosenttiyksikön, ja Englannin korkoero oli

loppuvuodesta noin yhden prosenttiyksikön.

EU-maiden päätöksentekijät saivat

markkinat vakuuttuneiksi voimakkaasta po-

liittisesta sitoutumisestaan EMUn kolman-

nen vaiheen alkamiseen ajallaan. Tärkeitä

poliittisia päätöksiä tehtiin etenkin Euroop-

pa-neuvoston kokouksissa Dublinissa joulu-

kuussa 1996 ja Amsterdamissa kesäkuussa

1997 sekä Ecofin-neuvoston kokouksissa.

Sopimukseen päästiin useista EMU-valmis-

teluun liittyvistä asioista: yhteisen valuutan

euron käyttöönoton laillisista perusteista, uu-

desta valuuttakurssijärjestelmästä ERM 2:sta,

vakaus- ja kasvusopimuksesta ja valuutta-

kurssien peruuttamattoman kiinnittämisen

menettelytavasta. Markkinat näyttivät lisään-

tyvässä määrin olettavan, että EMUn kolmas

vaihe tulisi alkuvaiheessaan käsittämään mel-

ko suuren joukon maita. Nämä tekijät vaikut-

tivat osaltaan pitkien korkojen lähentymiseen.

Rauhallinen tilanne ERMissä
ERM-valuuttojen kurssit olivat lähentyneet

keskuskurssejaan jo vuoden 1996 aikana, ja

vuonna 1997 miltei ne kaikki asettuivat kes-

kuskurssiensa lähelle. Poikkeus oli Irlannin

punta, johon ERMin ulkopuolella olevan

Englannin punnan suuret muutokset vaikut-

tavat tuntuvasti. Irlannin punta oli alkanut

vahvistua vuoden 1996 lopulla voimakkaan

talouskasvun ja Ison-Britannian punnan vah-

vistumisen vuoksi, ja vuonna 1997 Irlannin

punta oli selvästi ERMin vahvin valuutta

suhteessa keskuskurssiinsa (kuvio 17). Tämä

asetelma säilyi koko vuoden. 

Saksan markan heikkeneminen suh-

teessa dollariin lähensi osaltaan muita ERM-

valuuttoja toisiinsa. Ydinmaiden valuutat py-

syivät hyvin lähellä Saksan markan keskus-

kurssiaan ja muutkin ERM-valuutat muuta-

man prosentin sisällä. Ilman Irlannin puntaa

heikoimman ja vahvimman valuutan ero oli

alkuvuonna ja kesällä suurimmillaan 4–5 %,

mutta syyskuussa tämä ero kapeni alle 2 pro-

sentin. Irlannin punnan poikkeama heikoim-

masta valuutasta vaihteli 6–12 %. Eron kape-

neminen keväällä ja uudestaan syksyllä joh-

tui lähinnä markkinoilla esiintyneistä arvai-

luista, että keskuskursseja tultaisiin käyttä-

mään muuntokursseina EMUn kolmanteen

vaiheeseen siirryttäessä. Kaakkois-Aasian

maiden talousongelmista lokakuun lopulla

alkaneella pörssikurssien yleismaailmallisel-

la laskulla ei juuri ollut vaikutusta ERM-va-

luuttojen kursseihin.

Päävaluuttojen väliset kurssit muuttui-

vat vuoden aikana tuntuvasti. Yhdysvaltojen

dollari vahvistui Saksan markkaan nähden

alkuvuodesta elokuulle asti noin 20 % (ku-

vio 18). Dollaria vahvistivat lähinnä talous-

kasvun jatkuminen suotuisana ja odotukset

rahapolitiikan kiristämisestä. Saksan mark-

kaan nähden dollaria vahvistivat myös arvai-

lut EMUn syntymisestä laajana. Dollari vah-
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vistui alkuvuodesta myös Japanin jeniin näh-

den, mutta toukokuun alussa kurssikehitys

väliaikaisesti kääntyi, kun koronnosto-odo-

tukset vähenivät Yhdysvalloissa ja lisääntyi-

vät Japanissa. Vuoden jälkipuoliskolla dolla-

ri heikkeni suhteessa Saksan markkaan ja

vahvistui suhteessa jeniin. Kun Suomen

markka oli vakaa Saksan markkaan nähden,

dollari vahvistui myös suhteessa Suomen

markkaan alkuvuoden ajan. Suomen markka

oli kauppapainoisella valuuttaindeksillä mi-

tattuna vuonna 1997 keskimäärin 2.7 % hei-

kompi kuin vuonna 1996.

Englannin punta vahvistui lähes pari-

kymmentä prosenttia Saksan markkaan näh-

den vuoden alkupuolella, mutta heikkeni

myöhemmin puolet tästä. Syksyllä Englan-

nin punnan arvo puolestaan vaihteli pitkälti
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Kuvio 17.

ERM-valuuttojen poikkeama Saksan markan keskuskurssistaan

1996                                      1997 1996                                      1997

1. Hollannin guldeni
2. Suomen markka
3. Tanskan kruunu
4. Ranskan frangi
5. Italian liira

Kun valuutta vahvistuu suhteessa Saksan markkaan, käyrä nousee.

1. Espanjan peseta
2. Belgian frangi
3. Itävallan šillinki
4. Portugalin escudo
5. Irlannin punta
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Kuvio 18.

Saksan markan ja Japanin jenin kurssit
suhteessa Yhdysvaltain dollariin

1996 1997

1. DEM/USD (vasen asteikko)
2. JPY/USD (oikea asteikko)

Kun dollari vahvistuu, käyrä nousee.
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sen mukaan, miten maan hallitus kulloinkin

ilmoitti suhtautuvansa EMU-jäsenyyteen. 

Muutoksia rahapolitiikan
ohjausjärjestelmissä
Useimmat Euroopan unionin keskuspankit

alkoivat vuoden mittaan yhdenmukaistaa ra-

hapolitiikan välineistöään kohti Euroopan

rahapoliittisen instituutin (EMI) julkaise-

massa yleisasiakirjassa esitettyä muotoa (tar-

kemmin s. 58). Yhdenmukaistamiseen kulu-

va aika ja työmäärä ovat luonnollisesti sidok-

sissa kunkin maan välineistön erityispiirtei-

siin. Tässä suhteessa Suomen Pankin läh-

tötilanne oli parempi kuin monien muiden

keskuspankkien, sillä 1990-luvulla tehtyjen

uudistusten johdosta suurin osa EMIn val-

mistelemista välineistä kuului jo valmiiksi

Suomen Pankin välineistöön.

Suomen Pankki yhdenmukaisti raha-

politiikan ohjausjärjestelmänsä käytäntöjä eu-

rooppalaiseen käytäntöön loppusyksystä 1997.

Muutokset koskivat sekä avomarkkinaoperaa-

tioita että maksuvalmiusjärjestelmää. Vähim-

mäisvarantojärjestelmään ei tehty muutoksia.

Marraskuun alusta alkaen Suomen

Pankki alkoi soveltaa sekä rahamarkkinoita

kiristävissä Suomen Pankin sijoitustodistus-

ten huutokaupoissa että markkinoita keven-

tävissä repohuutokaupoissa kahden viikon

maturiteettia. Aiemmin näillä rahamarkki-

noiden likviditeetinhallinnan kannalta tär-

keimmillä operaatioilla lisättiin tai vähennet-

tiin likviditeettiä kuukauden ajaksi. Maturi-

teetin muuttamisen lisäksi Suomen Pankki

lyhensi huutokauppoihinsa liittyvien maksu-

jen suoritusviivettä päivällä. Uudistuksen

jälkeen likviditeetti siirtyi Suomen Pankin 

ja sen rahamarkkinavastapuolten välillä jo

kaupantekopäivää seuraavana pankkipäivänä,

kun viive aiemmin oli kaksi pankkipäivää.

Niin ikään marraskuun alusta lukien

Suomen Pankki ryhtyi soveltamaan seitse-

män päivän sijasta yhden päivän maturiteet-

tia maksuvalmiusluottoon. Uudessa järjeste-

lyssä pankit saattavat turvata likviditeettiase-

mansa hankkimalla Suomen Pankista yön yli

-maksuvalmiusluottoa. Maksuvalmiusluoton

maturiteetin ja huutokauppojen suoritusvii-

peen lyhentäminen helpottivat pankkien lik-

viditeetinhallintaa ja selkeyttivät rahamark-

kinakaupankäyntiä pankkien välisillä yön yli

-markkinoilla. 

Rahapolitiikan linjaa koskevat viestit

annetaan edelleenkin ohjauskorkona toimi-

van huutokauppakoron avulla, mutta uudis-

tuksen jälkeen maksuvalmiusjärjestelmän

korot (maksuvalmiusluotto- ja ylimääräisille

talletuksille maksettava korko) muodostavat

entistä selkeämmän ja yksikäsitteisemmän

korkoputken, jonka sisällä pankkien välinen

yön yli -korko saattaa vaihdella. Korkoput-

ken uudistuksella on tarkoitus eliminoida

suurimmat korkopiikit yön yli -markkinoilla

ja siten vaimentaa Suomen yön yli -markki-

noiden aiempia kansainvälisesti suuria kor-

kovaihteluita.

Toinen maksuvalmiusjärjestelmään liit-

tyvä uudistus koski maksuvalmiusluoton

enimmäismäärää. Aiemmin pankki oli vel-

vollinen ottamaan maksuvalmiusluottoa vain

tilanteessa, jossa sen Suomen Pankissa ole-

valla sekkitilillä oli päivän lopussa negatiivi-

nen saldo. Lisäksi pankki saattoi ottaa mak-

suvalmiusluottoa saattaakseen pitämiensä

vähimmäisvarantotalletusten keskiarvon vä-

himmäisvarantovelvoitteensa tasolle. Mar-

raskuun alusta lukien pankit ovat edelleen

velvollisia kattamaan negatiiviset sekkitili-

saldonsa maksuvalmiusluotolla, mutta mak-

suvalmiusluoton muuta käyttöä ei enää rajoi-

teta muutoin kuin täysimääräisten vakuuksien

vaatimuksella. Maksuvalmiusluotto on nor-

maalioloissa kallein lyhytaikaisen rahoituk-

sen lähde pankkien välisillä markkinoilla,

joten sille asetetut enimmäismäärät eivät 
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aiemminkaan tosiasiallisesti rajoittaneet pank-

kien käyttäytymistä.

Monista vuoden mittaan tehdyistä uu-

distuksista huolimatta Suomen Pankin käyt-

tämään korkojenohjausjärjestelmään jäi vielä

joitakin yhdenmukaistamistarpeita vuodeksi

1998. Esimerkiksi keskuspankkioperaatiois-

sa käytettävien korkojen laskentakäytäntöä

täytyy muuttaa nykyisin sovellettavasta to-

delliset päivät / 365 -käytännöstä todelliset

päivät / 360 -pohjaiseksi vuoden 1999 al-

kuun mennessä. Lisäksi rahamarkkinaope-

raatioissa vakuutena käytettävät arvopaperit

ja operaatioihin osallistumiskelpoiset vasta-

puolet tullaan tarkistamaan viimeistään ta-

lous- ja rahaliiton kolmannen vaiheen alussa.

Vuoden lopulla Suomen Pankki ilmoit-

ti, että se aikoo lopettaa viitekorkojen notee-

raamisen vuonna 1998, kun lopullinen pää-

tös Suomen osallistumisesta  talous- ja raha-

liiton kolmanteen vaiheeseen on tehty. No-

teeraamisesta luopuminen tulee koskemaan

niin heliborkorkoja kuin Suomen Pankin pit-

kiä viitekorkojakin. Tätä silmällä pitäen Suo-

men Pankkiyhdistys alkoi 16.4.1997 laskea

Suomen Pankin laskemia heliborkorkoja vas-

taavat viitekorkonoteeraukset. Lisäksi pank-

kien ilmoitettiin ottavan käyttöönsä Suomen

Pankkiyhdistyksen laskemat ja julkaisemat

heliborkorot uusissa asiakassopimuksissaan

3.11.1997 alkaen.

Yritysten ja kotitalouksien velka
ja rahamäärä

Vaihtotaseen ylijäämä edelleen suuri
Toisin kuin yleensä aikaisemmin vaihtotase

on nousukaudesta huolimatta pysynyt Suo-

messa ylijäämäisenä, ja ylijäämä jopa kasvoi

vuonna 1997 edellisvuotisesta ja oli 33 mrd.

markkaa eli 5.3 % kokonaistuotannosta (ku-

vio 19). Vaihtotaseen suurta ylijäämän kasvua

vastasi julkisen sektorin alijäämän merkittä-

vä supistuminen; myös yksityisen sektorin

ylijäämä supistui.

Kauppataseen ylijäämä vuonna 1997

oli 54 mrd. markkaa. Tavaranviennin määrä

kasvoi tuntuvasti vuoden aikana. Kasvuvauh-

ti pysyi nopeana vuoden loppuun asti, mikä

nosti kapasiteetin käyttöasteen huippuunsa

paperiteollisuudessa. 

Vaihtotaseen muista eristä palvelutase

vahvistui selvästi. Kuljetuksista saadut tulot

kasvoivat edelleen nopeammin kuin matkai-

lun lisääntymisestä koituneet menot. Pää-

omankorvausten tase vahvistui niin ikään,

kun ulkomainen velka väheni (ilman ulko-

maalaisten sijoituksia suomalaisiin osakkei-

siin). Tulonsiirtojen tase pysyi alijäämäisenä

mm. EU:lle maksettujen jäsenmaksujen ylit-

täessä saadut tuet sekä kehitysavun lisään-

nyttyä.

Yksityisen sektorin rahoitusylijäämä

pysyi suurena. Kotitaloudet ovat olleet rahoi-

tusylijäämäisiä jo vuodesta 1991 alkaen, ja

ne ovat siten vähentäneet velkaantumistaan

jo pitkään. Kotitaloussektorin rahoitusylijää-

mä kuitenkin supistui vuonna 1997 asuntoin-

vestointien alettua tuntuvasti lisääntyä. Koti-

taloussektorin säästämisaste pysyi alhaisena

suotuisten tulo-odotusten, tuloepävarmuuden

vähenemisen ja pienen korkotuoton vuoksi.

Yritysten rahoitusylijäämä pieneni niin ikään

mm. investointimenojen kasvun vuoksi.

Pörssikurssien nousu lisäsi 
ulkomaista nettovelkaa
Suomen ulkomainen nettovelka oli vuoden

1997 lopussa 268 mrd. markkaa eli 43.3 % brut-

tokansantuotteesta (kuvio 20). Vaihtotaseen

suuresta ylijäämästä huolimatta ulkomainen

nettovelka kasvoi, mikä johtui lähes koko-

naan suomalaisosakkeiden hintojen nousus-

ta. Vuoden lopun laskusta huolimatta pörssi-

kurssit nousivat vuoden aikana 32 %, mikä
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lisäsi ulkomaalaisten hallussa olevien suo-

malaisosakkeiden markkina-arvoa noin 43 mrd.

markalla. Ulkomaalaisten hallussa olevat suo-

malaisosakkeet kohosivat siten merkittäväksi

eräksi ulkomaisessa nettovelassa. Muiden ar-

vostuserien, kuten esimerkiksi valuuttakurssi-

muutosten, nettovaikutus ulkomaiseen netto-

velkaan oli vähäinen.

Hyvässä tuloskunnossa olleiden suo-

malaisyritysten osakkeet kiinnostivat vuonna

1997 ulkomaisia sijoittajia. Suomalaisosak-

keita myytiin ulkomaille 21 mrd. markan

edestä, mikä oli yli kaksi kertaa niin paljon

kuin vuonna 1996. Osakkeiden vilkkaasta

kysynnästä huolimatta pörssikurssien nou-

sun vaikutus ulkomaiseen nettovelkaan oli

kuitenkin huomattavasti suurempi kuin ulko-

maille myytyjen osakkeiden nettovaikutus.

Myös suomalaisten sijoitukset ulko-

maille olivat edellisvuotiseen tapaan merkit-

täviä. Suomalaisyritysten suorat sijoitukset

ulkomaille olivat 23 mrd. markkaa. Suomes-

ta ulkomaille tehtyjen suorien sijoitusten

kanta oli vuoden 1997 lopussa 110 mrd.

markkaa eli yli kaksinkertainen Suomeen

tehtyihin sijoituksiin nähden. Myös suoma-

laisten sijoitukset ulkomaisiin joukkovelka-

kirjalainoihin jatkuivat vilkkaina. Sijoitukset

olivat 15 mrd. markkaa, ja niiden kanta oli

vuoden 1997 lopussa 42 mrd. markkaa. Esi-

merkiksi vakuutusyhtiöt hajauttivat ulko-

maisilla sijoituksilla sijoitussalkkuaan. Sijoi-

tukset ulkomaisiin arvopapereihin olivat pää-

asiallinen syy siihen, että muiden rahoituslai-

tosten kuin pankkien ulkomainen nettovelka

kääntyi nettosaamiseksi. Pankkien nettovel-

ka oli muuttunut nettosaamiseksi jo vuoden

1996 aikana. Rahoituslaitosten ulkomaiset

nettosaamiset olivat vuoden 1997 lopussa 23

mrd. markkaa.  

Valtion valuuttamääräisen velan kuole-

tukset vuonna 1997 olivat noin 19 mrd. mark-

kaa suuremmat kuin uusien lainojen nostot.

Markan heikentyminen lainavaluuttoihin, lä-

hinnä dollariin, nähden lisäsi tosin vuoden

aikana valtion valuuttavelan markka-arvoa.

Valtion valuuttamääräinen nettovelka oli kui-

tenkin edelleen huomattavan suuri: vuoden

1997 lopussa se oli 169 mrd. markkaa, mikä

on lähes 30 % bruttokansantuotteesta. Velan
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Kauppatase ja vaihtotase

12 kuukauden liukuva summa

1993           1994           1995          1996          1997

1. Kauppatase
2. Vaihtotase

1

2

%

50

40

30

20

10

0

Kuvio 20.

Ulkomainen nettovelka ja osakeomistus
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kuoletukset tulevat olemaan suuria myös lä-

hivuosina.

Valtion nettorahoitustarve katettiin parin

edellisen vuoden tapaan pääasiassa kotimai-

silta rahoitusmarkkinoilta, joilla rahoituksen

saatavuus oli hyvä ja korkotaso alhainen. Ul-

komaalaisten sijoittajien hallussa oli vuoden

lopussa noin 39 mrd. markan edestä markka-

määräisiä Suomen valtion obligaatioita. Ulko-

maalaiset sijoittivat markkaobligaatioihin 17

mrd. markkaa eli yli kaksinkertaisesti edel-

lisvuotiseen nähden.

Pankkien luottokanta kasvoi 
edelleen vaimeasti
Pankkiluottojen kysyntä elpyi vuonna 1997

hieman. Markkaluottojen kanta kasvoi vuoden

aikana 4 % ja oli vuoden lopussa 276 mrd.

markkaa. Asuntoluottoja nostettiin kuudennes

enemmän kuin vuotta aiemmin, mutta van-

hoja luottoja myös kuoletettiin paljon. Yri-

tysluottojen määrä väheni hieman (kuvio 21).

Valuuttaluottojen määrä supistui edelleen ja

oli enää noin kuudesosa vuosikymmenen

alun huippumäärästä. Markka- ja valuutta-

luottojen yhteismäärä lisääntyi vain hieman

ja oli vuoden lopussa noin 292 mrd. mark-

kaa. Enimmillään näiden luottojen kanta oli

vuoden 1991 lopulla noin 400 mrd. markkaa.

Vuosikymmenen alun ylivelkaantumiseen

liittyvät ongelmat näkyivät vielä vähäisenä

velkaantumishalukkuutena taloudellisen tilan-

teen tuntuvasta paranemisesta huolimatta.

Luottojen kysyntää elvytti taloudelli-

sen tilanteen paranemisen ohella luottokor-

kojen pysyminen matalina. Luottojen korot

seurasivat keskeisten viitekorkojen kehitystä.

Vuoden alkukuukausina kolmen ja kahden-

toista kuukauden heliborkorot laskivat vielä

hieman, mutta kääntyivät vuoden kuluessa

hienoiseen nousuun. Vuoden lopulla helibor-

korkoihin sidottujen uusien luottojen keski-
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Pankkien luotonanto yrityksille ja
kotitalouksille
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1. Kotitalouksien markkaluottojen kanta
2. Yritysten markka- ja valuuttaluottojen kanta
3. Yritysten markkaluottojen kanta
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Raha-aggregaatit

Muutos edellisen vuoden vastaavasta kuukaudesta, %
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korko oli 4.5 %, mikä oli 0.3 prosenttiyk-

sikköä korkeampi kuin vuoden 1996 joulu-

kuussa. Pankkien omat viitekorot olivat vuo-

den alussa 3 ¾  ja 4 ¼ prosentin välillä. Toi-

sin kuin edellisinä vuosina primekorkoja

muutettiin erittäin harvoin. Vuoden alkupuo-

lella primekorkojaan laskivat Ålandsbanken

ja Svenska Handelsbanken, ja vuoden loppu-

puolella Svenska Handelsbanken, säästöpan-

kit ja Merita Pankki nostivat hieman viite-

korkojaan.

Uuden antolainauksen keskikorko oli

vuoden 1996 lopulla laskenut alle 5 prosen-

tin, millä tasolla se pysytteli myös vuonna

1997. Kotitalousluottojen keskikorko oli

vuoden aikana noin 6 %. Uusien asuntoluot-

tojen korko liikkui vuoden aikana 5 ½–6 pro-

sentin tienoilla.

Uudet luotot sidottiin edelleen pääosin

lyhyisiin viitekorkoihin tai primekorkoihin.

Luotonottajat eivät ilmeisesti pidä korkoris-

kiä kovin suurena verrattain vakaiden inflaa-

tionäkymien vuoksi. Heliborkorkoon sidot-

tujen luottojen osuus markkaluottokannasta

kasvoi huomattavasti vuoden aikana: joulu-

kuun lopussa jo yli puolet markkaluotoista

oli heliborsidonnaisia. Peruskoron merkitys

viitekorkona on koko ajan vähentynyt, ja

vuoden lopussa siihen oli sidottu enää vain

13 % markkaluotoista. Uusien asuntoluotto-

jen viitekorkona olivat vuoden alusta syksyyn

asti hallitsevina heliborkorot, mutta vuoden

viimeisinä kuukausina primekorot tulivat jäl-

leen suosituimmiksi. Niiden osuus uusien

asuntoluottojen korkosidonnaisuuksissa oli

loka-joulukuussa noin 60 %.

Talletusten rakenne 
muuttui huomattavasti
Pankkien talletuksien rakenteen muuttumi-

nen jatkui, ja samalla rahamäärien kasvu

normalisoitui vastaamaan paremmin talou-

den kokonaiskehitystä. Kokonaisuutena pank-

kitalletukset lisääntyivät noin 3 %. Talletus-

ten lisääntyminen yhdessä talletusrakenteen

muutoksen kanssa näkyi laajojen rahamää-

rien kasvuna ja suppean rahan määrän M1:n

kasvun hidastumisena (kuvio 22). Lavean

rahan M2:n määrä kasvoi vuoden 1997 aika-

na vielä varsin vähän eli vain noin 3 %. M3,

joka sisältää myös yleisön hallussa olevat

pankkien sijoitustodistukset ja voi siten vaih-

della tuntuvasti, lisääntyi noin 9 %. 

Talletusten veronhuojennuslakiin perus-

tuvat verottomat määräaikaistilit katosivat vä-

hitellen. Kahden vuoden verottomat määräai-

kaistalletukset purkautuivat kokonaan veron-

huojennuslain voimassaolon umpeutuessa.

Lisäksi lähdeverolliset määräaikaistilit vähe-

nivät 11 mrd. markkaa, mihin lienevät olleet

syynä alhaiset markkinakorot; talletuksille sai

lähes saman tuoton verottomilta tileiltä.

Erääntyneiltä 24 kuukauden tileiltä ja

lähdeverollisilta tileiltä vapautuneet varat

ohjautuivat pääosin muille verottomille ti-

leille, joiden korkotuotto voi olla korkeintaan

2 %. Vuonna 1996 vastaavat erääntyneet varat

päätyivät useimmiten käyttelytileille. Koti-

talouksien likvidit käyttelytilit lisääntyivät

vuonna 1997 vain 9 mrd. markkaa, kun nii-

den kasvu edellisenä vuonna oli ollut 25

mrd. markkaa. Pankkien koko ottolainauk-

sen keskikorko aleni edelleen vuoden alku-

puoliskolla ja oli 1.44 % vuoden 1997 joulu-

kuussa.

Pankkien markkatalletusten korkosi-

donnaisuus muuttui suuresti: monet pankit

muuttivat käyttelytilien korot kiinteiksi tai si-

toivat ne omaan primekorkoonsa. Peruskor-

kosidonnaisten talletusten osuus pieneni pe-

rinteisten 2 vuoden verottomien talletusten

eräännyttyä lopullisesti vuoden loppuun men-

nessä. Niiden tilalle tulivat käytännössä tulo-

verolain mukaista 2 prosentin ylintä veroton-

ta korkoa noudattavat talletukset, jotka ovat

ehdoiltaan joko puhtaasti määräaikaistalle-
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tuksia tai ns. jatkuvia talletuksia, joiden korko

määräytyy jälkikäteen talletusajan mukaan.

Talletusten kanssa kilpailevat sijoitus-

rahastosijoitukset lisääntyivät vuoden aikana

runsaaseen 18 mrd. markkaan, kun ne edelli-

sen vuoden lopulla olivat olleet vajaat 12

mrd. markkaa. Kasvu näkyi sekä korko- että

sekarahastoissa ja myös kansainvälisissä ra-

hastoissa. Valtion kotitalouksille suuntaa-

mien tuotto-obligaatioiden määrä pysyi suun-

nilleen ennallaan noin 30 mrd. markkana.

Pari vuotta kestänyt kotitalouksien vapaa-

ehtoisten henki- ja eläkevakuutussijoitusten

nopea kasvu pysähtyi.

Suppean rahan M1:n määrää kasvatti

pienessä määrin yleisön hallussa olevan sete-

listön lisäys noin 1 mrd. markalla. Setelistön

määrä kasvoi nyt hieman hitaammin kuin

parin edellisen vuoden aikana, jolloin pank-

kien seteliautomaateissa oleva setelistö siir-

tyi pankeilta seteliautomaatteja hoitamaan

perustetulle erilliselle yhtiölle ja siten tilas-

toinnissa pankkien kassoista yleisön hallussa

olevaksi. Nyt setelistön määrän kasvuun vai-

kutti ennen kaikkea yksityisen kulutuksen el-

pyminen.
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Rahoitusmarkkinat

R ahoitusmarkkinoilla ja erityisesti

pankkisektorilla tehtiin vuoden 1997

aikana useita merkittäviä rakenteel-

lisia muutoksia. Merkittävimpiä tapahtumia

olivat Merita Pankin ja Nordbankenin omis-

tusjärjestely sekä Postipankin ja Suomen

Vientiluoton fuusio. Lisäksi uusi osuuspank-

kien yhteenliittymä Osuuspankkikeskus-OPK

osuuskunta aloitti toimintansa heinäkuussa.

Myös pääomamarkkinoilla tapahtui raken-

teellisia muutoksia. Helsingin Arvopaperi-

pörssi ja SOM Oy, Arvopaperi- ja johdan-

naispörssi, selvitysyhtiö fuusioituivat. Lisäksi

Suomen Arvopaperikeskus Oy (APK) aloitti

toimintansa vuoden 1997 alussa.

Pankkien tulokset ylittivät selkeästi mark-

kinoiden odotukset. Pankkien kannattavuuden

nopea elpyminen oli paljolti vähentyneiden

luottotappioiden, osakkeiden myyntivoittojen

sekä alentuneiden kustannusten ansiota. Koko-

naistuotannon kasvu sekä työttömyyden vähe-

neminen vauhdittivat osaltaan pankkien hyvää

kannattavuuskehitystä. Pankkisektorilla ei rea-

lisoitunut vuoden aikana yhtään sellaista riskiä,

joka olisi aiheuttanut pankeille normaalia suu-

remman tappion. Hyvä tulos perustui kuiten-

kin suurelta osin kertaluonteisiin eriin, jollaisiin

kannattavuus ei voi tulevaisuudessa perustua.

Pääomamarkkinoiden kehitys oli va-

kaata. Korkotaso pysyi koko vuoden ajan

poikkeuksellisen alhaisena, ja osakekurssit

nousivat voimakkaasti. Syksyllä Aasiasta al-

kanut osakemarkkinoiden hermostuneisuus

johti kuitenkin lokakuussa osakekurssien

voimakkaaseen laskuun kaikkialla maail-

massa. Myös Suomessa pörssikurssit laski-

vat selvästi. 

Suomen Pankki osallistui rahoitus- ja

vakuutusvalvonnan kehittämiseen tähtää-

vään työskentelyyn eri tahoilla. Valvontavi-

ranomaisten kesken käsiteltiin mm. rahoitus-

ja vakuutusvalvonnan sisällön suuntaviivoja

sekä sovittiin viranomaisten välisestä tieto-

jenvaihdosta ja yhteistyöstä.

Vuoden 1998 alussa tuli voimaan luot-

tolaitoksia ja sijoituspalveluyrityksiä koske-

via useita lainsäädäntömuutoksia. Tärkeim-

pänä näistä hankkeista voidaan pitää talletus-

suojan rajaamista koskevaa lakiuudistusta.

Rahoitussektorin 
rakennemuutos kiihtyi

Kansainvälinen kehitys rahoitussektorilla on

kulkenut kohti entistä suurempien yksiköi-

den muodostamista. Erityisesti pankkisekto-

rilla toteutettiin useita merkittäviä kansain-

välisiä fuusioita ja toimialajärjestelyjä vuon-

na 1997. Myös eri toimialojen välisiä omis-
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tus- ja yhteistyöjärjestelyjä tehtiin runsaas-

ti. Varsinkin pankki- ja vakuutustoimialojen

yhteistyö on lisääntynyt huomattavasti viime

vuosina. 

Odotettavissa oleva talous- ja rahalii-

ton kolmanteen vaiheeseen siirtyminen on

selvästi nopeuttanut rahoitussektorin raken-

nemuutosta Euroopassa. Yhteisen rahan ai-

heuttamat muutokset rahoitusalan yritysten

liiketoimintaan sekä kilpailun kiristyminen

ovat vauhdittaneet toimintojen tehostamista.

Voimakkaaseen rakennemuutokseen on osal-

taan vaikuttanut myös tietotekniikan nopea

kehitys. Innovaatiot ja tekniset sovellukset

ovat kiihdyttäneet kilpailua rahoitustoimi-

alan sisällä, sekä mahdollistaneet uusien kil-

pailijoiden mukaantulon myös perinteisen

rahoitustoimialan ulkopuolelta. Vastaavasti

myös rahoitussektorin yritykset ovat laajen-

taneet toimintaansa muille toimialoille.        

Pankkisektori
EMU-prosessi ja kiihtyvä kansainvälinen

kilpailu vaikuttivat selvästi myös Suomen

pankkisektorilla. Suomalaistenkin pankkien

on ollut välttämätöntä sopeuttaa toiminto-

jaan uuteen kilpailuympäristöön sekä uudis-

taa omistus- ja yhteistyörakenteitaan.   

Merkittävin rakenteellinen muutos oli

Merita Pankin ja ruotsalaisen Nordbankenin

omistusjärjestely. Pankit perustivat uuden

MeritaNordbanken-nimisen holdingyhtiön,

joka omistaa ja hallinnoi sekä Merita Pankin

(mukaan lukien Merita Oy:n tytäryhtiöt) että

Nordbankenin toimintoja. MeritaNordban-

kenin suomalaisena omistusyhtiönä on Meri-

ta Oy, joka omistaa 40 % osakkeista ja käyt-

tää 50 prosentin äänivaltaa uudessa yhtiössä.

Nordbanken puolestaan omistaa uudesta yh-

tiöstä 60 % ja käyttää 50 prosentin äänivalta-

osuutta. Uuden suurpankin kotipaikkana on

Suomi, mutta yhtiön operatiivinen johto si-

jaitsee Tukholmassa. Uusi pankki on taseen

loppusummalla mitaten Pohjoismaiden toi-

seksi suurin pankkikonserni Svenska Han-

delsbankenin jälkeen. MeritaNordbankenia

valvoo Suomen Rahoitustarkastus.

Valtion omistamien rahoituslaitosten

uudelleenjärjestely eteni, kun valtio ilmoitti

aikomuksestaan yhdistää Postipankin ja Suo-

men Vientiluoton toiminnot. Postipankin ja

Suomen Vientiluoton toiminnot siirrettiin

uuden holdingyhtiön alaisuuteen loppuvuo-

desta. Uudessa konsernissa Postipankki on

liikepankki, joka keskittyy hoitamaan koti-

talouksien, pienten ja keskisuurten yritysten

sekä julkisyhteisöjen pankkipalveluja. Suo-

men Vientiluotto puolestaan myy uuden ra-

hoituskonsernin kotimaisia ja kansainvälisiä

pankki- ja rahoituspalveluja suomalaisille

suuryrityksille sekä näiden ulkomaisille

asiakkaille. Lisäksi konserniin perustettiin

uusi investointipankki, jonka toimialaan kuu-

luvat kaikki investointipankkipalvelut. 

Heinäkuussa 1997 aloitti toimintansa

Osuuspankkikeskus-OPK osuuskunta. Uusi

yhteisömuoto mahdollistaa osuuspankkien

sitoutumisen aiempaa kattavampaan yhteis-

vastuuseen. Yhteisvastuun kautta yhteenliit-

tymään kuuluvia osuuspankkeja tarkastellaan

kokonaisuutena mm. vakavaraisuuden, talle-

tussuojan  ja suurten asiakasriskien kannalta.

Uuteen yhteenliittymään liittyi 251 osuus-

pankkia, mukaan lukien Osuuspankkien

Keskuspankki (OKO). Yhteenliittymästä ir-

taantui 44 paikallista osuuspankkia, jotka pe-

rustivat Paikallisosuuspankki-ryhmän (POP).

Ryhmän osuuspankkeja käsitellään mm. tal-

letussuojan kannalta erillisinä pankkeina.  

Kauppa- ja teollisuusministeriön aset-

tama työryhmä julkaisi elokuussa 1997 ko-

konaisselvityksen valtion erityisrahoituksesta

ja sen uudelleen järjestelemisestä. Keskeinen

toimenpide-ehdotus oli koota yhteen aiemmin

hajallaan ollutta erityisrahoitustoimintaa sekä

tiivistää hallinnonalojen yhteistyötä. Työryh-
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mä ehdotti, että perustetaan uusi, kaikkea val-

tion erityisrahoitusta hoitava yhtiö, johon yh-

distettäisiin Keran ja Valtiontakuukeskuksen

pieniä ja keskisuuria yrityksiä koskevat toi-

minnot ja Valtiontakuukeskuksen suurasia-

kasyksikön vientitakuutoiminta sekä valtion

kehitysrahoitusyhtiön Finnfundin ja erityis-

luottolaitoksen Fiden toiminnot.

Ulkomaisten pankkien tulo Suomen ra-

hoitusmarkkinoille jatkui. Kaksi uutta poh-

joismaista pankkia avasi Suomessa sivukont-

torin vuoden aikana. Suomessa sijaitsevien

ulkomaisten pankkien sivukonttoreiden yh-

teenlaskettu tase oli vuoden vaihteessa noin

65 mrd. mk, mikä on noin 10 % suomalaisten

talletuspankkien taseesta. Ulkomaisten pank-

kien markkinaosuudet Suomen raha- ja pää-

omamarkkinoista olivat edelleen kasvussa.

Markkinaosuuksien suuruudet vaihtelivat kui-

tenkin huomattavasti rahoitustoiminnan eri

osa-alueilla.  

Pääomamarkkinat
Siirtyminen yhteiseen rahaan, kilpailun ki-

ristyminen ja tietotekniikan kehitys ovat pa-

kottaneet myös pääomamarkkinoilla toimi-

vat yritykset ja markkinaosapuolet tehosta-

maan toimintaansa.

Arvopaperien rekisteröinti ja selvitys

tehostuivat huomattavasti, kun Suomen Arvo-

paperikeskus Oy aloitti toimintansa vuoden

alussa. Helsingin Rahamarkkinakeskuksen ja

Suomen Osakekeskusrekisteri Osuuskunnan

liiketoimintojen sekä Helsingin Arvopaperi-

pörssin kaupanselvityksen yhdistämisestä oli

sovittu jo vuonna 1996, mutta toiminta pääs-

tiin aloittamaan vasta uudistetun lainsäädän-

nön astuttua voimaan 1.1.1997. Suomen Pan-

kin omistusosuus uudessa yhtiössä on 24.4 %

ja koko julkisen sektorin yhteensä 40 %. 

APK pyrki kehittämään toimintaansa

sekä kansainvälisiä yhteyksiään vastatakseen

muuttuvan toimintaympäristön asettamiin

haasteisiin. Toukokuussa 1997 se oli mukana

perustamassa Euroopan kansallisten arvo-

paperikeskusten yhteistyöjärjestöä ECSDAa

(European Central Securities Depositories

Association). ECSDA-järjestö laati ehdotuk-

sen arvopaperikeskusten välisestä verkostos-

ta, jonka kautta voitaisiin tehostaa kansain-

välisen arvopaperikaupan selvitystä sekä

mahdollistaa Euroopan keskuspankkijärjes-

telmän luotoissa vaadittavien vakuuksien

käyttö maasta toiseen. Suunniteltujen arvo-

paperikeskusten välisten yhteyksien avulla

markkinaosapuolet voisivat käsitellä myös

ulkomaisissa arvopaperikeskuksissa liikkee-

seen laskettuja arvopapereita kotimaansa ar-

vopaperikeskuksen kautta.

Helsingin Arvopaperipörssi ja SOM

Oy, Arvopaperi- ja johdannaispörssi, selvi-

tysyhtiö ilmoittivat fuusioistaan heinäkuus-

sa. Uuden yhtiön nimeksi tuli HEX Oy, Hel-

singin Arvopaperi- ja johdannaispörssi, sel-

vitysyhtiö. Yhtiön toimialoina ovat arvopa-

peri- ja johdannaispörssitoiminta sekä joh-

dannaisten selvitystoiminta. Fuusiolla yhtiö

pyrki varautumaan pääomamarkkinoiden ko-

venevaan kansalliseen ja kansainväliseen kil-

pailuun. Yhtiön suurimmaksi osakkeenomis-

tajaksi tuli Merita Pankki noin 1/3 omistus-

osuudella. Myös Tukholman johdannaispörssi

OM oli mukana 16 prosentin omistusosuu-

della.

Ulkomaiset pankit ja pankkiiriliikkeet

tekivät yrityskauppoja Suomessa. Skandina-

viska Enskilda Banken osti Ane Gyllenberg

Oy:n ja Pankkiiriliike Carnegie Suomi Oy

osti Pankkiiriliike Oy Erik Selin Ab:n.

Pankkien kannattavuus ja
tehokkuus paranivat selvästi

Pankkisektorin huomattavat saneeraus- ja

rationalisointitoimenpiteet alkoivat vaikuttaa,
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ja pankkien kannattavuus parani. Vuonna

1996 alkanut myönteinen tuloskehitys jatkui,

ja pankkien tulokset ylittivät selkeästi mark-

kinoiden odotukset. Tulosten kohenemisen

myötä myös pankkien vakavaraisuus parani.

Suurimmat syyt kannattavuuden kohentumi-

seen olivat luottotappioiden vähäisyys, osak-

keiden myyntivoitot, toimintakulujen piene-

neminen sekä rahoituskatteiden paranemi-

nen (kuvio 23). Suuri osa pankkisektorin hy-

västä tuloksesta muodostui kuitenkin kerta-

luonteisista eristä, ja myönteisen tuloskehi-

tyksen jatkuminen seuraavina vuosina onkin

vahvasti sidottu koko talouden kehitykseen.

Talouden vakaa kasvu ja alhainen korkotaso

luovat edellytykset myös pankkisektorin hy-

vän kannattavuuden jatkumiselle.    

Luottotappiot vähenivät vuoden aikana

vahvan talouskasvun ja alhaisen korkotason

ansiosta (kuvio 24). Lisäksi pankit saivat

merkittävän määrän palautuksia jo aiemmin

kirjatuista luottotappioista. Vakuuksien reali-

soinneista saatiin usein perityksi odotettua

suurempi määrä velasta, jolloin luottotap-

pioiksi kirjattuja saamisia palautui. Myöntei-

nen kehitys oli paljolti vakuutena olleiden

omaisuuserien arvonnousun ansiota. Erityi-

sesti kiinteistöjen arvot nousivat merkittäväs-

ti. Myös järjestämättömien saamisten mää-

rä supistui, mutta vähemmän kuin vuonna

1996.

Pankkisektorin hyvään tulokseen vai-

kuttivat merkittävästi myös osakekaupoista

realisoituneet myyntivoitot. Näistä osaketuo-

toista valtaosa oli Merita Pankin kirjaamia.

Kokonaisuutena arvopaperikaupan kate ilman

Merita Pankin myyntivoittoja oli kuitenkin

heikko.

Huutokauppakoron nosto syyskuun

puolivälissä kasvatti pankkien korkomar-

ginaaleja, sillä antolainauskorot reagoivat

markkinakorkojen muutoksiin yleensä no-

peammin ja voimakkaammin kuin ottolai-

nauskorot. Kilpailu sekä kotitalous- että yri-

tyssektorin laina-asiakkaista kuitenkin kiris-

tyy tulevaisuudessa, eikä pankkien ole help-

po ylläpitää aiempia korkomarginaaleja ko-

venevassa kilpailuympäristössä. 
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Kuvio 23.

Talletuspankkikonsernien tulos

1993         1994           1995           1996          1997
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Kuvio 24.

Talletuspankkikonsernien järjestämättömät
saamiset ja luottotappiot

1993           1994          1995           1996          1997

1. Järjestämättömät luotot
2. Pankkitakaussaamiset
3. Muut 0-korkoiset luotot
4. Luottotappiot
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Uusien asuntoluottojen kysyntä jatkui

vilkkaana koko vuoden ja kotitalouksien

asuntoluottokanta alkoi kasvaa. Yritysluotto-

jen kysyntä puolestaan vaihteli vuoden aika-

na voimakkaasti. Yritysluottokanta kokonai-

suudessaan on jonkin verran pienentynyt

viime vuosina; erityisesti valuuttaluottokanta

on pienentynyt koko 1990-luvun ajan. Syynä

yritysluottojen laimeaan kysyntään olivat

mm. yritysten pyrkimys vahvistaa taseraken-

teitaan ja tulorahoituksen käyttäminen inves-

tointien rahoitukseen. 

Pankkien rahoituskatteen paranemi-

seen on vaikuttanut myös niiden huonotuot-

toisen omaisuuden väheneminen. Merkittä-

vimpiä huonotuottoisia eriä ovat olleet jär-

jestämättömät luotot ja kiinteistöt. Järjestä-

mättömistä luotoista suurin osa oli va-

kuudellisia. Kun vakuuden arvo oli velkaa

pienempi, erotus kirjattiin luottotappioksi ja

vakuuden arvoa vastaava osa pysyi taseessa

järjestämättömänä saamisena vakuuden rea-

lisointiin asti. Järjestämättömien saamisten

kanta on pienentynyt sitä mukaa kuin va-

kuuksia on realisoitu. Realisointeja ovat hi-

dastaneet mm. pitkät konkurssioikeuden-

käynnit. Myös kiinteistöomaisuuden määrä

oli pienenemässä, mutta oli silti edelleen

suuri. Korkotason lasku auttoi pankkeja vä-

hentämään huonotuottoisesta omaisuudesta

aiheutuneita rahoituskustannuksia.

Pankit olivat edelleen talletusylijää-

mäisiä. Ylimääräiset varat olivat sijoitettuina

rahamarkkinoille. Pankkien välillä ei juuri

esiintynyt kilpailua talletuksista, mikä osal-

taan edesauttoi rahoituskatteiden positiivista

kehitystä. Markkatalletusten määrä pankeis-

sa kasvoi edelleen vuoden aikana. Matala-

korkoiset talletukset olivat pankkien tärkein

rahoituksen lähde, jopa niin, että niiden suur-

ta määrää pidettiin ottolainausrakenteen kan-

nalta uhkatekijänä. Jos yleisön sijoitustottu-

mukset muuttuvat vastaamaan enemmän län-

sieurooppalaista sijoitusrahastoja ja vakuu-

tussäästämistä suosivaa säästämistapaa, pan-

kit saattavat joutua vastaamaan kilpailuun

talletuskorkoja nostamalla.    

Postipankki maksoi joulukuussa valtion

pääomalainan takaisin kokonaisuudessaan.

Myös Merita Pankki sekä eräät osuuspankki-

ja säästöpankkiryhmän pankeista maksoivat

osan valtion pääomalainasta takaisin vuoden

1997 aikana. 

Pankkien riskienhallinta on kehittynyt

voimakkaasti viime vuosina. Pankit ovat pa-

nostaneet erityisesti luotto- ja markkinaris-

kien hallintaan. Vuoden aikana ei pankkisek-

torilla realisoitunutkaan yhtään sellaista ris-

kiä, joka olisi aiheuttanut pankeille normaa-

lia suurempia tappioita.  

Osakemarkkinat vilkkaat,
sijoitusrahastot ja 
johdannaismarkkinat 
kasvoivat tasaisesti

Helsingin Arvopaperipörssin vaihto kasvoi

selvästi: edellisen vuoden pörssivaihto ylittyi

jo elokuussa. Vuoden päättyessä ulkomaisilla

sijoittajilla oli hallussaan jo noin 45 % pörs-

siosakkeiden markkina-arvosta. Osakkeiden

ulkomaalaisomistuksen osuus oli suurin EU-

maiden joukossa. Huolimatta uusien yhtiöi-

den mukaantulosta pörssilistalle Suomen

osakemarkkinoita voitiin edelleen pitää var-

sin keskittyneinä. Kahdenkymmenen eniten

vaihdetun yhtiön osakkeiden osuus oli noin

90 % koko vaihdosta.

Sijoitusrahastojen ja vakuutussäästä-

misen suosio kasvoi tasaisesti. Silti niiden

osuus kotitalouksien kaikesta rahoitusvaral-

lisuudesta oli Suomessa edelleen varsin vä-

häinen verrattuna muihin Länsi-Euroopan

maihin (kuvio 25): sijoitusrahastojen osuus

oli vain noin prosentin ja henkivakuutussääs-
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töjen osuus noin 8 %. Ruotsissa sijoitusra-

hastojen osuus oli noin 10 % ja henkivakuu-

tussäästöjen noin 20 %. Ruotsissa rahastoilla

on kuitenkin jo pitkä historia, kun taas Suo-

messa rahastosijoittamisen voidaan katsoa

olevan vasta alkuvaiheessa. Myös muissa

Länsi-Euroopan maissa rahasto- ja henkiva-

kuutussäästäminen olivat suosittuja sijoitus-

kohteita.

Pankit ovat viime vuosina selvästi li-

sänneet taseen ulkopuolisten instrumenttien

käyttöä. Erityisesti korkojohdannaisten mää-

rä on kasvanut voimakkaasti: vuonna 1997

se kasvoi noin 60 % edellisvuotiseen verrat-

tuna. Suurin osa korkojohdannaissopimuk-

sista tehdään tai selvitetään pörssissä. Va-

luuttajohdannaissopimukset ovat sen sijaan

pääosin ns. OTC-sopimuksia, jotka ovat va-

kioimattomia ja jotka osapuolet tekevät kes-

kenään pörssin ulkopuolella.

Valtion velanotto väheni

Joukkovelkakirjaemissiot vähenivät 9 %.

Etenkin valtio reagoi lainanottotarpeensa

pienenemiseen vähentämällä selvästi jouk-

kolainojen emissioita. Muiden sektoreiden

emissiot olivat suunnilleen yhtä suuret kuin

edellisenä vuonna (kuvio 26). 

Valtion markkamääräinen lainanotto

keskittyi viitelainamarkkinoille (kuvio 27).

Pääasiassa kotitalouksille myytävien tuotto-

obligaatioiden määrä supistui vuoden aikana

jonkin verran. Hyvänä säilynyt kannattavuus

ja investointien hidas kasvu olivat syynä sii-

hen, että yritykset ottivat pitkäaikaista rahoi-

tusta pääomamarkkinoilta varsin vähän; yri-

tyssektorin joukkovelkakirjalainakanta itse

asiassa pieneni vuoden aikana noin 10 %.

Pankkien tarve laskea liikkeeseen pitkäai-

kaisia joukkovelkakirjalainoja oli vähäinen,

koska pankit sitoivat luottokorkonsa pääosin

helibor- ja primekorkoihin. Myös pankkien

ja muiden rahoituslaitosten joukkolainakanta

supistui vuonna 1997.
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Kuvio 25.

Kotitalouksien rahoitusvarallisuuden jakauma
eräissä maissa 1996

Länsi-
Euroopan
maat
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1. Pankkitalletukset
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4. Henkivakuutussäästöt
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Lähde: Suomen Pankkiyhdistys.

1

2

4

5

3



Valtion viitelainojen jälkimarkkinoi-

den likviditeetti parani aikaisempien vuosien

likviditeettiin verrattuna. Vakuutuslaitokset,

erityisesti eläkeyhtiöt, olivat edelleen keskei-

sin sijoittajaryhmä valtion lainamarkkinoilla,

joskin niiden sijoitusten määrän kasvu hidas-

tui loppuvuonna. Ulkomaiset sijoittajat lisä-

sivät vuoden aikana sijoituksiaan pitkäaikai-

silla markkamarkkinoilla.

Rahoitusvalvonnan ja 
-lainsäädännön kehittäminen

Suomen Pankki vastaa osaltaan rahoitusjär-

jestelmän vakauden ja toimivuuden yleisval-

vonnasta. Keskuspankin tehtävänä on edistää

maksu- ja muun rahoitusjärjestelmän vakaut-

ta ja luotettavuutta sekä huolehtia osaltaan

rahoitusjärjestelmän tehokkuudesta ja kehit-

tää sitä.

Rahoitusvalvontaa kehitettiin vuoden

aikana useilla eri tahoilla. Valvontaviran-

omaisten kesken käsiteltiin mm. rahoitus- ja

vakuutusvalvonnan sisällön linjauksia sekä

sovittiin viranomaisten välisestä tietojen-

vaihdosta ja yhteistyöstä. Rahoitusvalvonnan

kehittämiseen tähtäävissä toimenpiteissä ko-

rostettiin omistajavalvonnan ja riittävän mark-

kinainformaation merkitystä. Valtiovarain-

ministeriö asetti selvitysmiehen tutkimaan

rahoitus- ja vakuutusvalvonnan tehostamis-

tapoja ja -mahdollisuuksia. Selvitysmies Björn

Wahlroos teki esityksen vakuutus- ja rahoi-

tusvalvonnan yhdistämisestä sekä ehdotti

uuden valvontaviranomaisen perustamista.

Valtiovarainministeriö pyysi esitykseen osa-

puolten lausuntoja vuoden 1997 loppuun

mennessä. 

Vuoden 1998 alussa tuli voimaan monta

luottolaitoksia ja sijoituspalveluyrityksiä kos-

kevaa lainmuutosta. Merkittävimpänä voi-

daan pitää talletussuojasäädösten uudista-

mista. Uuden lain mukaan talletukset ovat

täysin suojattuja 150 000 markkaan asti. Suoja

on tallettaja- ja pankkikohtainen siten, että

yhden tallettajan talletukset yhdessä pankissa

(pankkiryhmässä) on suojattu 150 000 mark-

41VUOSIKERTOMUS 97

Mrd.

70

60

50

40

30

20

10

0

mk

Kuvio 26.

Markkamääräisten joukkovelkakirjalainojen
emissiot
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Kuvio 27.

Valtion viitelainat
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1. Asiakaskaupat
2. Päämarkkinatakaajien väliset kaupat
3. Obligaatiotermiinisopimukset
4. Valtion viitelainojen liikkeessä oleva määrä

1

2

3

4



kaan asti. Talletusten lukumäärää eri pan-

keissa ei ole rajattu. Heinäkuun 1996 talle-

tusten perusteella arvioiden suoja kattaa käy-

tännössä yleisötalletuksista lukumääräisesti

96 % ja markkamääräisesti noin 60 %. Talle-

tussuojan rajaamista koskevaa lainmuutosta

voidaan pitää myös merkittävänä periaatteel-

lisena uudistuksena, sillä se selkeyttää osal-

taan pankkisektorin valvontaa ja vastuunkan-

toa koskevia kysymyksiä. Talletussuojan ra-

jaamisella korostetaan omistajien, markki-

noiden ja tallettajien vastuuta pankkien ta-

loudellisen tilan seurannassa. Muutoksen jäl-

keen suomalainen talletussuojajärjestelmä on

myös entistä paremmin yhtenäinen muiden

EU-maiden talletussuojasäädösten kanssa.

Lainsäädäntömuutokset sisälsivät lisäk-

si mm. osavuosikatsauksen julkistamisvel-

vollisuuden ulottamisen myös Osuuspankki-

keskus-OPK osuuskunnan talletuspankkei-

hin. Uudistuksen tavoitteena oli lisätä ja sel-

keyttää luottolaitosten taloudellista asemaa

koskevaa julkista informaatiota ja sen saata-

vuutta markkinamekanismin tehostamiseksi.

Lainsäädäntömuutoksilla laajennettiin myös

jonkin verran viranomaisvalvontaan kuulu-

vien luottolaitosten ja sijoituspalveluyritys-

ten piiriä niin, että Rahoitustarkastuksen val-

vontaan kuuluvat vastedes myös niiden omis-

tusyhteisöt. Myös eräitä kirjanpitosäädöksiä

muutettiin. Varojen ja velkojen arvostusperi-

aatteet muuttuivat mm. siten, että vaihtuviin

vastaaviin luettavat arvopaperit merkitään

kirjanpidossa aina markkinahintaan.

Hallitus antoi eduskunnalle esityksen

arvopaperikaupan selvitystoimintaa koske-

vasta laista. Arvopaperimarkkinalaki ei ole

aiemmin sisältänyt selvitystä koskevia sää-

döksiä. Uuden lainkohdan mukaan selvitys-

toiminnan ammattimaiseen harjoittamiseen

tarvittaisiin toimilupa. Selvitysyhteisöä kos-

kisivat saman tyyppiset säännökset kuin ar-

vopaperipörssiä ja optioyhteisöä. Uudella

lailla pyritään parantamaan sijoittajien, mark-

kinaosapuolten ja julkisen vallan asemaa ar-

vopaperimarkkinoilla.
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Maksujärjestelmät

Suomen Pankin tehtävänä on huolehtia

osaltaan maksujärjestelmän toimivuu-

desta ja tehokkuudesta sekä osallistua

sen kehittämiseen ja tarjota palveluja maksu-

liikkeen ja maksujen selvityksen hoitamisek-

si. Keskuspankki valvoo maksujärjestelmiä

kokonaisuuksina, kun taas Rahoitustarkastus

vastaa yksittäisten luottolaitosten ja niiden

maksujärjestelmäriskien valvonnasta. Useat

kansainväliset organisaatiot (EU, EMI, BIS)

ovat antaneet ohjeita ja suosituksia maksu-

liikkeen luotettavuuden ja turvallisuuden edis-

tämiseksi. Tavoitteena on saada Suomen jär-

jestelmät ja niiden valvonta kansainvälisten

suositusten mukaisiksi ja EMU-kelpoisiksi

vuoden 1998 loppuun mennessä.  

Kotimaisten maksujärjestelmien kehit-

tämiseksi Suomen Pankki toimii yhteistyös-

sä pankkien ja Suomen Pankkiyhdistyksen

kanssa. Suomen Pankin vastuu painottuu

suurten maksujen välitykseen, mikä koros-

tuu euroaikana, kun Suomen Pankin kautta

voidaan välittää euromaksuja myös toisiin

EU-maihin. Vuoden 1997 aikana jatkettiin

Suomen Pankin sekkitilijärjestelmän ja sii-

hen liittyvien selvitystoimintojen kehittämis-

tä vastaamaan yhteisesti sovittuja vähim-

mäisvaatimuksia EMUn kolmannessa vai-

heessa. Yhteisen rahapolitiikan tehokas ja

luotettava toteuttaminen edellyttää toiminta-

varmoja maksu- ja selvitysjärjestelmiä euro-

alueella. Kansainvälinen yhteistyö jatkui en-

sisijaisesti Euroopan rahapoliittisen instituu-

tin maksu- ja selvitysjärjestelmiä kehittävis-

sä asiantuntijatyöryhmissä.

Tekninen kehitys, maksujärjestelmien

elektronisoituminen ja uudet maksuvälineet

asettavat haasteita myös maksujärjestelmien

valvonnalle. Suomen Pankki seurasi elektro-

nisen rahan käytön ja sääntelyn kehitystä ja

osallistui sääntelykeskusteluun sekä koti-

maassa että EU:n piirissä.

Maksu- ja selvitysjärjestelmien
yleisvalvonta 

Suomen Pankki vastaa maksu- ja selvitysjär-

jestelmien yleisvalvonnasta, jonka tavoittei-

den ja tehtävien määrittelyä sekä analysoin-

tia jatkettiin yhteistyössä Rahoitustarkastuk-

sen kanssa. Suomen Pankin ja Rahoitustar-

kastuksen yhteinen maksujärjestelmien val-

vonnan kehittämisprojekti (MAJAVA) sai

marraskuussa valmiiksi kotimaisten maksu-

järjestelmäriskien ja niiden sääntely- ja val-

vontatarpeiden määrittelytyön.

Maksujärjestelmiin liittyvät riskit voi-

vat toteutuessaan heikentää järjestelmien 

toimivuutta tai pysäyttää järjestelmät koko-
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naan. Pankkienvälinen vastapuoliriski syn-

tyy, mikäli maksunsaajapankki ottaa vastuun

maksusta ja hyvittää maksun saajan tiliä

ennen kuin kate on lopullisesti siirretty pank-

kien välillä. Vastapuoliriskin toteutumisella

voi olla vaikutuksia sekä maksuliikkeen su-

juvuuteen että maksu- ja rahoitusjärjestel-

mien vakauteen, mikäli yksittäisen pankin

vaikeudet suoriutua maksuvelvoitteistaan le-

viävät laajalle. Vastapuoliriski voidaan eli-

minoida mm. siirtämällä maksujen katteet

reaaliaikaisesti bruttoperiaatteella ennen mak-

sun suorittamista asiakkaalle ns. RTGS-jär-

jestelmän (Real-Time Gross Settlement Sys-

tem) avulla.

Rahoitustarkastuksen kanssa jatkettiin

Suomessa toimivien pankkien valuuttakaup-

poihin liittyvien selvitysriskien kartoittamis-

ta. Kaikkien pankkien valuuttakauppoihin

liittyvät vastapuoliriskipositiot ovat huomat-

tavat. Valuuttakauppojen toteutuksessa PVP-

periaate (payment versus payment eli maksu

maksua vastaan) ei toteudu, vaan rahansiirrot

joudutaan toteuttamaan eriaikaisesti valuut-

tojen aikavyöhykkeiden ja maakohtaisten

toimitusajankohtaerojen vuoksi. PVP-peri-

aatetta voitaisiin soveltaa mm. kansainväli-

sen valuuttakauppojen nettoutuskeskuksen

avulla tai samanaikaisilla toisistaan riippu-

vaisilla RTGS-siirroilla. Selvitysriskien kar-

toittamisen pohjana oli G 10 -maiden kes-

kuspankkien keväällä 1996 julkaisema ra-

portti valuuttakauppojen selvitysriskeistä ja

niiden vähentämiskeinoista ja -tarpeista.

Kotimaisiin selvitysyhteisöihin (arvo-

paperikeskus, johdannaispörssit sekä Auto-

matia-yhtiöt) liittyvien yleisvalvontatehtävien

kehittämiseksi asetettiin syksyllä 1997 Suo-

men Pankin ja Rahoitustarkastuksen yhteiset

projektiryhmät. Näiden tulee määritellä sel-

vitysjärjestelmien yleisvalvonnan periaatteet

ja valvonnan sisältö. Arvopaperikaupassa voi-

daan noudattaa toimitus maksua vastaan peri-

aatetta ja kytkeä maksun suorittaminen arvo-

osuuden luovutukseen.

Pankkien maksujärjestelmien
kehittämistä jatkettiin 

Suomen Pankki kehittää sekkitilijärjestelmää

ja muita kotimaisia maksujärjestelmiä yh-

teistyössä pankkien ja Suomen Pankkiyhdis-

tyksen kanssa. Kehitystyön tavoitteena on

parantaa järjestelmien tehokkuutta, vähentää

pankeille maksujenvälityksestä aiheutuvia

riskejä ja täyttää EU:n maksujenvälitykselle

asetetut vähimmäisvaatimukset.

Suomen Pankin 
sekkitilijärjestelmä 
Sekkitilijärjestelmän kautta suoritettiin vuon-

na 1997 keskimäärin 402 maksua päivässä.

Keskimääräinen päivittäinen liikevaihto, 35.9

mrd. markkaa, oli 5.9 % Suomen bruttokan-

santuotteesta, eli rahavirtojen arvo saavutti

BKT:n arvon 17 päivässä. Sekkitilijärjestel-

män maksujen kappalemäärät ja markka-

arvot kasvoivat edellisvuotisiin verrattuina

(kuvio 28). Suurin muutos tapahtui vuoden

jälkipuoliskolla tilinhaltijoiden välisten mak-

sujen kappalemäärässä. Näitä maksuja oli

joulukuussa 1997 lähes puolitoistakertainen

määrä edellisen vuoden joulukuun maksuihin

verrattuna. Kasvu aiheutui tapahtumakoh-

taisten RTGS-katesiirtojen käyttöönotosta.

Sekkitilijärjestelmän maksutapahtumista lähes

30 % liittyi pankkien rahahuoltoon. Raha-

huollon osuus maksujen kokonaisarvosta oli

vain prosentti, ja puolet maksujen kokonais-

arvosta liittyi arvopaperi- ja valuuttakaup-

paan (kuvio 29).

Vuoden 1996 alusta lähtien Suomen

Pankki on vaatinut täysimääräisen vakuuden

myöntäessään pankeille päivänsisäistä sekki-

tililimiittiä. Myös EMIn sääntöjen mukaan
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sekkitililimiiteillä on aina oltava täysimää-

räinen vakuus. Suomen Pankki halusi jousta-

voittaa pankkien maksuliikkeen hallintaa sek-

kitilijärjestelmässä ja luopui 1.5.1997 lähtien

lupamenettelystään, jonka mukaan limiitin-

muutoksiin tarvittiin keskuspankin johto-

kunnan hyväksyntä. Muutoksen jälkeen Suo-

men Pankki voi hyväksyä pankkien limiitin-

muutospyynnöt tarkistettuaan toimitettujen

vakuuksien kelpoisuuden ja katearvon. Pan-

kit voivatkin nyt pyytää sekkitililimiitin muu-

tosta joustavasti päivänsisäisen likviditeetin-

tarpeen mukaan. Pankit ovat kasvattaneet

sekkitililimiittiensä yhteismäärää (kuvio 30)

varautuessaan likviditeetintarpeen vaihtelui-

hin ja sekkitilijärjestelmän tapahtumamää-
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Kuvio 28.

Sekkitilijärjestelmän maksuliike

19971996199519941993

1. Suomen Pankin ja tilinhaltijoiden väliset maksut, mrd. mk
2. Tilinhaltijoiden väliset maksut, mrd. mk
3. Suomen Pankin ja tilinhaltijoiden väliset maksut, kpl
4. Tilinhaltijoiden väliset maksut, kpl

2

3

1

4

Kuvio 29.

Sekkitilijärjestelmän maksuliike tapahtumatyypeittäin

Kappalemäärien suhteessa (%) Markkamäärien suhteessa (%)

1. Arvopaperikaupan maksut (24)
2. Bruttokatesiirrot (8)
3. Lorokatteet (3)
4. Maksuliikeclearing (16)
5. Muut maksut (10)
6. Rahahuolto (28)
7. Rahamarkkinasiirrot (7)
8. Valuuttakaupat (4)

Heinä–joulukuu 1997.

1. Arvopaperikaupan maksut (35)
2. Bruttokatesiirrot (12)
3. Lorokatteet (11)
4. Maksuliikeclearing (8)
5. Muut maksut (7)
6. Rahahuolto (1)
7. Rahamarkkinasiirrot (12)
8. Valuuttakaupat (14)

1
1

2

2

3

3
4

4
5

5

6
6

7

7

8 8



rien kasvuun bruttomääräisten tapahtumakir-

jausten lisääntyessä.

Elokuussa 1997 Suomen Pankki hyväk-

syi automaattisen vakuushallintapalvelun pe-

rusperiaatteet. Automatisointihanke antaa pan-

keille mahdollisuuden tehostaa arvo-osuus-

muotoisen vakuusmateriaalin käsittelyä. Pal-

velun avulla vakuuksien riittävyyden valvonta

kohdistuisi pantattujen arvo-osuuksien koko-

naisarvoon. Hankkeesta neuvoteltiin pank-

kien kanssa ja sen valmistelu aloitettiin. Järjes-

telmän rakentamisesta vastaa Suomen Arvo-

paperikeskus, ja tavoitteena on ottaa järjes-

telmä käyttöön alkuvuodesta 1998.

Tilinhaltijat voivat kytkeytyä sekkitili-

järjestelmään Suomen Pankin työasemaso-

velluksen kautta tai itse rakentamaansa sovel-

lusta käyttäen. Vuonna 1997 Suomen Pankki

rakensi uutta ohjelmaversiota työasemaso-

velluksesta ja sekkitilijärjestelmästä. Näihin

sisältyy mm. maksujen jonotusmahdollisuus.

Jos tilinhaltijan sekkitilillä ei ole riittävästi

katetta maksun suorittamiseksi, maksua ei pa-

lauteta lähettäjälle, vaan se jää jonoon odot-

tamaan, kunnes tilillä on riittävästi käyttöva-

roja. Jonottavien maksujen järjestys määräy-

tyy mm. saapumishetken ja tilinhaltijan niil-

le antaman etuoikeusjärjestyksen mukaisesti.

Uudet järjestelmät otetaan käyttöön kevääl-

lä 1998.

Muut kotimaiset järjestelmät 
Suomessa toimivien pankkien keskinäiset

katteensiirrot suoritetaan Suomen Pankin

sekkitilijärjestelmän kautta. Vuoden 1997 ai-

kana kehitettiin etenkin pikasiirtoja ja sekke-

jä välittävää POPS-järjestelmää (pankkien

on line -pikasiirrot ja -sekit) ja pankkien mak-

sujenvälitysjärjestelmää, maksuliikeclearingiä

sekä loromaksuja eli ulkomaisia markka-

maksuja. 

Pankit ottivat käyttöön POPS-järjestel-

män vuonna 1996 pikasiirtojen ja sekkien

maksutietojen vaihtamiseksi ajantasaisesti

pankkien välillä. Maksujen katteet siirrettiin

pankkien muun maksuliikeclearingin yhtey-

dessä. POPS-järjestelmän vastapuoliriskien

vähentämiseksi otettiin kesäkuussa 1997

käyttöön pankkipareittaiset limiitit. Limiitin

ylittävien maksujen kate pankkien välillä

suoritetaan bruttoperiaatteella ennen maksun

suorittamista asiakkaalle ja limiitin alittavien
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Kuvio 30.

Pankkien päivänsisäiset sekkitililimiitit

1997 2.5.1997

1. Limiitit yhteensä
2. Limiittien maksimikäyttö
3. Limiittien keskimääräinen käyttö
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maksujen kate toistaiseksi päivän lopussa,

mutta käytäntö tulee muuttumaan vuoden

1998 aikana. Tällöin POPS-järjestelmän kaut-

ta välitetään maksuja ainoastaan limiitin puit-

teissa. Pankkienvälisen kahdenkeskisen limii-

tin ylittyessä velkaantunut pankki suorittaa

katteensiirron limiitin vapauttamiseksi.

Pankit vaihtavat maksuliikeclearingin

maksutietoja mm. tilisiirroista, korttimak-

suista ja suoraveloituksista kahdenkeskisesti

useita kertoja päivässä. Suomen Pankki suo-

rittaa pankkien maksuliikeclearingin eli

pankkienvälisten katteiden siirrot kerran päi-

vässä pankkien toimittamien clearinglaskel-

mien perusteella. Tällä hetkellä osa asiakas-

maksuista kirjataan saajien tileille jo ennen

pankkienvälisten katteiden suorittamista, mikä

aiheuttaa pankkien välille vastapuoliriskin.

Vastapuoliriskin eliminoimiseksi – pankkien

asiakaspalvelua huonontamatta – on esitetty

uuden, ajankohdaltaan aikaisemman maksu-

liikeclearingajon käyttöönottamista.

Loromaksut ovat markkamääräisiä ul-

komaanmaksuja Suomessa ja ulkomailla asu-

van tai kahden ulkomailla asuvan välillä.

Tällä hetkellä pankit välittävät maksutiedot

keskenään, ja niihin liittyvät katteet siirre-

tään joko kahdenkeskisesti tai pankkien väli-

sessä loroclearingissä nettokatteiden siirtona

sekkitilijärjestelmässä. Loromaksut ovat usein

arvoltaan suuria. Tästä syystä niiden katteiden

suorittaminen loroclearingissä vasta sen jäl-

keen, kun saajien tilejä on hyvitetty, aiheut-

taa pankeille huomattavia päivänsisäisiä vas-

tapuoliriskejä. Suomen Pankin, kotimaisten

pankkien ja Suomen Pankkiyhdistyksen väli-
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sissä yhteistyöryhmissä käytyjen keskustelu-

jen ja valmistelujen perusteella päätettiin, että

loroclearingistä siirrytään bruttoperiaatteella

tapahtuvaan loromaksujen käsittelyyn viimeis-

tään syksyllä 1998. Tämän jälkeen yli 50 000

markan arvoiset ulkomaiset markkamaksut

suoritetaan bruttomääräisinä, kun alle 50 000

markan loromaksut voidaan sisällyttää pank-

kien muun maksuliikeclearingin yhteyteen.

Arvopaperikauppa ja sen maksuliike

ovat suurten muutosten edessä EMUn yhte-

näistäessä markkinat. Jotta uusiin haasteisiin

kyettäisiin vastaamaan, perustettiin Suomen

Arvopaperikeskuksen, pankkien, Suomen

Pankkiyhdistyksen ja Suomen Pankin yhtei-

nen työryhmä, joka laati vuoden kuluessa

useita selvityksiä. Niissä kuvattiin tulevia

muutoksia ja määriteltiin arvopaperikaupan

maksuliikkeen kehittämisohjelma. 

Sekkitilijärjestelmän tapahtumamäärien

oletetaan kasvavan huomattavasti, kun brutto-

periaatteella tehtävien katteensiirtojen määrä

kasvaa. Tapahtumamäärien kasvun vaikutuk-

sia pankkien maksuliikkeeseen sekkitilijär-

jestelmässä arvioitiin Suomen Pankissa ra-

kentamalla likviditeetin kokeilumalleja. Mal-

lien tulokset antavat viitteitä siitä, että pank-

kien päivänsisäisten sekkitililimiittien käyttö

kasvaa jonkin verran ja saldovaihtelut suure-

nevat hieman siirryttäessä vastapuoliriskejä

vähentäviin katteensiirtokäytäntöihin.

EU-maiden keskuspankkien
maksujärjestelmät yhdistetään

Suomen Pankin sekkitilijärjestelmä on yksi

ensimmäisiä käyttöön otettuja RTGS-jär-

jestelmiä Euroopassa. Se tullaan liittämään

osaksi EU-maiden yhteistä RTGS-järjestel-

mää TARGETia (Trans-European Automat-

ed Real-time Gross settlement Express

Transfer), kun Euroopan keskuspankki aloit-

taa operatiivisen toimintansa 1.1.1999 (ku-

vio 31). Myös EMUn kolmannen vaiheen 

ulkopuoliset EU-maat voivat liittyä TAR-

GETiin. Järjestelmä on kehitetty ensisijaises-

ti rahapolitiikan ja yhteisön rahamarkkina-

kaupan euromääräisten maksujen välityska-

navaksi. EU-keskuspankit toivovat, että jär-

jestelmän kautta välitetään myös muita suu-

ria euromääräisiä maksuja vastapuoliriskien

vähentämiseksi. EMI on alustavasti määrittä-

nyt maasta toiseen välitettävien TARGET-

maksujen yhtenäiseksi tapahtumahinnaksi

1.5–3 ecua.

Suomen Pankin TARGET-projekti käyn-

nistettiin 1996. Vuoden 1997 aikana projekti

eteni toteuttamis- ja testausvaiheeseen. En-

simmäiset testit kotimaisten pankkien kanssa

aloitettiin toukokuussa, jonka jälkeen jär- 

jestelmää viimeisteltiin kesän aikana. Testit

EMIn kanssa aloitettiin syyskuussa, ja ne 

jatkuivat koko loppuvuoden. Eri keskuspank-

kien välinen testaus alkaa alkuvuodesta 1998,

ja kaikkien keskuspankkien välinen simu-

lointivaihe alkaa kesällä 1998.

Euroopan rahapoliittisen instituutin

päätöksen mukaan TARGET toimii arkisin

Suomen aikaa klo 8.00–19.00. Nykykäsityk-

sen mukaan koko järjestelmä on kiinni vii-

konloppujen lisäksi vain joulu- ja uudenvuo-

denpäivänä. Muulloin TARGET-järjestelmä

on toiminnassa, mikäli vähintään kaksi EU-

keskuspankkia on avoinna. Kansalliset kes-

kuspankit päättävät osallistumisestaan jär-

jestelmään arkipyhinä ottaen huomioon mm.

kilpailunäkökohdat ja pankkien toiveet. Vii-

meistään EMUn kolmannen vaiheen myötä,

mutta todennäköisesti jo aikaisemmin, Suo-

men Pankki pidentää sekkitilijärjestelmän ti-

linhaltijasovelluksen aukioloaikaa ja varautuu

järjestelmän palveluiden tarjoamiseen myös

kansallisina arkipyhinä pankkien toiveiden

mukaan.
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Elektroninen maksaminen
laajenemassa

Suomen Pankki osallistui valtiovarainminis-

teriön sähköisen käteisen eli elektronisen

kortti- ja verkkorahan sääntelytyöryhmään.

Työryhmän raportissa, joka valmistui joulu-

kuussa 1996, käsiteltiin sähköisen käteisen

lähtökohtia ja sääntelyn yleisiä suuntia  elek-

tronisen rahan käyttäjän aseman turvaami-

seksi liikkeeseenlaskijalle asetettavilla vel-

voitteilla. 

Uusi valtiovarainministeriön asettama

sähköistä käteistä käsittelevä työryhmä aloit-

ti toimintansa marraskuussa 1997. Työryh-

män tehtävänä on valmistella toukokuun

1998 loppuun mennessä elektronista rahaa

koskevaa sääntelyä ja mahdollisten suositus-

ten antamista. Elektronista rahaa ja sen sään-

telyn tarvetta selvitettiin myös kansainväli-

sesti EMIn ja EU:n komission elektronisen

rahan työryhmissä. EU:n komissio aloitti

heinäkuussa 1997 elektronista rahaa koske-

van direktiivin valmistelun.

Suomessa elektronisen rahan käyttö

hieman lisääntyi ja toiminnassa oli useita jär-

jestelmiä. Merkittävin näistä on kolmen suo-

malaisen pankin (Merita Pankki, PSP ja OKO)

omistaman Automatia Rahakortit Oy:n ke-

hittämä yleiskäyttöinen Avant II -elektroni-

nen raha, joka otettiin käyttöön maaliskuussa

1997. Marraskuun alusta lukien Automatia

tarjosi mahdollisuutta suppeaan korttirahalla

maksamiseen tietoverkossa kortinlukijan

avulla.

Suomen maksujärjestelmien elektroni-

soituminen jatkui edelleen vuoden 1997 ai-

kana. Internet- ja puhelinpankkiyhteydet tuo-

vat lähitulevaisuudessa uusia kehittämismah-

dollisuuksia maksamiseen ja saavat yleis-

tyessään aikaan suuren kulttuurinmuutoksen

maksuliikepalvelujen välityksessä. Tekninen

kehitys, maksujenvälityksen elektronisoitu-

minen ja uudet maksuvälineet asettavat haas-

teita myös valvonnalle.

Maksuliikelainsäädäntöä
valmistellaan

Maksuliikkeen teknisen kehityksen ja elek-

tronisoitumisen lisääntyessä useissa maissa

on alettu kiinnittää huomiota myös maksulii-

kelainsäädäntöön. Suomessakaan ei ole yhtä

erityistä maksuvälineitä, maksamista ja mak-

suliikettä koskevaa lakia. Eräissä maissa on

käynnistynyt lainsäädännön uudistus katta-

van maksuliikelain luomiseksi. Suomessa

kehitys seuraa EU:n komission antamista di-

rektiiveistä aiheutuvia velvoitteita. 

Tilisiirtodirektiivin käyttöönotto Suo-

messa tulee muuttamaan tilisiirtojen tilan-

teen. Direktiivi säätelee alle 50 000 ecun ar-

voisia maasta toiseen tehtäviä hyvitysperus-

teisia tilisiirtoja EU:n alueella. Suomen Pank-

ki osallistuu oikeusministeriön työryhmään

tilisiirtolain luomiseksi Suomeen. Samalla

luodaan säännökset myös kotimaisille tili-

siirroille. Työryhmän on määrä saada työnsä

päätökseen vuoden 1998 maaliskuun lop-

puun mennessä. 

Kesäkuussa 1997 astui voimaan laki,

jossa säädetään arvopapereiden, johdannais-

sopimusten, valuuttakaupan ja niihin liittyvien

maksujen nettoutuksen pitävyydestä. Suo-

malaisessa maksuliikelainsäädännössä mak-

sujen lopullisuutta ei ole tarkkaan määritelty,

mikä voi heikentää suomalaisten osapuolten

kilpailuasemaa yhdentyvillä markkinoilla.

Kotimaista lainsäädäntöä, samoin kuin EU:n

direktiiviä maksujen lopullisuudesta ja net-

toutuksen pitävyydestä, ollaan valmistele-

massa. Lisäksi EU:n komissio on käynnistä-

nyt työskentelyn elektronista rahaa koskevan

direktiivin luomiseksi. 
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Maksuvälinehuolto

markkaa ja pysytteli koko 1990-luvun alku-

puolen 14 mrd. markan tuntumassa (ku-

vio 32). Vuoden 1997 lopussa liikkeessä ole-

van rahan määrä oli 17 817 milj. markkaa eli

kasvua oli 5.5 %; edellisenä vuonna lisäys

oli 8.2 %. Setelistön määrän kasvu, 847 milj.

markkaa, oli niin ikään pienempi kuin edelli-

senä vuonna, jolloin se oli 1208 milj. mark-

kaa (liitetaulukko 1).

Joulukuussa setelistön liikkeessä ole-

vaa määrää lisäsivät veronpalautukset ja nor-

maali kausivaihtelu. Setelistön määrä lisään-

tyi 5.6 % vuoden 1997 aikana (kuvio 33).

Liikkeessä olevien metallirahojen mää-

rä lisääntyi edelleen: vuonna 1997 lisäys oli

4.4 % oltuaan edellisenä vuonna 4.1 %. Käyt-

törahat lisääntyivät 53 milj. markkaa ja juh-

larahat 26 milj. markkaa.

Suhteessa bruttokansantuotteeseen liik-

keessä olevan käteisrahan määrä pysyi vuon-

na 1997 likimain edellisvuotisella tasolla eli

2.6 prosenttina (kuvio 34). Pitkällä aikavälil-

lä tämä suhde on maksujärjestelmien kehi-

tyksen myötä selvästi pienentynyt, ja 1990-

luvun kehityksen perusteella näyttää siltä,

että lievästi pienenevä suuntaus tulee myös

jatkumaan. Etenkin lähivuosina mahdollises-

ti yleistyvä elektroninen raha voi syrjäyttää 

perinteisen käteisrahan käyttöä maksuväli-

neenä.

Maksuvälinehuollon toimintaympä-

ristö muuttui vuonna 1997 lievästi

edellisiin vuosiin verrattuna. Muu-

toksista keskeisimpiä olivat käteisrahan ky-

synnän kasvuvauhdin hidastuminen, pankkien

hallussa olevan käteisen rahan vähenemisen

pysähtyminen sekä Suomen Pankin kautta

tapahtuvan setelikierron kasvun taittuminen.

Suomen Pankki oli tiiviisti mukana eu-

roseteleiden liikkeeseenlaskun valmisteluis-

sa. Pääpaino näissä valmisteluissa oli tuotan-

toa koskevissa järjestelyissä ja tarvearviossa,

seteleiden turvatekijöissä sekä seteliväären-

nösten käsittelyjärjestelmän kehittämisessä

(lähemmin s. 62).

Käteisrahan määrä kasvoi,
mutta kasvuvauhti on
laantumassa

Liikkeessä olevan käteisrahan määrän vuon-

na 1995 käynnistynyt kasvu jatkui vuonna

1997 yksityisen kulutuksen kasvun myötä.

Vuoden 1997 kuluessa käteisrahan kysynnän

kasvu kuitenkin hidastui mm. pankki- ja

luottokorttien käytön lisääntymisen takia.

Keskimäärin rahaa oli liikkeessä vuonna

1997 runsaat 16 mrd. markkaa, kun raha-

määrä oli edellisenä vuonna noin 15 mrd.
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Suomessa liikkeessä olevan käteisra-

han suhde bruttokansantuotteeseen oli Bel-

gian kanssa rahaliitossa olevaa Luxemburgia

lukuun ottamatta edelleen EU-maista pienin.

Muissa EU-maissa tuo suhde vaihteli run-

saasta kolmesta yli kymmeneen prosenttiin.

Suhdeluvun pienuuteen vaikuttavat lähinnä

Suomen maksujärjestelmän kehittyneisyys,

setelistön vähäinen käyttö säästämismuotona

sekä ulkomailla olevan setelistön pieni määrä.

Pankkien hallussa olevan käteisrahan

määrä pysyi vuonna 1997 likimain edellis-

vuotisen suuruisena, mikä merkitsi vuodesta

1991 alkaneen vähenemissuuntauksen py-

sähtymistä. Näin ollen koko liikkeessä ole-

van käteisrahamäärän lisäys vuonna 1997 ai-
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heutui yleisön rahankysynnästä (kuvio 32).

Vuoden lopussa pankkien hallussa oli käteis-

tä rahaa 3 300 milj. markkaa ja yleisön hal-

lussa 14 517 milj. markkaa. Yleisön hallussa

olevaan rahaan luetaan myös pankkien vuon-

na 1994 perustaman yhtiön Automatia Pank-

kiautomaatit Oy:n käteisautomaateissa (lu-

kumääräisesti yli 90 % kaikista käteisauto-

maateista) oleva raha.

Koko liikkeessä olevan rahamäärän

kasvaessa pankkien osuus siitä kuitenkin

pieneni vuonna 1997 runsaan prosenttiyksi-

kön edellisvuotisesta ja oli koko vuonna kes-

kimäärin enää noin 15.3 %. Ennen käteisva-

raluottojärjestelmän lakkauttamista ja laman

aiheuttamia rationalisointitoimenpiteitä tuo

osuus oli vuoden 1991 lopussa lähes 40 %.

Koska osuus on vieläkin historiallisesti ja

myös kansainvälisesti verraten suuri, voi sen

odottaa edelleenkin pienevän.

Setelistön kiertonopeus väheni

Liikkeessä oleva setelistö kiersi Suomen Pan-

kin kautta vuonna 1997 keskimäärin 6.0 

kertaa. Tämä merkitsi usean vuoden ajan jat-

kuneen seteleiden kiertonopeuden voimak-

kaan kasvun taittumista, sillä vuonna 1996

kiertonopeus oli 6.7 oltuaan vielä vuonna

1992 vain 3.5. Muissa EU-maissa setelistön

keskimääräinen vuotuinen kiertonopeus on

ollut viime vuosina yleensä 1.5–3.

Eri seteleistä suurin kiertonopeus oli

100 markan setelillä, 8.1. Muiden setelien

vastaavat luvut olivat 1000 mk 0.9, 500 mk

1.9, 50 mk 4.6 ja 20 mk 2.9.

Kiertonopeuden kasvun taittumiseen

vaikutti ennen kaikkea Suomen Pankin vuo-

den 1997 alussa käyttöön ottama setelien 

käsittelymaksu. Kuten muutkin rahahuollon

suoritteista perityt maksut, käsittelymaksu on

määritelty valtion maksuperustelain mukai-

sesti omakustannushinnan perusteella. Mak-

su koskee setelistön kiertoa siltä osin kuin

vuotuinen keskimääräinen kiertonopeus ylit-
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tää arvon kolme. Tämän arvon on euroop-

palaisen vertailun pohjalta katsottu riittävän

setelistön laadusta ja aitoudesta huolehti-

miseen Suomen Pankin viranomaisvelvoit-

teen mukaisesti. Käsittelymaksun vuoksi se-

teleitä ryhdyttiin aiempaa enemmän käsitte-

lemään pankeille rahahuoltopalveluja tarjoa-

vissa alueellisissa laskentakeskuksissa. Sa-

malla pankit alkoivat pohtia myös muita rat-

kaisuja vähentääkseen setelikiertoa Suomen

Pankin kautta.

Koska keskimääräinen kiertonopeus

oli vieläkin selvästi tavoiteltua suurempi ja

koska ongelma koskee nimenomaan vain

100 ja 50 markan seteleitä, Suomen Pankki

päätti kohdistaa käsittelymaksun vuoden 1998

alusta pelkästään näihin kahteen seteliin. Oh-

jausvaikutuksen tehostamiseksi pankki päät-

ti samalla tarkistaa käsittelymaksua puoli-

vuosittain edellisen puolivuotiskauden sete-

likierron perusteella.

Tilattujen setelien määrä väheni 6 %

vuonna 1997 ja oli 61.1 mrd. markkaa. Kap-

palemääräisesti seteleitä tilattiin 601 milj.

(kuvio 35), kun niitä edellisenä vuonna oli ti-

lattu 637 milj. kappaletta. Myös palautettu-

jen setelien määrä pieneni: seteleitä palautet-

tiin 597 milj. kappaletta eli 6 % vähemmän

kuin edellisenä vuonna. Markkamääräisesti

palautuksia oli 60.2 mrd. 

Setelien käsittelymaksu oli 0.85 mark-

kaa 100 kappaleen setelierästä samaa setelira-

halajia. Maksun tuotto oli 10.2 milj. markkaa.

Rahahuollon tietojenkäsittelyjärjestel-

mää käyttäviltä pankeilta Suomen Pankki

peri 5.3 milj. markkaa vuonna 1997. Tämä

oli 1.4 milj. markkaa vähemmän kuin edelli-

senä vuonna. Vähennys johtui pankkien raha-

huollon keskittymisestä alueellisiin laskenta-

keskuksiin, mistä aiheutui rahantilaus- ja 

-palautussuoritteiden määrän pieneneminen.

Seteleiden lajittelukapasiteetti kasvoi

vuoden aikana pankin hankittua kaksi uuden

sukupolven lajittelukonetta, joilla myös tule-

vien eurosetelien lajittelu on mahdollista.
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20 markan Litt.A-mallin seteli
laskettiin liikkeeseen

Vuonna 1993 liikkeeseen lasketusta 20 mar-

kan setelistä otettiin käyttöön uusi Litt.A-

malli. Seteli muuttui väriltään sinivihreäksi.

Väritystä muutettiin, jotta seteli erottuu pa-

remmin 100 markan setelistä. 

Vuonna 1991 lisättiin 1 000 ja 500

markan seteleihin moniulotteinen vaihtuva

heijastuskuvio, kinegrammi, joka on toimi-

nut hyvin setelin aitoustekijänä. Nyt otettiin

samantapainen heijastuskuvio, hologrammi,

käyttöön 20 markan setelissä. Muilta osin 20

markan setelin aitoustekijät säilyivät ennal-

laan.

Kopiokoneiden ja kuvankäsittelytek-

niikan kehitys on jatkuva haaste keskuspan-

keille ja setelipainoille. Seteleihin kehitel-

lään sen takia uusia aitoustekijöitä, joilla se-

telit pyritään tekemään entistä turvallisem-

miksi mahdollisia väärennysyrityksiä vastaan.

Siksi uusia seteleitä lasketaan liikkeeseen

edelleen myös useissa EU:n jäsenmaissa,

vaikka tulevien euroseteleiden suunnittelu on

jo pitkällä.

Seteleiden väärennökset 
pysyivät vähäisinä

Suomalaisten setelien väärennöksiä tavattiin

vuonna 1997 jonkin verran enemmän kuin

edellisvuonna, lukumääräisesti 188 kappa-

letta. Väärennökset olivat pääasiassa yksit-

täisiä.

Suomen Pankki järjesti yhdessä keskus-

rikospoliisin kanssa 10 koulutusseminaaria

väärennösten ehkäisemisestä. Lisäksi pankki

toimitti materiaalia rahaa ammattimaisesti kä-

sitteleville seteleiden aitouden tunnistamiseksi.

Metallirahavirtojen
pieneneminen jatkui

Käyttösarjan metallirahoja Suomen Pankki

laski liikkeeseen 775 milj. markkaa. Liikkee-

seen laskettu määrä väheni 20 % edellisen

vuoden määrästä. Palautuksia oli 722 milj.

markkaa.

Suomen Pankki peri metallirahan kä-

sittelymaksua vuoden 1997 aikana 3.6 milj.

markkaa, mikä oli 1.7 milj. markkaa vähem-

män kuin vuonna 1996. Suoritteiden määrä

väheni noin 16 %. Lisäksi maksun tuottoon

vaikutti suoritteen hinnan aleneminen vuon-

na 1997.

Vuoden aikana laskettiin liikkeeseen

kolme juhlarahaa. Paavo Nurmen syntymän

100-vuotisjuhlan johdosta laskettiin liikkee-

seen hopeinen juhlaraha, jonka nimellisarvo

on 100 markkaa. Sen lyöntimäärä oli 51 500

kappaletta. Itsenäisyyden 80-vuotisjuhlan

johdosta laskettiin liikkeeseen 1000 markan

kultainen juhlaraha, jonka lyöntimäärä oli

20 000 kappaletta. Samalla laskettiin liikkee-

seen 25 markan alumiini-pronssista ja kupa-

ri-nikkelistä valmistettu juhlaraha. Sen lyön-

timäärä oli 100 000 kappaletta.

EU:n ministerineuvoston asetuksen mu-

kaan EU:n jäsenmaan keskuspankilla saa

olla hallussaan enintään 10 % liikkeessä ole-

vasta metallirahasta. Suomen Pankilla oli

enimmillään metallirahaa 8.1 % liikkeessä

olevasta määrästä 28.2.1997 ja vuoden lo-

pussa 6.4 %.

Valtiovarainministeriö lakkautti 1.1.1998

alkaen rahalain nojalla edellisen metalliraha-

sarjan vuosina 1964–1993 lyödyt yhden

markan ja vuosina 1972–1993 lyödyt viiden

markan rahat. Nämä rahat oli korvattu vuo-

den 1993 marraskuusta alkaen uuden metal-

lirahasarjan rahoilla. Lakkautettuja yhden

markan rahoja oli vuoden 1997 lopussa liik-

keessä 123 milj. markan ja viiden markan ra-
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hoja 78 milj. markan arvosta. Lisäksi valtio-

varainministeriö lakkautti hopeiset juhlara-

hat vuosilta 1967–1985. Niiden liikkeessä

oleva määrä 31.12.1997 oli 127 milj. mark-

kaa. Suomen Pankki on velvollinen lunasta-

maan lakkautettuja rahoja kymmenen vuo-

den ajan päätöksen voimaantulosta eli vuo-

den 2007 loppuun asti.

Vuonna 1997 Suomen Pankki lunasti

1.1.1994 lakkautettuja seteleitä 6 milj. mark-

kaa ja metallirahoja 2 milj. markkaa. 

55VUOSIKERTOMUS 97



Yhteistyö Euroopan unionin kanssa

miä, joissa kaikissa Suomen Pankki on mu-

kana. Alakomiteoita ovat rahapolitiikan, va-

luuttapolitiikan ja rahoitusvalvonnan alako-

miteat. Pysyviä työryhmiä ovat maksujärjes-

telmä-, seteli-, tilasto-, kirjanpito-, tietotek-

niikka- ja juristityöryhmät. Alakomiteoiden

ja työryhmien alaisuudessa työskentelee li-

säksi joukko erityiskysymyksiä käsitteleviä

ja yleensä vain määräajaksi asetettuja alatyö-

ryhmiä.

Neuvostossa Suomen Pankin edustaja-

na oli johtokunnan puheenjohtaja Sirkka Hä-

mäläinen ja sen sijaistason komiteassa johto-

kunnan jäsen Matti Vanhala.

Tärkeimmät EMIssä vuonna 1997 val-

misteltavina olleet asiat olivat tulevan raha-

politiikan strategia ja välineet, koko EU-

alueen kattavan, bruttoperiaatteella toimivan

reaaliaikaisen maksujärjestelmän (TARGET)

luominen yhteisten rahoitusmarkkinoiden

toimintaa varten sekä seteleiden suunnitte-

luun liittyvät turvallisuus- ja ulkoasukysy-

mykset. Kansallisille keskuspankeille yhtei-

sen rahapolitiikan harjoittamisesta ja setelin-

annosta syntyvän ns. rahoitustulon määritte-

lyä ja jakamista koskevat valmistelut jatkui-

vat myös tiiviinä.

Valmisteluja vaativat edelleen myös euron

käyttöönottoon liittyvät kysymykset ja muu-

tokset, joita EMU edellyttää kansallisia kes-

Talous- ja rahaliiton valmistelu

Euroopan unionin talous- ja rahaliiton (EMU)

kolmannen vaiheen valmistelu oli Suomen

Pankin keskeinen painopistealue vuonna

1997. Pankki osallistui valmisteluihin EU:n

tasolla erityisesti Euroopan rahapoliittisessa

instituutissa (EMI) ja EU:n rahakomiteassa

(Monetary Committee). EMIn merkitys on

keskeinen talous- ja rahaliiton raha- ja va-

luuttapolitiikan sekä maksujenvälityksen ja

euroseteleiden valmistelussa. EU:n komissio

ja rahakomitea osallistuvat tiiviisti kolman-

nen vaiheen valmisteluihin mm. valmistele-

malla luonnoksia yhteisön lainsäädännöksi

sekä muita EU:n neuvoston käsiteltäväksi

meneviä asioita.

Maastrichtin sopimuksen mukaisesti

EMI on vuoden 1994 alussa alkaneen talous-

ja rahaliiton toisen vaiheen aikana jatkanut

EU:n keskuspankkien pääjohtajien komitean

aikanaan aloittamia käytännön valmisteluja

talous- ja rahaliiton 1.1.1999 alkavaa kol-

matta vaihetta varten. Suomen Pankki on

osallistunut kaikkeen EMIssä tapahtuvaan

valmisteluun.

EMIn valmistelutyöstä vastaa korkeim-

malla tasolla EMIn neuvosto. Sen valmiste-

lueliminä toimivat neuvoston sijaistason ko-

mitea sekä joukko alakomiteoita ja työryh-
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kuspankkeja koskevaan lainsäädäntöön. Ra-

hoitusvalvonnan alakomiteassa jatkettiin kes-

kustelua rahoitusvalvonnan yhteistyön kehit-

tämisestä jäsenmaiden välillä sekä Euroopan

keskuspankin EKP:n ja Euroopan keskuspank-

kijärjestelmän EKPJ:n mahdollisesta roolista

valvojana sekä rahoitusmarkkinoiden vakau-

den edistäjänä EMUn kolmannessa vaiheessa.

Huhtikuussa 1997 EMI julkaisi kol-

mannen vuosikertomuksensa Euroopan unio-

nin talous-, raha- ja valuuttapoliittisesta ke-

hityksestä sekä EMIn tehtävistä ja toimin-

nasta. Vuosikertomus sisältää myös yksityis-

kohtaisen kuvauksen vuoden aikana tehdystä

valmistelutyöstä EMUn kolmanteen vaihee-

seen siirtymistä varten.

Maastrichtin sopimuksen mukaan yh-

teistä rahapolitiikkaa koskevat päätökset teh-

dään kansallisten keskuspankkien pääjohta-

jien ja Euroopan keskuspankin johtokunnan

muodostamassa neuvostossa. Vuoden 1997

valmistelun myötä on vahvistunut, että yhtei-

sen rahapolitiikan edellyttämät käytännön

toimenpiteet tullaan toteuttamaan hajaute-

tusti kansallisissa keskuspankeissa.

Suomen Pankin edustajat osallistuivat

yhdessä valtiovarainministeriön edustajien

kanssa EU:n rahakomitean ja sen sijaistason

komitean sekä EU:n talouspoliittisen komi-

tean kokouksiin. Rahakomiteassa Suomen

Pankkia edusti johtokunnan jäsen Matti Van-

hala ja sen sijaistason komiteassa johtokun-

nan neuvonantaja Peter Nyberg.

Valtiovarainministeriön johtamassa val-

takunnallisessa EMU-projektissa Suomen

Pankki osallistui valmisteluihin, joilla huo-

lehditaan siitä, että kaikki EMUn kolmannen

vaiheen edellyttämät lainsäädäntötoimet sa-

moin kuin muut valmistelut on hoidettu yh-

teiskunnan kaikilla lohkoilla vuoden 1999

alkuun mennessä. Lainsäädännön alalla on

ollut valmisteltavana mm. Suomen Pankin

asemaa koskevia säädöksiä. Koska Suomen

Pankki viimeistään EMUn kolmannen vai-

heen alkaessa lopettaa erilaisten viitekorko-

jen laskemisen ja noteeraamisen, viitekor-

koihin sidottujen sopimusten jatkuvuus tur-

vataan viranomaisohjeilla ja lainsäädännöllä.

Suomen Pankki tiedotti pankeille mo-

nissa yhteyksissä EMU-valmisteluista ja nii-

den edellyttämistä yhteisistä toimenpiteistä.

Vastavuoroisesti pankit ovat raportoineet

keskuspankille omasta valmistautumisestaan.

Konkreettisinta yhteistyö on ollut maksujär-

jestelmien alueella TARGETin käyttöönoton

valmistelussa. Vuoden aikana päästiin jo eri

maiden TARGET-järjestelmien testaamisvai-

heeseen.

Raha-, valuutta- ja finanssipolitiikka
Yhteisen rahapolitiikan strategian valmistelu

jatkui EMIssä vuoden 1997 aikana. EMI jul-

kaisi helmikuussa tulevan rahapolitiikan ele-

menttejä käsittelevän raportin, jossa päädyt-

tiin esittämään joko rahan määrälle asetet-

tuun välitavoitteeseen tai suoraan inflaatiota-

voitteeseen perustuvaa rahapolitiikkaa. Rapor-

tissa suljettiin pois valuuttakurssin, koron tai

nimellisen bruttokansantuotteen käyttö raha-

politiikan välitavoitteena. Siinä myös arvioi-

tiin päästrategioiksi hyväksyttyjen vaihtoeh-

tojen ja niiden muunnelmien tehokkuutta,

luotettavuutta, selkeyttä ja jatkuvuutta sekä

yhteensopivuutta EKPJ:n riippumattomuu-

den kanssa.

Arviointia on vaikeuttanut se, että tule-

van euroalueen rahapolitiikan vaikutusmeka-

nismien toiminnasta ei tässä vaiheessa voi

vielä olla kokemusperäistä tietoa. Rahan mää-

rän tavoitteen käyttöönottoa puoltaisi mm.

jatkuvuus sikäli, että ERMin ankkurivaluu-

tan maassa Saksassa noudatetaan rahan mää-

rän välitavoitteen avulla mitoitettua rahapoli-

tiikkaa. Vastaavasti suoraan inflaatiotavoit-

teeseen päätymistä puoltaisivat rahan kysyn-

nän ennustettavuuteen liittyvien epävarmuuk-
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sien lisäksi mm. ymmärrettävyys yleisön

kannalta ja se, että näin painotettaisiin suo-

raan EKP:n päätavoitetta eli hintavakautta.

EKPJ:n on tulevan rahapolitiikan mah-

dollisen välitavoitteen lisäksi päätettävä myös

muista rahapolitiikan strategiaan liittyvistä

kysymyksistä, kuten tavoiteasetannan aika-

välin pituudesta ja mahdollisesti tavoitteen

ympärillä sallittavasta liikkumavarasta. EMI

jatkaa rahapolitiikan strategian valmistelua

mm. tuottamalla empiirisiä tutkimuksia jäsen-

maiden rahapolitiikan välitysmekanismeista,

eri inflaatioindikaattoreiden ominaisuuksista

ja eri raha-aggregaattien ennustevoimasta ja

luotettavuudesta.

Tammikuussa EMI julkaisi raportin

”Yhteinen rahapolitiikka kolmannessa vai-

heessa: Toimintakehikon täsmentäminen”.

Raportin avulla kerrottiin yleisölle Euroopan

keskuspankkijärjestelmän (EKPJ) rahapoli-

tiikan toteuttamiseen liittyvistä asioista. Nii-

hin sisältyivät strategiset näkökohdat sekä

EMIssä valmisteltavana olevien rahapolitii-

kan välineiden, menettelyjen ja tukitoiminto-

jen keskeiset ominaisuudet. Vuoden mittaan

valmistelu eteni merkittävästi, ja syyskuussa

EMI julkaisi rahapolitiikan välineitä ja me-

nettelyjä koskevan asiakirjan ”Yhteinen ra-

hapolitiikka kolmannessa vaiheessa: Yleis-

asiakirja EKPJ:n rahapolitiikan välineistä ja

menettelyistä”.

Vaikka lopulliset päätökset EKPJ:n 

rahapolitiikan välineistä tekee EKP, on to-

dennäköistä, että valinnat noudattavat pitkäl-

ti yleisasiakirjassa hahmoteltuja ratkaisuja. 

Rahapolitiikan välineiden käyttöönotto vaatii

pitkän valmistelun, ja Euroopan unionin kes-

kuspankit ovat valmistautuneet vain yleis-

asiakirjassa esitettyihin suunnitelmiin. EKPJ

käyttäneekin yleisasiakirjaa eräänlaisena 

valikkona, josta se sopiviksi katsomiaan vä-

lineitä poimien voi muodostaa haluamansa 

rahapolitiikan ohjausvälineistön.

Yleisasiakirjassa esiteltiin yksityiskoh-

taisesti avomarkkinaoperaatiot, maksuval-

miusjärjestelmä ja vähimmäisvarantojärjes-

telmä sekä niiden käytössä sovellettavat me-

nettelytavat. EKPJ tulee käyttämään avo-

markkinaoperaatioita korkojen säätelyyn,

rahamarkkinoiden likviditeetin hallintaan ja

rahapolitiikan virityksestä viestimiseen. Mak-

suvalmiusjärjestelmän avulla EKPJ pyrkii

hillitsemään lyhyimmän rahamarkkinakoron

eli yön yli -koron liikkeitä sekä mahdollises-

ti viestimään rahapolitiikan linjasta. Jos EKP

päättää ottaa käyttöönsä vähimmäisvaranto-

järjestelmän, tulee sen käyttötarkoituksena

olemaan lähinnä rahamarkkinakorkojen tasaa-

minen ja rakenteellisen keskuspankkialijää-

män luominen tai lisääminen sekä mahdolli-

sesti rahan määrän kasvun ohjailu. Tämän li-

säksi yleisasiakirjassa täsmennettiin EKPJ:n

rahapoliittisiin operaatioihin osallistuvien vas-

tapuolten valintakriteerit ja määriteltiin raha-

poliittisten operaatioiden vakuutena olevien

arvopaperien kelpoisuusvaatimukset.

Uuden valuuttakurssijärjestelmän (ERM

2) valmistelutyöt saatiin valmiiksi vuoden

1997 aikana. Eurooppa-neuvoston kesäkuus-

sa Amsterdamissa hyväksymän päätöslausel-

man mukaan uusi valuuttakurssijärjestelmä

aloittaa toimintansa kolmannen vaiheen al-

kaessa 1.1.1999. Järjestelmä on tarkoitettu

euroalueen ulkopuolelle jääville EU-maille.

Osallistuminen on vapaaehtoista, mutta mai-

den odotetaan liittyvän järjestelmään kol-

mannen vaiheen alkaessa tai myöhemmin.

Uusi valuuttakurssijärjestelmä perustuu va-

luuttojen keskuskursseihin, jotka määritel-

lään suhteessa euroon. Valuuttakurssien ta-

vanomainen vaihteluväli on 15 % kumpaankin

suuntaan keskuskurssista. Jäsenmaiden mi-

nisterit, EKP ja valuuttakurssijärjestelmään

(ERM 2) osallistuvien maiden keskuspank-

kien pääjohtajat vahvistavat keskuskurssin ja

tavanomaisen vaihteluvälin yhteisesti sopien
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menettelyssä, johon komissio osallistuu.

Tätä ennen on kuultava kolmannen vaiheen

myötä perustettavaa talous- ja rahoituskomi-

teaa. Jos jäsenvaltio ei osallistu valuuttakurs-

sijärjestelmään, sen ministerillä ja keskus-

pankin pääjohtajalla on oikeus osallistua me-

nettelyyn, mutta ei oikeutta äänestää. Kaikilla

sopimusosapuolilla on oikeus ehdottaa käyn-

nistettäväksi luottamuksellinen menettely kes-

kuskurssin muuttamiseksi.

Vaihteluvälin rajalla toteutettavat inter-

ventiot ovat automaattisia, eikä niiden mää-

rää rajoiteta. Interventioiden rahoitukseen on

edelleen käytettävissä hyvin lyhyen ajan ra-

hoitusta (Very Short-Term Financing, VSTF).

Sekä EKP että ERM 2:een osallistuva kan-

sallinen keskuspankki voivat kuitenkin kes-

keyttää intervention, jos se on ristiriidassa

hintavakauden säilyttämisen kanssa. Keskus-

pankit voivat sopia myös vaihteluvälien si-

sällä toteutettavista interventioista. 

ERM 2:een osallistuvan maan valuutta-

kurssipolitiikasta vastaavat viranomaiset ja

EKP voivat sopia valuuttakurssiyhteistyön

tiivistämisestä, esimerkiksi tavanomaista ka-

peamman vaihteluvälin noudattamisesta. Nou-

datettava menettely riippuu sovittavan yh-

teistyön muodosta, ja se voidaan toteuttaa

joko epämuodollisesti tai muodollisesti. Jäl-

kimmäisessä tapauksessa yhteistyöhön liit-

tyy interventiotuki.

Muussa valuuttapolitiikan valmistelus-

sa pääpaino oli EKP:n valuuttavarannon hal-

linnointiin liittyvissä kysymyksissä. EKP:n

taseeseen siirrettävä valuuttavaranto tullaan

sijoittamaan hajautetusti siten, että kansal-

liset keskuspankit tekevät käytännön työn

EKP:n antamien ohjeiden mukaisesti. Sisäi-

nen valmistelu eteni vuonna 1997 jo tarvitta-

vien tietoteknisten valmiuksien rakentami-

sen vaiheeseen.

Euroopan unionin pankkiyhdistys

(Banking Federation of the European Union)

laati kesällä 1997 yhdessä muiden rahoitus-

alan etujärjestöjen kanssa suosituksen euro-

alueen yhteisistä markkinakäytännöistä ra-

ha-, obligaatio- ja valuuttamarkkinoille. EMI

tuki esitystä antamalla sitä suosittavan lau-

sunnon.

Rahakomiteassa pitkään valmisteltu va-

kaus- ja kasvusopimus vahvistettiin lopulli-

sesti kesäkuussa Amsterdamissa pidetyssä

Eurooppa-neuvoston kokouksessa. Sopimus

koostuu Eurooppa-neuvoston päätöslausel-

masta sekä kahdesta EU:n neuvoston asetuk-

sesta. Asetukset koskevat yhtäältä julkisyh-

teisöjen rahoitusaseman valvontaa sekä ta-

louspolitiikan valvonnan ja yhteensovittami-

sen tehostamista ja toisaalta liiallisia alijäämiä

koskevan menettelyn täytäntöönpanon no-

peuttamista ja selventämistä. 

Eurooppa-neuvosto kehotti kesäkuun

kokouksessaan komissiota ja talous- ja val-

tiovarainministerien muodostamaa Ecofin-

neuvostoa selvittämään, miten jäsenmaiden

talouspoliittista yhteistyötä talous- ja rahalii-

ton kolmannessa vaiheessa voidaan tehostaa.

Asiaa valmisteltiin rahakomiteassa vuoden

jälkipuoliskolla. Joulukuussa Ecofin-neuvos-

to antoi Eurooppa-neuvostolle selontekonsa

valmistelujen edistymisestä. Eurooppa-neu-

voston kokouksessa Luxemburgissa 12.–13.

joulukuuta sovittiin, että euroalueeseen osal-

listuvien jäsenvaltioiden ministerit voivat ko-

koontua epävirallisesti keskustelemaan ky-

symyksistä, jotka liittyvät heille kuuluviin,

yhteisestä rahasta johtuviin erityisiin vastuu-

alueisiin.

Maksujärjestelmät
Syksyllä julkaistiin toinen TARGET-seuran-

taraportti. Siinä täsmennetään koko EU:n

alueen kattavan uuden maksujärjestelmän

periaatteita.

Vuoden 1997 aikana EMI jatkoi tiivistä

projektityötä TARGET-maksujärjestelmän ke-
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hittämiseksi yhdessä kansallisten keskus-

pankkien kanssa. TARGET-järjestelmä muo-

dostetaan yhdistämällä toisiinsa EU-maiden

kansalliset bruttoperiaatteella toimivat reaa-

liaikaiset maksujärjestelmät (RTGS-järjes-

telmät) ja sen kautta suoritetaan yhteiseen ra-

hapolitiikkaan liittyvät maksut talous- ja ra-

haliiton kolmannessa vaiheessa. Lisäksi pan-

kit voivat käyttää TARGETia myös muiden

isojen maksujen, kuten pankkien välisten ja

asiakasmaksujen suorittamiseen. Vuonna 1997

sovittiin, että TARGET on kiinni vain kahte-

na arkipyhänä eli joulu- ja uudenvuodenpäi-

vänä. Muina arkipyhinä kansallinen keskus-

pankki voi itse päättää järjestelmän aukiolos-

ta omassa maassaan. Maksuja maasta toiseen

voidaan välittää aina niiden maitten välillä,

joiden pankit ovat avoinna, siitä riippumatta,

ovatko pankit muissa maissa toiminnassa.

Avoimia TARGETia koskevia asioita

olivat edelleen mm. TARGET-maksujen hin-

noittelu ja kysymys yhteisen rahan alueen ul-

kopuolelle ensi vaiheessa jäävien jäsenmai-

den keskuspankeille myönnettävästä päivän-

sisäisestä luotosta. Jos yhteisen rahan alueen

ulkopuolelle jäävän jäsenmaan keskuspankki

saisi oikeuden päivänsisäiseen luottoon raha-

alueeseen kuuluvassa keskuspankissa, para-

nisivat tämän maan yritysten mahdollisuudet

välittää maksuja TARGETissa, mikä lisäisi

TARGETin kilpailukykyä maksujenvälitys-

mekanismina.

EU-maiden keskuspankkien sisäiset tar-

kastajat osallistuivat TARGET-projektin val-

misteluun seuraamalla sitä omassa tarkastus-

ta varten perustetussa työryhmässään.

Arvopaperikaupan selvitystä koskevaa

valmistelutyötä jatkettiin. Tavoitteena on var-

mistaa rahapolitiikassa ja maksuliikenteessä

tarvittavien vakuuksien turvallinen ja tehokas

käyttö talous- ja rahaliiton kolmannessa vai-

heessa. Arvopaperikaupan selvityksen suun-

taviivat julkistettiin helmikuussa 1997 EMIn

asiakirjassa ”EU Securities Settlement Sys-

tems – Issues Related to Stage Three of

EMU”. Vakuuksien maidenvälistä käyttöä

varten on suunniteltu keskuspankkien väli-

nen kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli, jonka

avulla voidaan käyttää ulkomailla olevia va-

kuuksia silloin, kun keskuspankkirahoitusta

saadaan kotimaan keskuspankista. EU:n ar-

vopaperikeskukset suunnittelevat keskinäis-

ten yhteyksiensä parantamista siten, että va-

kuuksia voitaisiin käyttää maasta toiseen

näiden yhteyksien kautta. Arvopaperikaupan

selvitysjärjestelmille ja niiden välisille yh-

teyksille on valmisteltu vähimmäisvaatimuk-

sia, joiden avulla lisätään keskuspankin luot-

tojen vakuuksien käsittelyn turvallisuutta. 

Niin kutsuttu etäosallistuminen eli kes-

kuspankkirahoituksen hakeminen ulkomai-

sesta keskuspankista suoraan siellä tai koti-

maassa olevia vakuuksia vastaan ei ole mah-

dollista ainakaan heti EMUn kolmannen vai-

heen alussa.

EMI on myös selvittänyt ns. elektroni-

sen käteisen eli kortti- ja verkkorahan mer-

kitystä maksuvälineenä samoin kuin sitä,

miten keskuspankkien tulee maksujärjestel-

mien valvojina ja likviditeetin säätelijöinä

siihen suhtautua.

Kirjanpitoperiaatteet
EMIn kirjanpitotyöryhmä jatkoi vuoden

1997 aikana kirjanpitoteknisten kysymysten

valmistelua. Esillä olivat erilaiset arvostus-

ja hinnoitteluperiaatteet, taseen ulkopuolis-

ten erien kirjanpito sekä siirtymäaikaa ja 

varauksia koskevien säännösten valmistelu.

Työryhmä teki myös esityksen siitä, kuinka

tiheään EKPJ:n kirjanpitotiedot raportoidaan

EMUn kolmannessa vaiheessa.

Kirjanpidon teknisissä yksityiskohdis-

sa on tavoitteena ollut pyrkiä yhdenmukais-

tamaan kansallisten keskuspankkien kirjan-

pitokäytännöt. Käytännössä täysin yhden-
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mukaisiin kirjanpitomenettelyihin ei ennen

kolmannen vaiheen alkua päästäne, vaan joi-

takin vähämerkityksisiä eroja kansallisten

keskuspankkien välille tullee jäämään.

Rahoitustulo
Euroopan keskuspankkijärjestelmälle kertyy

rahapoliittisten tehtävien hoidon – erityisesti

setelinannon – yhteydessä ns. rahoitustuloa,

jonka laskenta- ja jakoperiaatteista on sää-

detty Maastrichtin sopimuksessa. Sopimus

antaa mahdollisuuden soveltaa enintään viisi

vuotta kestävän siirtymäkauden aikana ns.

epäsuoraa laskentamenetelmää, jossa tulo-

pohjaksi määritellään setelit ja EKPJ:n vas-

taanottamat luottolaitosten talletukset. Vuon-

na 1996 päätettiin, että tämän mahdollisuu-

den käyttöön tultaisiin siirtymäaikana tur-

vautumaan, koska kansallisten keskuspank-

kien taseiden rakenteet poikkeavat niin mer-

kittävästi toisistaan, että siirtyminen heti

suoraan menettelyyn olisi ollut liian moni-

mutkaista. Laskentamenetelmän yksityiskoh-

tia vaihtoehtoineen selvitettiin vuoden 1997

aikana edelleen perusteellisesti, ja asian käy-

tännön valmistelut jatkuvat vuonna 1998. 

Valvonta- ja vakauskysymykset
EMIn rahoitusvalvonnan alakomiteassa ja

EMIn neuvostossa pohdittiin edelleen, mil-

lainen rooli EKP:llä ja EKPJ:llä pitäisi olla

rahoitusvalvonnassa ja rahoitusmarkkinoi-

den vakauskysymyksissä. Varsinainen rahoi-

tusvalvonta säilyy EMUn kolmannessakin

vaiheessa kotimaan viranomaisten vastuulla.

Keskustelussa EKP:n roolista likviditeetti-

avun antajana ei yhteistä linjaa toistaiseksi

löytynyt.

Rahoitusvalvonnan alakomitean työryh-

mä (Sub-Group on Developments in Bank-

ing) analysoi pankkien kannattavuuteen kes-

kipitkällä ja pitkällä aikavälillä vaikuttavia

tekijöitä (tekninen kehitys, ylikapasiteetti,

arvopaperistuminen, EMU). Alakomitea sel-

vitti myös makrotaloudellisten indikaattorien

käyttöä pankkisektorin ja yksittäisten pank-

kien valvonnassa.

Lainsäädännön valmistelu
EMI saattoi lokakuussa julkisuuteen raportin

(ns. Legal Convergence Report), jossa arvioi-

tiin, miten keskuspankkeja koskevat sään-

nökset vastaavat Maastrichtin sopimuksen

vaatimuksia. Raportin mukaan Suomen Pank-

kia koskeva lainsäädäntö ei ollut vielä täysin

sopusoinnussa sopimuksen kanssa. Merkittä-

vimmät poikkeamat keskuspankkia koske-

van lainsäädäntömme ja Maastrichtin sopi-

muksen välillä hävisivät kuitenkin, kun laki

Suomen Pankista astui voimaan 1.1.1998. 

EMIn juristityöryhmässä käsitellyt ky-

symykset muuttuivat kertomusvuoden aika-

na entistä yksityiskohtaisemmiksi. Selvitte-

lyn kohteiksi nousivat mm. rahapolitiikan

välineisiin ja menettelyihin sekä maksujär-

jestelmiin liittyvät sopimukset.

Euron käyttöönottoa koskevat sään-

nökset sisältyvät kahteen EU:n neuvoston

asetukseen, joista ensimmäinen annettiin 17.

kesäkuuta 1997. Tällä asetuksella pyritään

luomaan markkinoiden tarvitsemaa oikeu-

dellista varmuutta mm. sopimusten jatku-

vuudesta sekä helpottamaan euroon siirtymi-

sen teknisiä valmisteluja. Asetuksessa tode-

taan yleisesti, että euron käyttöönotto ei vai-

kuta olemassa olevien sopimusten ehtoihin,

ja vahvistetaan, että 1.1.1999 lähtien viittauk-

set viralliseen ecuun korvautuvat viittauksilla

euroon siten, että yksi euro vastaa yhtä ecua.

Asetus sisältää lisäksi määräykset lopullisesti

kiinnitettyjen vaihtokurssien muuntotavasta

ja rahamäärien pyöristämisestä.

Toinen, varsinainen euron käyttöönot-

toa koskeva ja siirtymäkauden säännökset si-

sältävä asetus tulee voimaan vuoden 1999

alussa. Sen mukaan talous- ja rahaliiton kol-
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mannessa vaiheessa mukana olevien jäsen-

valtioiden raha on euro 1.1.1999 lukien. Vuo-

den 2001 lopussa päättyvän siirtymäkauden

ajan sovelletaan vielä kansallista rahalainsää-

däntöä ja euro voidaan ilmaista myös kansal-

lisina rahayksikköinä. Euroseteleitä ja -me-

tallirahoja aletaan laskea liikkeeseen joulu-

kuussa pidetyn Eurooppa-neuvoston kokouk-

sen päätöksen mukaisesti 1.1.2002. Kansalli-

set setelit ja metallirahat säilyvät laillisina

maksuvälineinä enintään kuuden kuukauden

pituisen siirtymäkauden ajan.

Eurosetelit ja -metallirahat
Edellisen vuoden joulukuussa suunnittelu-

kilpailun voittaneesta ehdotuksesta ryhdyttiin

vuoden 1997 aikana valmistelemaan kaikki

tekniset ja turvallisuusvaatimukset täyttävää

setelisarjaa. Kun euroseteleiden luonnokset

julkistettiin heinäkuussa 1997, niissä ei ollut

näkyvissä kaikkia euroseteleihin lopulta si-

sällytettäviä yksityiskohtia ja turvatekijöitä.

Vuoden aikana jatkettiin myös testise-

teliprojektia, jonka avulla arvioitiin eri sete-

lipainojen mahdollisuudet valmistaa identti-

siä, tekniset vaatimukset täyttäviä eurosete-

leitä. Samoin selvitettiin eri setelinvalmistajien

ja eri setelipapereille painettujen testisetelien

luettavuutta setelinlajittelukoneissa. 

Euroseteleiden tuotantoa ja liikkeeseen-

laskua koskeva valmistelutyö jatkui vuoden

aikana. Huomiota kiinnitettiin erityisesti vaih-

toehtoisiin tuotantojärjestelyihin ja niihin

liittyviin kustannuskysymyksiin. Niin ikään

arvioitiin eri setelilajien liikkeeseenlasku- 

ja varastointitarvetta sekä liikkeeseenlaskun

jälkeen tarvittavan ylimenokauden pituutta.

Rahahuoltoon liittyvät kysymykset nou-

sivat vuoden aikana keskeisesti esille. Mm.

euroalueen yhteisen setelinväärennöksiä kä-

sittelevän tietopankin perustamisesta tehtiin

päätös. Yhtenäistä linjaa siitä, miten euro-

alueen maiden keskuspankit hoitavat setelei-

den vaihdon, sen jälkeen kun valuutat on pe-

ruuttamattomasti kiinnitetty 1.1.1999, ei sen

sijaan toistaiseksi saatu syntymään. 

Vuoden aikana EMI järjesti tapaamisen

Euroopan pankkijärjestöjen, automaattialan

(European Vending Association) ja yksityis-

ten arvokuljettajien edustajien kanssa. Tilai-

suudessa keskusteltiin mahdollisuuksista yk-

sinkertaistaa eurorahojen vaihtoa pankkisek-

torin kannalta, automaattialan tarpeista mm.

setelien turvatekijöiden osalta sekä rahan-

vaihtoon liittyvistä logistisista ongelmista.

Euromääräisten metallirahojen valmis-

telu eteni rinnan euroseteleiden valmistelun

kanssa. Valmistelusta vastaa Ecofin-neuvos-

ton alainen rahapajojen johtajien muodosta-

ma työryhmä. Metallirahojen teknistä val-

mistelua ja tarvearvioita käsiteltiin myös ra-

hakomiteassa.

Tilastointi
Vuonna 1997 alkoi EMUn kolmannen vai-

heen tilastovaatimusten ensimmäinen toteu-

tusvaihe, ja samalla jatkettiin vaatimusten

käsitteellistä viimeistelyä sekä uusien tilasto-

vaatimusten kehittelyä. Raha- ja pankkitilas-

toissa alettiin toteuttaa rahalaitosten tase-

tiedon keruuta, jonka edistymistä seurattiin

maittain tiiviisti vuoden mittaan. Rahalaitos-

ten yhdenmukaistettujen tasetilastojen on ol-

tava EKP:n käytettävissä heti sen perusta-

misen jälkeen. Rahalaitosjoukon määrittelyn

tuloksena valmistui väliaikainen rahalaitos-

luettelo, joka sisälsi vuoden 1996 lopun ti-

lanteen mukaisina kaikkien EU-maiden ra-

halaitokset. Luettelossa olevien rahalaitosten

katsottiin täyttävän rahalaitosten määritel-

män, eli niiden kautta voidaan katsoa raha-

politiikan välittyvän talouteen. Luettelossa

olevat rahalaitokset kuuluvat taseraportoin-

nin piiriin. Lopullinen rahalaitosluettelo jul-

kaistaan keväällä 1998. Rahamarkkinarahas-

tojen sisällyttäminen rahalaitosjoukkoon han-
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kaloitti määrittelyä, koska yleiseurooppalais-

ta juridista määritelmää rahamarkkinarahas-

toista ei ole olemassa. 

Vuonna 1997 valmistui myös keskus-

pankkien käyttöön tarkoitettu ohjekirjanen ta-

setilastojen laadinnasta. Tämän lisäksi raha- ja

pankkitilastoinnin kansallisia institutionaalisia

puitteita esittelevä kirja saatettiin ajan tasalle.

Korko- ja arvopaperitilastojen yhden-

mukaistaminen alkoi vuoden 1997 loppu-

puolella. Näiden tilastojen yhdenmukaista-

minen vaatii niin paljon aikaa, että talous- ja

rahaliiton kolmannen vaiheen alussa sovelle-

taan kansallisia tilastoja EKP:n tarpeisiin.

Maksutasetilastoissa saatiin valmiiksi

käsitteistön yksityiskohtainen yhdenmukais-

taminen yhteistyössä IMF:n kanssa. Johdan-

naisinstrumenttien osalta hyväksytyt menet-

telyt johtivat IMF:n 5. maksutasekäsikirjan

suositusten muutoksiin. Lisäksi EMIssä pää-

tettiin täydentää 1996 sovittuja maksutaseti-

lastovaatimuksia euroalueen yhdenmukaiste-

tulla ulkomaisella nettovelkalaskelmalla (saa-

tavat ja velat suhteessa muuhun maailmaan).

Tämä merkitsee useille jäsenmaille huomat-

tavaa tilastojen kehittämistarvetta, koska va-

rantotiedot puuttuvat monesta maasta. Euro-

alueen ensimmäinen ulkomaista nettovelkaa

ja -saatavaa kuvaava vuositilasto tuotetaan

vuoden 1999 lopun tilanteesta.

Vuonna 1997 käynnistettiin projekti,

jonka tehtävä on suunnitella euroaluetta kos-

keva neljännesvuosittainen rahoitustilinpito-

järjestelmä. Tämä työ jatkuu ainakin vuoden

1998 loppuun.

EKP:n tilastoasetuksen valmistelua jat-

kettiin komissiossa. Asetuksen keskeisiä asia-

kohtia ovat raportointivelvollisten määrittely,

mahdolliset raportoinnin laiminlyönnistä ai-

heutuvat sanktiot sekä erityisesti tilastotieto-

jen luottamuksellisuuden määrittely.

EU:n neuvoa-antava raha-, rahoitus- ja

maksutasetilastokomitea keskittyi talous- ja

rahaliiton lähentymiskriteerien tilastopohjan

yhtenäistämiseen. EU:n tilastoviraston Eu-

rostatin aloitteesta ryhdyttiin myös valmiste-

lemaan EU-tason maksutasetilastojen tuo-

tantovastuiden jakamista sen ja tulevan EKP:n

kesken. Eurostat, jonka vastuulle kuuluvat

mm. EU-alueen vaihtotasetilastot, käynnisti

vuoden aikana näiden tilastojen raportointia

säätelevien sopimusten valmistelut.

Tietotekniikka
Tietotekninen valmistelu on keskeinen osa

EMU-valmisteluja, koska huomattava osa

EKPJ:n yhteisistä järjestelmistä pohjautuu

tietotekniikan hyödyntämiseen.

EMUn kolmannen vaiheen edellyttämien

tietotekniikkamuutosten määrittely saatiin

suurelta osin valmiiksi, ja useita toteutuspro-

jekteja käynnistyi. EU-keskuspankkien uusi

yhteinen telekonferenssijärjestelmä otettiin

käyttöön. Yhteisen valuutta- ja rahapolitiikan

toteuttamisen edellyttämien tietojärjestelmien

toteutus saatiin hyvään vauhtiin; testivaihee-

seen päästään vuoden 1998 alussa. EKPJ:n

tietoverkon rakentamisessa tähdätään verkon

käyttöönottoon vuoden 1998 ensimmäisellä

kolmanneksella. EKPJ:n tietoturvapolitiikka

hyväksyttiin EMIn neuvostossa, ja se sitoo

myös kansallisia keskuspankkeja.

Muu EU-työ

Suomen Pankin asiantuntijat osallistuivat

EU:n lainsäädäntötyöhön sekä komission

että EU:n neuvoston alaisissa työryhmissä.

Neuvostossa olivat käsiteltävinä mm. selvi-

tyksen lopullisuutta maksujärjestelmissä ja

arvopapereiden selvitysjärjestelmissä koske-

va direktiiviehdotus, kiinteistövakuudellisten

luottojen käsittely vakavaraisuussäännöstös-

sä, hyödyke- ja osakejohdannaisia koskevien

säännösten lisääminen vakavaraisuusdirek-
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tiivin liitteisiin sekä luottolaitosten ja sijoi-

tuspalveluyritysten markkinariskin pääoma-

vaatimusta koskevan direktiivin muutos (ns.

CAD II -direktiivi). Poliittista ratkaisua jäivät

edelleen odottamaan luottolaitosten toimin-

nan uudelleenjärjestelyä ja purkamista koske-

va direktiivi samoin kuin direktiivi arvopape-

rikomitean perustamisesta; kumpikin direk-

tiivi oli saatu lähes valmiiksi jo vuonna 1996.

Komissiossa valmisteltiin asiantuntija-

tasolla mm. finanssikonglomeraattien val-

vontaan liittyviä periaatelinjauksia, luonnos-

ta elektronisen rahan direktiiviksi, johdan-

naissopimusten kirjanpito- ja tilinpäätös-

säännösten kehittämistä sekä käynnistettiin

pysähdyksissä ollut valmistelu sijoitusrahas-

tolainsäädännön uudistamiseksi. 

Kotimaisessa EU-asioiden komiteassa

oli Suomen Pankin edustajana johtokunnan

jäsen Esko Ollila. Talous- ja rahapolitiikkaa,

kansainvälisiä rahoituskysymyksiä, veroja,

rahoituspalveluja ja pääomanliikkeitä sekä

vakuutuspalveluja käsittelevissä valmistelu-

jaostoissa oli myös Suomen Pankin edusta-

jia. Suomen Pankki osallistui niin ikään EU-

asioiden komitean heinäkuussa perustetun

laajentumisjaoston toimintaan. Jaosto koordi-

noi EU:n laajentumiseen liittyvien kysymys-

ten kotimaista valmistelua. Pankki osallistui

lisäksi eri ministeriöiden EU-koordinaattorien

yhteistyöhön sekä hallitusten välisen konfe-

renssin ja komission laatiman Agenda 2000 

-tiedonannon edellyttämään kotimaiseen val-

misteluun.
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Muu kansainvälinen yhteistyö

Kansainvälinen järjestelypankki

Kansainvälinen järjestelypankki (BIS) toimii

keskuspankkien yhteisenä pankkina ja yh-

teistyöjärjestönä. Kuukausittain Baselissa pi-

dettävissä kokouksissa keskuspankkien pää-

johtajat ja asiantuntijat keskustelevat lähinnä

raha- ja talouspolitiikan kysymyksistä. Myös

rahoitusmarkkinoiden tila ja muut ajankoh-

taiset, keskuspankkeja koskevat aiheet kuu-

luvat kokousten asialistalle. 

Johtokunnan puheenjohtaja Sirkka Hä-

mäläinen oli jäsenenä ohjausryhmässä, jonka

tarkoituksena on valvoa ja johtaa BIS:n kes-

kuspankeille johtamiskysymyksissä antaman

tuen kehittämistä. Ryhmään kuuluu kaik-

kiaan seitsemän jäsentä eri keskuspankkien

johdosta. Vuonna 1997 ryhmässä keskityttiin

erityisesti keskuspankkien tehtävien, suori-

tuskyvyn ja kustannustehokkuuksien vertai-

luun sekä rahoitusmarkkinoiden valvontaky-

symyksiin.

Järjestelypankki pitää yllä tietorekiste-

riä, jolla seurataan keskuspankkien siirtymä-

talouksille myöntämää teknistä apua. BIS

hoiti myös Kansainvälisen valuuttarahaston

ohjaaman teknisen avun seuranta- ja koordi-

naatiokokousten käytännön järjestelyjä. Suo-

men Pankin asiantuntijoita osallistui näihin

kokouksiin.

Kansainvälinen valuuttarahasto

Kansainvälisen valuuttarahaston (IMF) ja

Suomen välinen vuosittainen rahaston IV so-

pimusartiklan mukainen konsultaatio pidet-

tiin huhtikuussa. Sen aikana rahaston eko-

nomistit perehtyivät Suomen talouden tilan-

teeseen. Konsultaatioraportti käsiteltiin hei-

näkuussa rahaston johtokunnassa. Uuden käy-

täntönsä mukaisesti IMF julkaisi johtokunta-

käsittelystä lyhyen lehdistötiedotteen. IMF:n

johtokunnan mielestä Suomen talouspolitiik-

ka on ollut yleisesti ottaen onnistunutta. Joh-

tokunta painotti kuitenkin, että Suomen tuli-

si edelleen jatkaa julkisen talouden tasapai-

nottamista ja tehostaa toimia työmarkkinoi-

den joustavuuden lisäämiseksi, jotta työttö-

myysongelma lievenisi.

Valuuttarahaston toiminnan painopis-

tealueita vuonna 1997 olivat jäsenmaiden ta-

louksien seuranta, kansainvälisten pääoma-

ja valuuttamarkkinoiden mahdollisimman häi-

riöttömän toimintaympäristön varmentami-

nen, rahoitusresurssien riittävyydestä huo-

lehtiminen sekä köyhien ja velkaantunei-

den jäsenmaiden selviytymismahdollisuuk-

sien parantaminen. Erityisesti maailman-

laajuisen rahoitusmarkkinoiden yhdentymi-

sen ja talouden rakenteiden muutosproses-

sin lisäämä häiriöiden leviämisherkkyys aset-
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tivat rahaston voimavarat ja toimintatavat

koetukselle. 

IMF toimi luottamuksen ja taloudelli-

sen vakauden palauttamiseksi Kaakkois- ja

Itä-Aasiaan ja pyrki rajoittamaan epävar-

muuden leviämistä kansainvälisille valuutta-

ja pääomamarkkinoille. Rahasto jatkoi ja 

korotti heinäkuussa Filippiineille aiemmin

myöntämäänsä laajennettua rahoitusta, jonka

suuruudeksi tuli 0.8 mrd. erityistä nosto-

oikeutta (Special Drawing Rights, SDR).

Elokuussa IMF myönsi Thaimaalle 2.9 mrd.

SDR:n ja marraskuussa Indonesialle 7.3

mrd. SDR:n suuruisen valmiusluoton, mo-

lemmat osana laajempaa rahoitusjärjestelyä.

Joulukuussa IMF myönsi Etelä-Korealle

15.5 mrd. SDR:n suuruisen valmiusluoton

niin ikään osana laajempaa rahoitusjärjeste-

lyä. Suurin osa Etelä-Korean saamasta luo-

tosta annetaan kuitenkin joulukuussa perus-

tetun uuden nk. täydentävän luottojärjeste-

lyn (Supplemental Reserve Facility) puitteis-

sa. Täydentävällä luottojärjestelyllä voidaan

lainata poikkeuksellisen suuria rahasummia

suhteellisen lyhyellä takaisinmaksuajalla.

Valuuttarahasto pyrkii parantamaan ta-

loustiedon määrää ja laatua, jotta markki-

noilla olisi mahdollisimman hyvä tietämys

jäsenmaiden talouksien tilasta. Tällä usko-

taan vähennettävän yllätyksien aiheuttamia

häiriöitä. Tähän päämäärään tähtäsi jo vuon-

na 1996 käynnistetty jatkuva kehittämistyö

tilastojen julkaisukäytännön yhtenäistämi-

seksi. Tärkeätä tiedonsaantia parantaa myös

huhtikuussa tehty päätös julkaista lyhyt leh-

distötiedote IV artiklan mukaiseen konsul-

taatioon liittyvän johtokunnan kokouksen

johtopäätöksistä, mikäli keskustelun kohtee-

na oleva jäsenmaa sen sallii. Markkinaherk-

kää aineistoa valuuttarahasto ei kuitenkaan

julkista.

Rahoitusmarkkinoiden yhdentymisen

myötä ilmenneet ja kasvaneet riskit lisäsivät

paineita vahvistaa IMF:n rahoitusresursseja.

Syyskuussa Hongkongissa pidetyn vuosiko-

kouksen yhteydessä päätettiinkin suosittaa

valuuttarahaston hallintoneuvostolle jäsen-

kiintiöiden lisäämistä 45 prosentilla nykyi-

sestä hieman yli 146 mrd. SDR:stä. Korotuk-

sen jälkeen IMF:n jäsenosuudet olisivat yh-

teensä noin 212 mrd. SDR:ää. Tarkoituksena

on, että kolme neljäsosaa korotuksesta jae-

taan tähänastisten jäsenosuuksien suhteessa.

Loput jaetaan tavalla, joka parantaa jäsen-

maiden todellisten taloudellisten voimasuh-

teiden heijastumista jäsenosuuksiin. Yksit-

täisen erityiskorotuksen saa viisi maata, joi-

den jäsenosuudet poikkeavat erittäin huo-

mattavasti laskennallisista jäsenosuuksista ja

jotka lisäksi kykenevät vahvistamaan valuut-

tarahaston likviditeettiä keskipitkällä aikavä-

lillä. Suomen jäsenosuus kasvaa tehdyn esi-

tyksen mukaan vajaat 47 % eli nykyisestä

861.8 milj. SDR:stä 1263.8 milj. SDR:ään

(Suomen markkoina 6.3 mrd. markasta 9.3

mrd. markkaan vuoden 1997 lopun SDR-kurs-

sin mukaan). Suomen jäsenosuus prosenttei-

na IMF:n yhteenlasketuista jäsenosuuksista

pysyy kuitenkin käytännössä muuttumatto-

mana eli noin 0.6 prosenttina. Lopullinen

päätös IMF:n jäsenosuuksien korotuksista

tehdään vuonna 1998.

Valuuttarahasto pyrki myös lisäämään

mahdollisuuksiaan ottaa lainaa jäsenmail-

taan ns. NAB-järjestelyn (New Arrange-

ments to Borrow) avulla. Voimaan tullessaan

tämä järjestely täydentää vanhempaa, G 10 

-maiden kanssa ylläpidettyä ns. GAB-järjes-

telyä (General Arrangements to Borrow).

Uuden järjestelyn luottopotentiaali, 34 mrd.

SDR:ää, on kaksinkertainen aikaisempaan

verrattuna. Se on tarkoitettu torjumaan kan-

sainvälistä rahoitusjärjestelmää uhkaavaa sys-

teemiriskiä. Luotonantajina on nyt 25 IMF:n

jäsenmaata tai niiden keskuspankkia. Järjes-

telyn rahoitusosuudet määräytyvät osallistu-
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jamaiden suhteellisten IMF-jäsenkiintiöiden

perusteella mutta kuitenkin niin, että vähim-

mäisosuus on 1 % kokonaissummasta eli 340

miljoonaa SDR:ää (2.5 mrd. markkaa). Muun

muassa Suomen osuus on tämän suuruinen.

NAB-sopimus astuu voimaan, kun se on hy-

väksytty osallistujamaiden kansallisissa eli-

missä ja kun 85 prosentin vähimmäismäärä

rahoitussitoumuksista on varmistettu.

Vuosikokous päätti IMF:n erityisten

nosto-oikeuksien kertaluonteisesta erityiskoh-

dentamisesta jäsenmaille. Kaikki maat eivät

ole voineet osallistua jokaiseen aiempaan

kohdennukseen sen takia, etteivät ne silloin

ole olleet IMF:n jäseniä. Tarkoituksena on

nyt korjata epätasapuoliseksi koettu tila ja

saattaa kaikkien jäsenmaiden kumulatiivi-

sesti saama SDR-määrä 29.3 prosenttiin jä-

senosuuksista. Erityiskohdentaminen kaksin-

kertaistaa nykyisestään SDR:ien määrän va-

jaaseen 43 miljardiin. Sääntömuutos astuu

voimaan, kun kolme viidennestä niistä jäse-

nistä, joiden yhteenlaskettu ääniosuus on 

85 %, on hyväksynyt muutoksen.

Valuuttarahastossa olivat käynnissä myös

valmistelut sopimusartiklojen uudistamisek-

si siten, että pääomanliikkeiden vapaus tulisi

yhdeksi järjestön tavoitteista. Käytännössä

rahasto on jo pitkään tukenut pääomanliik-

keiden vapautusta, ja nyt tämä käytäntö pyri-

tään virallistamaan. Jotta vapauttaminen olisi

tehokasta, on tarkoitus myös mahdollisim-

man laajasti varmistaa pääomanliikkeiden

taustalla olevien taloustoimien vapaus. Eten-

kin ylimenokaudella on kuitenkin tarkoitus

sallia poikkeustilanteissa pääomanliikkeiden

tilapäinen rajoittaminen. Uudistuksessa ote-

taan huomioon muiden kansainvälisten jär-

jestöjen toimivallat ja vastuut tällä alueella.

Asiasta on keskusteltu myös EU:n piirissä lä-

hinnä toimivallan näkökulmasta.

Keväällä 1997 päästiin käytännön toi-

menpiteisiin valuuttarahaston ja Maailman-

pankin yhteisessä aloitteessa köyhien ja vel-

kaantuneiden maiden auttamiseksi. Ensim-

mäiset maat voitiin hyväksyä aloitteen pii-

riin, kun aloitteeseen liittyvistä yksityiskoh-

taisista säännöistä ja kelpoisuuskriteereistä

sekä velkahelpotusten laajuudesta ja taakan-

kannosta rahoittajien kesken päästiin sopi-

mukseen. Tämän ns. HIPC-aloitteen (Highly

Indebted Poor Countries) tavoitteena on, että

tehokkaan sopeutusprosessin läpikäynyt yli-

velkaantunut maa voi velkahelpotusten avul-

la keskipitkän ajan kuluessa saada velkati-

lanteen hallintaansa. IMF osallistuu aloittee-

seen rakenteelliseen sopeutukseen tarkoite-

tun ESAF-rahoitusjärjestelynsä (Enhanced

Structural Adjustment Facility) kautta. Kos-

ka ESAF-järjestelyn omasta rahoituksesta

vuosina 2000–2004 ei päästy täyteen selvyy-

teen, jäi myös HIPC-rahoituskysymys IMF:n

osalta vielä auki.

Valuuttarahasto käsitteli vuoden aikana

myös EMUun liittyviä kysymyksiä. IMF jär-

jesti maaliskuussa laajalle osanottajapiirille

EMU-seminaarin, jossa pohdittiin EMUn

vaikutuksia kansainvälisen rahoitusjärjestel-

män ja valuuttarahaston näkökulmasta. Var-

sinainen valmistelutyö IMF:n piirissä tähtäsi

kaikkien sellaisten kysymysten selvittämi-

seen, joihin EMUn syntyminen vaikuttaa

IMF:n toiminnassa. 

Suomen Pankin johtokunnan puheen-

johtaja Sirkka Hämäläinen oli Suomen edus-

taja valuuttarahaston hallintoneuvostossa. Hä-

nen varajäsenenään toimi johtokunnan jäsen

Esko Ollila.

Pohjoismaiden ja Baltian maiden yhtei-

senä edustajana rahaston johtokunnassa oli

ruotsalainen Eva Srejber. Ruotsin keskus-

pankki koordinoi vaalipiirin kannanottojen

valmistelua.
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Tekninen apu

Suomen Pankin asiantuntijoita osallistui

vuoden 1997 aikana erilaisiin tekniseen

apuun liittyviin, IMF:n johdolla toteutettui-

hin työtehtäviin lähinnä siirtymätalouksissa.

Pankin asiantuntijoita oli samantapaisissa

tehtävissä myös EU:n TACIS-ohjelman kaut-

ta. Pankki osallistui Venäjän ja Ukrainan kes-

kuspankkien henkilökunnan TACIS-koulut-

tamisohjelmaan. Kysymyksessä on EU-mai-

den keskuspankkien yhteinen hanke, jota

IMF koordinoi ja EU rahoittaa. Suomen

Pankki koulutti niin ikään EU:n PHARE-oh-

jelman tukemana eräiden muiden itäeuroop-

palaisten keskuspankkien henkilökuntaa. Li-

säksi Suomen Pankki antoi kahdenvälistä

teknistä apua useille siirtymätalouksien kes-

kuspankeille.

Muu kansainvälinen toiminta

Pohjoismainen finanssivaliokunta (NFU),

joka on keskuspankkien ja valtiovarainminis-

teriöiden välinen yhteistyöelin, kokoontui

kolmesti vuoden aikana. Pääpaino kokouk-

sissa oli Kansainvälisen valuuttarahaston

johtokunnassa esiin tulevissa asioissa. Syys-

kuussa kokoontui finanssivaliokunnan ko-

kouksen yhteydessä ensimmäistä kertaa Poh-

joismaiden ja Baltian maiden vaalipiirikomi-

tean kokous, jossa käsiteltiin erityisesti IMF:n

tulevan vuosikokouksen yhteydessä esiin tu-

levia asioita. Tarkoituksena on vastaisuudes-

sa pitää komitean kokous aina ennen vuosi-

kokousta. IMF:n johtokunnassa esitettävien

kannanottojen suuntaviivoja valmisteltiin myös

kahdessa Pohjoismaiden ja Baltian maiden

yhteisessä koordinaatiokokouksessa. 

Taloudellisen yhteistyön ja kehityksen

järjestössä (OECD) Suomen Pankin edusta-

jat olivat mukana mm. talouspoliittisen ko-

mitean, rahoitusmarkkinakomitean, pääoman-

liikekomitean sekä näiden alaisten työryh-

mien työskentelyssä. Pankin asiantuntijat osal-

listuivat myös siirtymätalouksien tilaa seu-

raaviin kokouksiin.

OECD:n asiantuntijat tekivät helmi-

kuussa säännönmukaisen maatutkintavierai-

lun Suomeen. Tutkintakokous järjestettiin

kesäkuussa ja raportti julkaistiin elokuussa.

Suomen Pankilla oli edustajansa viran-

omaisvaltuuskunnassa, jonka tehtävänä oli

valmistella yhteisiä kannanottoja neuvotte-

luihin, joita käydään OECD:ssä monenkes-

kisen investointisopimuksen (MAI) solmi-

miseksi.
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Suomen Pankki 
antoi kahdenvälistä
teknistä apua useille
siirtymätalouksien
keskuspankeille.



Valuuttavaranto

Suomen Pankin tärkeimmät tavoitteet

valuuttavarannon sijoittamisessa ovat

sijoitusten turvallisuus ja niiden likvi-

diyden varmistaminen. Näissä rajoissa va-

rannolle pyritään saamaan mahdollisimman

hyvä tuotto.

Valuuttavaranto on sijoitettuna kan-

sainvälisillä rahoitusmarkkinoilla ulkomais-

ten valuuttojen määräisiin korkoinstrument-

teihin ja kultaan. Lisäksi varantoa on ecusaa-

misena Euroopan rahapoliittiselta instituutilta

sekä Kansainvälisen valuuttarahaston varanto-

osuutena ja erityisinä nosto-oikeuksina.

Keskeisimmät varannon sijoittamisen

riskit ovat valuutta- ja korkoriski, luottoriski

sekä likvidiysriski. Riskejä hallitaan koko-

naisuutena; käytännössä tärkeimpiä riskien-

hallintamenetelmiä ovat sijoitusten hajautta-

minen sekä tarkka hyväksyttyjen sijoitus-

kohteiden ja kaupankäynnin vastapuolten va-

linta. Toimintavaltuuksia rajoitetaan limii-

teillä, joita valvotaan jatkuvasti.

Varantoon liittyvistä epävarmuusteki-

jöistä vaikutuksiltaan merkittävin on valuut-

tariski. Valuuttakurssien muutoksista aiheu-

tuvia varannon arvonheilahteluja pyritään ra-

joittamaan hajauttamalla varanto eri valuut-

toihin. Valuuttajakauman ajantasaisuus arvioi-

daan säännöllisesti. Tärkeimmät sijoitusva-

luutat vuonna 1997 olivat Yhdysvaltain dol-

lari, Saksan markka, Ison-Britannian pun-

ta, Ranskan frangi, Japanin jeni ja Tanskan

kruunu.

Korkoriskiä hallitaan mm. hajauttamal-

la sijoituskohteet sekä asettamalla sijoitus-

toiminnalle konservatiiviset korkoriskirajat.

Varannon likvidiys turvataan käyttämällä

laajaa likvidien sijoituskohteiden valikoi-

maa. Luottoriskiä rajoitetaan sijoittamalla

valtaosa varannosta edellä mainittujen val-

tioiden liikkeeseen laskemiin arvopapereihin

ja näiden arvopapereiden takaisinmyyntiso-

pimuksiin.

Suomen Pankin vaihdettavan valuut-

tavarannon määrä kasvoi vuoden aikana

15 058 milj. markkaa 51 455 milj. markkaan.
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Vaihdettavan varannon pääerät ja nii-

den muutos vuoden 1997 aikana olivat seu-

raavat:

Varanto Varanto Muutos
31.12.1997 31.12.1996

milj. mk

Kulta 1 742 1 742 –
Erityiset 

nosto-oikeudet 1 772 1 344 428
Varanto-osuus 

IMF:ssä 3 036 1 953 1 083
Ecusaaminen EMIltä 4 078 2 541 1 537
Valuuttasaamiset 40 827 28 817 12 010

Yhteensä 51 455 36 397 15 058



Varannon suurin kasvu ajoittui tammikuu-

hun, jolloin Suomen Pankki osti valuuttoja

avistamarkkinoilta peräti 38 340 milj. mar-

kalla. Taustalla olivat lähinnä ulkomaisten si-

joittajien odotukset markan vahvistumisesta,

mikä aiheutti merkittävän valuuttavirran Suo-

meen. Vuoden alun nopean kasvun jälkeen

varannon määrä supistui vuoden aikana valtion

ulkomaisen velan hoitomaksujen seuraukse-

na nettomääräisesti 32 095 milj. markalla.

Pääomantuonnin myötä rajusti kasvaneen

likviditeetin hallinnoimiseksi Suomen Pank-

ki solmi uusia termiinisopimuksia 18 510

milj. markan arvosta. Vuoden loppuun men-

nessä termiiniposition annettiin kokonaisuu-

dessaan erääntyä.
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Tutkimus, tilastot, tiedotus ja julkaisut

Talouden analyysi ja tutkimus

Talouden seurannassa olivat tärkeässä ase-

massa pankin ekonomistiosastojen yhteis-

työssä kuukausittain laatimat, talouden kehi-

tystä arvioivat raportit. Seuranta painottui

erityisesti inflaationäkymien ja inflaatioon

vaikuttavien tekijöiden arviointiin. Osana val-

mistautumista EMUn kolmanteen vaiheeseen

tehostettiin EU-maiden, mutta myös tärkeim-

pien Euroopan ulkopuolisten maiden talou-

dellista seurantaa. Taloudellisen kehityksen

seuranta kytkeytyi tiiviisti Suomen Pankis-

sa laadittuihin ennusteisiin. Ennuste- ja ana-

lyysivälineinä käytettiin, pienempien mallien

ohella, uudistettua Suomen kansantalouden

ekonometristä makromallia (BOF5) sekä kan-

sainvälisen talouden NIGEM-mallia. Seuran-

nassa käytettyjen talousindikaattoreiden pe-

rusteella arvioitiin lähitulevaisuuden talou-

dellista kehitystä. Ennusteiden toteutumista

arvioitiin puolestaan jatkuvasti vertaamalla

toteutunutta kehitystä ennusteisiin. Suomen

Pankin arvioita tulevasta talouskehityksestä,

erityisesti inflaatiosta, saatettiin julkisuuteen

säännöllisesti mm. neljännesvuosijulkaisus-

sa Markka & talous.

Taloudellinen tutkimus Suomen Pankis-

sa suuntautuu rahapolitiikan kannalta tärkei-

siin makrotaloudellisiin kysymyksiin ja rahoi-

tusmarkkinoiden toimintaan, johon kuuluvat

olennaisena osana myös maksujärjestelmäky-

symykset. Tutkimus- ja selvitystoiminnan tu-

loksia julkaistaan painettuina tutkimusjulkai-

suina ja monistettuina keskustelualoitteina.

Useista hankkeista raportoidaan myös artik-

keleina pankin aikakausjulkaisuissa. Vuonna

1997 tutkimuksista tiedottamista tehostettiin

pankin Internet-kotisivua hyödyntäen.

Makrotaloudellisessa tutkimuksessa tar-

kasteltiin lähinnä inflaation hallintaan ja ta-

lous- ja rahaliiton valmisteluun liittyviä ajan-

kohtaisia aiheita. Yksittäisistä, julkaisuun johta-

neista tai johtavista hankkeista mainittavimpia

olivat tutkimus, jossa arvioitiin finanssipolitii-

kan vaikutuksia kotitalouksien kulutus- ja sääs-

tämispäätöksiin Euroopan eri maissa, sekä

projekti, jossa tutkittiin rahan kysynnän ja

raha-aggregaattien merkitystä alhaiseen in-

flaatioon tähtäävän rahapolitiikan toteutuk-

sessa. Julkisen talouden tasapainon kestä-

vyyttä EMU-oloissa tutkittiin mm. eläkkeiden

rahoituskysymyksen näkökulmasta. Euroopan

rahataloudellisen integraation ongelmia käsit-

televässä tutkimuskokonaisuudessa tarkastel-

tiin ERM-järjestelmän vaikutuksia jäsenmaiden

rahapolitiikkaan ja Euroopan roolia rahapoli-

tiikan globaalissa koordinaatiossa. Ennuste-

työssä käytettävän kokonaistaloudellisen BOF5-

mallin edelleen kehittelyä ja testausta jatkettiin.
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Rahoitusmarkkinatutkimuksessa kes-

keisiä aiheita olivat sekä rahoitusmarkkinoi-

den sopeutuminen EMUun että vakauteen

liittyvät kysymykset. Pankkiriskien mittaus-

menetelmiä käsitellyt tutkimusprojekti val-

mistui. Pankkilainsäädännön kehittämistar-

peita Suomen pankkikriisin kokemusten va-

lossa selvittänyt projekti jatkui toista vuotta.

Tämän ohella pankki osallistui myös toiseen

juridiseen tutkimusprojektiin; siinä selvitet-

tiin Euroopan pankkisaneerauslainsäädännön

ongelmia ja kehittämismahdollisuuksia.

Suomen rahoitusmarkkinoiden histo-

riallista tilastoa kokoava tutkimusprojekti

keskittyi Suomen Pankin kuukausiperustei-

sen taseaineiston keräämiseen ja yhdenmu-

kaistamiseen 1860-luvulta alkaen sekä sotien

välisen ajan maksutasetilastoon.

Vuoden aikana tehtiin tutkimustoimin-

nan kehittämistä koskevia strategisia päätök-

siä, jotka perustuvat arvioon, jonka mukaan

vaikuttava ja rakentava osallistuminen Euroo-

pan keskuspankkijärjestelmän toimintaan tu-

lee vaatimaan Suomen Pankin taloudellisen

analyysin uudelleensuuntaamista ja sen tie-

teellisen tason kohottamista. Tähän pyritään

käynnistämällä tutkimusosastolla kaksi pit-

kävaikutteista tutkimusohjelmaa, joissa Suo-

men Pankin tieteellisesti ansioituneimmat eko-

nomistit ja vierailevat tutkijat tekevät kan-

sainväliselle tasolle yltävää tutkimusta yh-

täältä rahapolitiikan mallintamisen ja toisaalta

rahoitustoimialan rakennemuutosten alueilta.

Siirtymätalouksien tutkimuksesta on

vastannut pankin idäntalouksien yksikkö,

joka muuttui vuoden 1998 alusta siirtymäta-

louksien tutkimuslaitokseksi. Nimenmuutos

kuvaa pankin päätöstä kehittää yksikön har-

joittamaa, erityisesti Venäjän ja Baltian mai-

den talouksiin kohdistuvaa tutkimusta entis-

tä analyyttisempaan suuntaan. Tämän ohella

laitos jatkaa kohdemaidensa talouksien seu-

rantaa ja tähän liittyvää tietopalvelua. Vuon-

na 1997 yksikön harjoittaman seurannan, sel-

vitysten ja tutkimusten painopiste oli erityi-

sesti Venäjän talousuudistuksen ja vakautus-

politiikan, niiden yhteiskunnallisten vaiku-

tusten sekä Baltian maiden talouspolitiikan

analysoinnissa. Lisäksi paneuduttiin EU:n

idänsuhteiden kehitykseen. Idäntalouksien tut-

kimus toi yksikköön useita ulkomaisia vie-

railevia tutkijoita.

Tietohallinto

Tilastotuotanto ja tietopalvelu
Vuoden 1997 alusta tuli voimaan mittava

kansallisen pankkiraportoinnin uudistus, joka

oli valmisteltu Rahoitustarkastuksen, Suomen

Pankin ja Tilastokeskuksen eli ns. Virati-ryh-

män yhteistyönä. Uudistuksen jälkeen kaikki

keskeiset näille viranomaisille toimitettavat

tilastoraportit olivat yhdenmukaisia määri-

telmiltään ja tietotekniseltä toteutukseltaan. 

Tilastojen uudistaminen talous- ja ra-

haliiton kolmatta vaihetta varten eteni vai-

heittain EMIn asettamia aikatauluja seura-

ten. Pääpaino oli pankkitilastoraportoinnin

valmistelussa. EKP:n edellyttämien pankki-

tilastojen tuotantovastuu siirrettiin Tilasto-

keskukselta Suomen Pankille, koska Suomen

Pankin tulee vastata EKP:lle toimitettavien

tietojen sisällöstä, laadusta ja tietojenannon

oikea-aikaisuudesta. Pankkitilastojen EKP-

vaatimukset koskevat rahalaitoksia, joiksi

Suomessa on alustavasti määritelty talletus-

pankit ja talletuspankkitoimintaa harjoitta-

vat ulkomaisten luottolaitosten sivukonttorit.

Tietoja kerätään kuukausittain ja neljännes-

vuosittain monin eri luokitteluin. Kuukausi-

tietojen EKP-määritysten mukainen rapor-

tointi alkaa vuoden 1998 alusta.

Suomen maksutasetilasto julkaistiin

kuukausittain, ja sen julkaisuviipeeksi va-

kiintui noin seitsemän viikkoa Tullihallituk-

72 VUOSIKERTOMUS 97



sen ulkomaankauppatietojen saatavuuden pe-

rusteella. Vuodesta 1998 alkaen EMIlle/

EKP:lle toimitettavien maksutasetietojen laa-

dinnan valmistelu aloitettiin. Niin ikään aloi-

tettiin neuvottelut Tilastokeskuksen kanssa

Suomen Pankin ja Tilastokeskuksen välisen

työnajon mahdollisesta muuttamisesta palve-

lujen ulkomaankaupan rakennetilastojen tuo-

tannossa. Tämä oli seurausta EU:n tilastovi-

raston Eurostatin tavoittelemasta palvelujen

ulkomaankauppatietojen yksityiskohtaisuu-

den lisäyksestä.  

Suomen Pankin kirjaston tehtäviin

kuuluu hankkia tietopalveluita pankin käyt-

töön. Kirjasto käytti tietopalvelujen tuotta-

miseen enenevästi myös sähköisten tieto-

verkkojen välityksellä hankittua informaa-

tiota. Suomen Pankin ulkopuolisille asiak-

kaille kirjasto lainaa pankin omia ja EMIn

julkaisuja. 

Edellisenä vuonna avatun Internet-ko-

tisivun sisältöä laajennettiin asteittain mm.

lisäämällä tilastojen valikoimaa. Kotisivun

käyttö nelinkertaistui ja oli loppuvuodesta

noin 150 000 tiedonhakua kuukaudessa. Si-

sällöstä saadut palautteet olivat myönteisiä.

Tietotekniikka

EMUn kolmanteen vaiheeseen valmistautu-

minen oli vuoden keskeisin tehtävä. Tarvitta-

vat järjestelmäprojektit etenivät toteutusvai-

heeseen ja niistä TARGET-projekti testaus-

vaiheeseen. Telekonferenssijärjestelmä otet-

tiin käyttöön ja muutakin tietoteknistä

EMU-infrastruktuuria valmisteltiin.

Ulkoisia tietoyhteyksiä kehitettiin mm.

päättämällä liittyä pankkien väliseen tieto-

verkkoon (Pankkiverkko 2), jolla korvataan

Suomen Pankin tähänastinen pankkiyhteys-

verkko. Markkinaoperaatioiden ja maksulii-

keosaston käyttämästä back office -järjestel-

mästä otettiin käyttöön uusi versio, pankin

Unisys-keskuslaitteistot päivitettiin ja Tan-

dem-laitteistojen toimintavarmuutta vahvis-

tettiin oheislaiteinvestoinnein. Useita muita-

kin toimintaa edistäviä laite- ja järjestelmä-

uudistuksia toteutettiin. Pohjoismaiseen sekä

pienten ja keskisuurten keskuspankkien tie-

totekniikkayhteistyön kehittämiseen osallis-

tuttiin aktiivisesti. 

Tiedotus ja julkaisut

Pankki pyrki lisäämään keskuspankkipolitii-

kan avoimuutta ja ymmärrettävyyttä mm.

laajentamalla Internet-kotisivun aineistoa.

Syksyllä 1996 valmistunutta pankin toimin-

taa esittelevää multimediaa käytettiin paljon

opiskelijavierailujen yhteydessä ja jaettiin

runsaasti vierailijaryhmille ja oppilaitoksille.

Pankin esitteestä valmistuivat ranskan- ja

saksankieliset versiot.

EMU-valmistelujen etenemisestä ra-

portoitiin tiiviisti pankin viestinnässä. Pan-

kin johdon ja asiantuntijoiden tiedotusväli-

neissä ilmestyneiden haastatteluiden ja kir-

joitusten lisäksi Markka & talous -lehdessä

ilmestyi useita talous- ja rahaliiton kolman-

nen vaiheen valmisteluun liittyviä artikke-

leita. Lehdessä alettiin julkaista myös ns.

EMU-ikkunaa, joka julkaistaan pankin Inter-

net-kotisivulla myös ruotsiksi ja englanniksi.

Kotisivun EMU-osastoa laajennettiin muu-

toinkin vuoden aikana. Suurelle yleisölle tar-

koitettu esite ”Markasta euroon” valmistui

kesällä, ja sitä jaettiin yleisölle lähinnä pank-

kien kautta. Esite on kokonaisuudessaan

myös Internet-kotisivulla.

EMIn julkaisujen käännökset työllisti-

vät enenevässä määrin kielipalveluita. EMIn

julkaisut kuvaavat varsin seikkaperäisesti

valmisteilla olevan Euroopan keskuspankki-

järjestelmän toimintoja sen eri lohkoilla. Jul-
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kaisujen leviäminen asianomaisille osapuo-

lille ja viranomaisille sekä asiantuntijoiden

ja muiden asiasta kiinnostuneiden piiriin py-

rittiin varmistamaan tiedottamalla julkaisuis-

ta ja kasvattamalla jakelua.

Pankissa alettiin valmistautua myös en-

tistä laajempaan EMU-viestintään käynnis-

tämällä koulutusohjelma, jolla valmennetaan

selkeään ja laaja-alaiseen talous- ja rahalii-

tosta viestimiseen harjaantunut ryhmä. 

Säännöllisistä aikakauslehdistä Mark-

ka & talous ilmestyi neljä kertaa ja Bank of

Finland Bulletin 11 kertaa. Vuosikirjan nimi

muutettiin vuosikertomukseksi ja samalla

julkaisun rakennetta ja ulkoasua uudistettiin.

Tutkimussarjassa E ilmestyi kaksi väitöskir-

jaa.1 Rahoitusmarkkinat-tilastokatsaus jul-

kaistiin kuukausittain ja maksutasesarjassa

julkaistiin tavanmukaiset tilastokatsaukset.

Keskustelualoitteita eli pankin eri osastoilla

tehtyjä tutkimuksia ja selvityksiä valmistui

20. Keski- ja Itä-Euroopan siirtymätalouksia

koskevia tutkimuksia ja selvityksiä sisältävä

julkaisu, Idäntalouksien yksikön katsauksia,

ilmestyi 7 kertaa. Pitkään suunnitteilla ollut

henkilöstömatrikkeli julkaistiin kesällä.

1 Luettelo pankin julkaisuista vuonna 1997 on liitteenä.
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Sisäinen toiminta, organisaatio ja henkilöstö

Organisaatio 

Suomen Pankin strategisen suunnittelun läh-

tökohtana ovat pankin vaihtoehtoisia tulevia

toimintaympäristöjä selvittävät skenaariot. Ke-

vään 1997 kuluessa vuotta aiemmin määri-

teltyjä skenaarioita päivitettiin. Nyt pyrittiin

ottamaan huomioon uusin tieto mm. EMU-

suunnitelman etenemistä, Suomen pankki-

sektorin näkymistä ja tietotekniikan vaiku-

tuksista rahoitusmarkkinoilla. Skenaariotyön

tuloksia käytettiin hyväksi Suomen Pankin

strategisia linjauksia tarkistettaessa. 

Suomen Pankin strategiset linjaukset

on kuvattu määrittelemällä pankin toimin-

nan tarkoitus, tavoitetila, yleisstrategia ja toi-

mintatapa. Tavoitetilaksi määriteltiin aiem-

paa täsmällisemmin, että Suomen Pankki

pyrkii olemaan vaikutusvaltainen jäsen Eu-

roopan keskuspankkijärjestelmässä, jossa 

se antaa panoksensa Euroopan rahaolojen

vakauden edistämiseksi. Tästä tavoitetilas-

ta ja toiminnan tarkoituksesta johdettiin 

pankin yleisstrategia vuodeksi 1998 painot-

taen erityisesti vuoden poikkeuksellista luon-

netta.

Strategiatyöskentelyä ja budjettikäy-

täntöjä uudistettiin niin, että pankin tavoitetila

ja strategiat voitiin entistä paremmin muuntaa

kaikkia pankkilaisia koskeviksi tavoitteiksi;

mm. kunkin johtokunnan jäsenen johdolla

järjestettiin strategiatilaisuudet.

Johtamisen ja toiminnan kehittämisen

kiinnostavimmista ajankohtaisista teemoista

järjestettiin johtokunnalle, esimiehille ja asian-

tuntijoille keskustelutilaisuuksia, joihin kut-

suttiin alan huippuasiantuntijoita. Pääjohtajan

ja henkilöstön yhteisissä keskustelutilaisuuk-

sissa käsiteltiin mm. ilmapiiritutkimuksen tu-

loksia, strategisia linjauksia ja niiden viemis-

tä käytäntöön sekä talous- ja rahaliiton kol-

mannen vaiheen vaikutuksia henkilöstöön.

Keskeisenä osana valmistautumista

EMU-ympäristöön oli edelleen varautumi-

nen niihin muutoksiin, joita keskuspankki-

järjestelmään liittyminen edellyttää Suomen

Pankin strategisissa valinnoissa sekä organi-

saatio- ja resurssiratkaisuissa. Kun EKPJ

tulee toimimaan erittäin pitkälle hajautettuna

järjestelmänä, kansallisille keskuspankeille

jäävät rahapolitiikan päätöksentekoa lukuun

ottamatta miltei kaikki nykyiset valmistelu-

ja operatiiviset tehtävät.

Suomen Pankin organisaatiossa tehtiin

vain vähäisiä muutoksia. Tarkastusosasto

muutettiin tarkastusyksiköksi ja vastuu Suo-

men Pankin sekkitilijärjestelmän hoidosta

siirrettiin laskentaosastolta maksuliikeosas-

tolle. Idäntalouksien yksiköstä päätettiin ke-

hittää siirtymätalouksiin erikoistunut, kan-
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sainvälisesti tasokas tutkimuslaitos. Vuoden

aikana tarkistettiin myös tutkimustoiminnan

aihepiirejä, tavoitetasoa ja organisointia ta-

voitteena talouspoliittisen analyysin laadun

ja vaikuttavuuden lisääminen.

Henkilöstö

Pankin palveluksessa oli vuoden 1997 lopus-

sa 776 henkeä, joista pääkonttorissa työsken-

teli 670 ja haarakonttoreissa 106. Henkilös-

tömäärä kasvoi edellisvuotisesta 15 henkeä

eli noin 2 %. Henkilöstön määrä kasvoi niis-

sä sektoreissa, joissa EMIn valmistelutyöt li-

sääntyivät merkittävästi vuoden 1997 aikana.

Rekrytoinnit olivat pääosin määräaikaisia.

Koko henkilöstöstä vakinaisten osuus oli 

90 % ja määräaikaisten 10 %.

Helmikuussa päättyneestä pankin omas-

ta ekonomistien Young Professionals -koulu-

tusohjelmasta rekrytoitiin 6 henkeä pankin

asiantuntijatehtäviin.

Sisäisessä työkierrossa oli vuoden aikana

yhteensä 22 henkeä. Virasta vapaana oli 31 hen-

keä; heistä 12 työskenteli EMIn palveluksessa.

Vuonna 1996 hyväksytty Suomen Pan-

kin henkilöstöstrategia ja siihen liittyvät hen-
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Suomen Pankin toimintamenot
ja budjetti, milj. mk1

Budjetti   Toteutunut   Toteutunut
19982 1997      1996

Kulut
Palkat ja palkkiot 160.1 154.6 149.9
Eläkkeet 67.8 63.0 61.4
Sosiaalikulut 20.3 25.1 26.0
Koulutus 10.3 6.9 5.6
Matkat 9.1 6.8 6.2
Atk-kulut 19.8 12.3 13.6
Muut ostopalvelut 31.4 24.7 21.7
Setelien
hankintakulut 39.8 32.4 18.6
Kiinteistökulut 27.7 28.3 30.1
Muut kulut 22.8 26.1 21.5
Yhteensä 409.1 380.1 354.5

Investoinnit
Kone- ja kalusto-
investoinnit 31.2 50.1 22.7

Kiinteistöjen 
investoinnit 32.7 22.6 14.0

Kiinteistöt ja käyttö-
omaisuusosakkeet 0.0 57.0 38.0

Yhteensä 63.9 129.7 74.7

Kulut yhteensä 473.0 509.8 429.2

Tuotot
Pankkitoiminnan  
tuotot 1.0 1.2 1.1

Rahahuollon tuotot 18.9 18.7 11.1
Muut palvelujen 
myynnit 18.1 24.1 22.6

Kiinteistöjen tuotot 28.6 33.9 36.0
Kiinteistöjen ja
käyttöomaisuus-
osakkeiden myynnit 0.0 63.2 36.3

Muut tuotot 0.6 1.5 1.2

Tuotot yhteensä 67.2 142.5 108.3

Yhteensä 405.9 367.3 320.8

Siirtymätalouksien 
tutkimuslaitos3 7.2

400

350

300

250

200

150

100

50

0
982, 397969594939291908988871986

Kuvio 36.

Suomen Pankin toimintamenot  1986–19981

Milj.
mk

1 Luvut eivät sisällä Rahoitustarkastusta, joka laatii oman toiminta-
kertomuksen.

2 Palkkabudjetissa on otettu huomioon vain henkilöstömäärän kasvusta 
johtuva muutos.

3 Käsitellään Suomen Pankin budjetista erillisenä yksikkönä vuoden 1998
alusta lähtien.



kilöstöpoliittiset linjaukset ohjasivat pankin

henkilöstötointa vuonna 1997.

Vuodelta 1996 laadittiin ensimmäinen

henkilöstötilinpäätös. Se sisälsi suuren joukon

henkilöstötoimen tunnuslukuja, joiden avul-

la pystytään ohjaamaan toiminnan kannalta

keskeisiä henkilöstöhallinnon alueita ja aset-

tamaan niille tavoitteita ja seurantamittareita.

Pankki osallistui myös henkilöstöhallinnon

tunnuslukuja selvittävään benchmarking-tut-

kimukseen yhdessä yli 60 muun organisaation

kanssa. Tutkimus selvensi käsityksiä pankin

vahvuuksista ja kehittämisalueista.

Pankki valmisteli yhdessä Suomen

Pankin Henkilöstöyhdistyksen kanssa siirty-

mistä vuoden 1998 alusta uuden Suomen

Pankkia koskevan lain edellyttämään virka-

ehtosopimusjärjestelmään. Lähtökohtaisesti

palvelussuhteen ehtoja koskevat sopimukset

(PES-sopimukset) uusitaan sellaisinaan vir-

kaehtosopimuksiksi. Uusi laki säätää myös

entistä selkeämmin virkamieslain soveltumi-

sesta pankin henkilöstön virkamiesasemaan

ja virkaehtosopimuslain soveltumisesta työ-

rauhaan ja työriitoihin.

Suomen Pankki osallistui EMIn virka-

miesten vetämään työryhmään, joka valmis-

teli tulevan EKP:n henkilöstöpoliittisia lin-

jauksia. Omalta osaltaan pankki suhtautuu

myönteisesti siihen, että sen henkilöstöön

kuuluvat haluavat kehittää itseään rekrytoitu-

malla EMIin ja myöhemmin EKP:hen. Kan-

salliset keskuspankithan ovat EMIn ja EKP:n

keskeisiä rekrytointipaikkoja.

Koulutus
Koulutuksessa kiinnitettiin edelleen erityistä

huomiota kansainvälistymisen edellyttämään

vuorovaikutus- ja kielitaitoon sekä esimies-

taitoihin. Pankin ylimmästä johdosta ja asian-

tuntijoista 30–35 henkeä osallistui räätälöi-

tyyn englanninkieliseen Leadership Training

-ohjelmaan. Kielten opiskelua tehostettiin

keskittämällä koulutuspalveluiden hankintaa.

Kieliä opiskeli noin 240 pankkilaista. Tieto-

tekniikkakoulutuksessa panostettiin sähkö-

postin ja ajanhallinnan järjestelmien lisäksi

laajaan ns. mikron ajokorttikoulutukseen.

Asiantuntijoiden taloudellisessa koulu-

tuksessa keskityttiin talouspolitiikan kan-

sainvälisten kytkentöjen ja vaikutusten ana-

lysoimiseen, rahoituksen välitykseen, riskien

hallintaan sekä maksu- ja selvitysjärjestel-

mien toimintaan liittyvien tietojen ja taitojen

syventämiseen. Pankki järjesti vuoden aika-

na 12 ekonomistikurssia, joista kertyi yh-

teensä noin 730 oppilaspäivää. Lisäksi pidet-

tiin 30 seminaaria keskuspankkitoimintaan

liittyvistä aiheista ja tietotekniikan kehityk-

sen vaikutuksista rahoitusmarkkinoilla. Näi-

hin tilaisuuksiin osallistui keskimäärin 40

henkeä kuhunkin. 

Tieteellinen jatkokoulutus on perintei-

sesti ollut olennainen osa Suomen Pankin

asiantuntijakoulutusta. Tätä varten osa pan-

kin tutkimustoiminnasta toteutetaan projek-

teina, jotka yhdistävät pankin toimintaa tuke-

van tutkimuksellisen intressin ja opinnäyte-

tavoitteet. Talous- ja oikeustieteellisiin opin-

näytteisiin tähdänneitä tutkimushankkeita oli

vuoden aikana pankin tutkimusosastolla käyn-

nissä yhdeksän. Hankkeista jätettiin korkea-

kouluihin tarkastettavaksi neljä väitöskirja-

ja lisensiaatintutkimusta.

Järjestyksessä kolmas 1 ½ vuoden pi-

tuinen Young Professionals -koulutusohjel-

ma käynnistyi lokakuussa 1997. Ohjelman

tavoitteena on antaa siihen osallistuville seit-

semälle nuorelle ekonomistille valmiudet

työskennellä julkisessa hallinnossa, rahoitus-

laitoksissa ja kansainvälisissä järjestöissä. 

Siirtymätalouksien keskuspankeille an-

nettavaa koulutusapua laajennettiin (ks. tar-

kemmin s. 72) järjestämällä näiden maiden

keskuspankkien edustajille yhteensä 18 kurs-

sia ja koulutustilaisuutta. 
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Tilinpäätös
Tuloslaskelma, milj. mk

1.1.–31.12.1997 1.1.–31.12.1996

KORKOTUOTOT
Kotimaiset (1)
Maksuvalmiusluotoista 0.0 6.7
Arvopapereiden takaisinmyyntisitoumuksista 342.5 249.8
Nettokorot kotimaisista termiinikaupoista 141.8 –
KTR-luotoista 2.2 6.6
Joukkovelkakirjoista 118.8 151.2
Vakauttamislainoista – 16.0
Muista saamisista 11.3 616.6 25.8 456.1

Ulkomaiset (2)
Kansainväliseltä valuuttarahastolta 126.4 107.5
Arvopapereista 1 983.3 1 338.9
Muista valuuttasaamisista 799.0 2 908.8 473.6 1 920.1

Korkotuotot yhteensä 3 525.4 2 376.2

KORKOKULUT
Kotimaiset (3)
Sijoitustodistuksista –1 059.5 –857.3
Varantotalletuksista –8.0 –5.9
Investointitalletuksista –2.9 –14.9
Muista veloista 0.0 –1 070.4 –0.6 –878.6

Ulkomaiset
Kansainväliselle valuuttarahastolle –42.3 –37.8
Muista veloista –54.4 –96.6 –19.2 –57.0

Korkokulut yhteensä –1 167.0 –935.6

KORKOKATE (4) 2 358.4 1 440.6

KESKUSPANKKITOIMINNAN
MUUT TUOTOT (5)
Toimitusmaksut ja palkkiot 25.4 19.4
Muut 122.7 148.1 88.4 107.8

KESKUSPANKKITOIMINNAN
MUUT KULUT (6)
Palkat –154.6 –149.9
Sosiaalikulut –84.2 –83.8
Setelien hankintakulut –32.4 –18.6
Poistot –129.7 –74.7
Muut –89.9 –490.8 –85.0 –411.9
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RAHOITUSTARKASTUKSEN
KULUT JA TUOTOT (7)
Palkat –29.4 –26.8
Poistot –0.4 –1.2
Muut –25.7 –22.3
Rahoitustarkastuksen valvontamaksut 55.4 0.0 50.3 0.0

OMAISUUDENHOITOYHTIÖT
JA KORKOKORVAUS (8) – 1 592.2

TULOS ENNEN KURSSIEROJA
JA VARAUKSIA 2 015.7 2 728.7

Ulkomaisten arvopapereiden kurssierot (9) –131.2 298.4
Valuuttakurssierot (10) 4 977.5 1 668.8
Aktivoitujen kurssierojen poisto – –865.2
Eläkevarauksen lisäys (11) –76.0 –77.2
Varauksen (laki Suomen Pankista 30 §)
lisäys (–) / purkaminen (+) (11) –6 786.0 –3 753.6

TILIKAUDEN TULOS (12) 0.0 0.0

1.1.–31.12.1997 1.1.–31.12.1996
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Tase, milj. mk

VASTAAVAA

31.12.1997 31.12.1996

Valuuttavaranto (1)

Kulta 1 742.1 1 742.2

Erityiset nosto-oikeudet 1 771.6 1 344.1

Varanto-osuus Kansainvälisessä 

valuuttarahastossa 3 035.5 1 952.7

Ecusaaminen Euroopan rahapoliittiselta instituutilta 4 078.3 2 541.3

Valuuttasaamiset 40 827.2 51 454.7 28 817.3 36 397.5

Muut ulkomaiset saamiset (1)

Markkaosuus Kansainvälisessä 

valuuttarahastossa 3 281.0 3 793.8

Osuus Euroopan rahapoliittisessa instituutissa 60.8 3 341.8 59.1 3 852.8

Saamiset rahoituslaitoksilta (2)

Arvopaperit takaisinmyyntisitoumuksin – 11 625.6

Joukkovelkakirjat 114.3 195.8

Muut 2 836.5 2 950.8 1 675.5 13 496.9

Saamiset julkiselta sektorilta (3)

Valtion metallirahavastuu 2 015.1 2 015.1 1 906.5 1 906.5

Saamiset yrityksiltä (4)

Kotimaisten toimitusten rahoitus (KTR) 26.2 69.7

Muut 1 736.0 1 762.2 2 196.7 2 266.5

Muut saamiset (5)

Siirtosaamiset 528.1 489.5

Muut 106.6 634.7 108.5 598.0

Yhteensä 62 159.4 58 518.2
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VASTATTAVAA

31.12.1997 31.12.1996

Ulkomaiset velat (1)

Osoitetut erityiset nosto-oikeudet 1 045.8 951.4

Kansainvälisen valuuttarahaston markkatilit 3 281.1 3 793.8

Muut ulkomaiset velat 584.3 4 911.2 934.4 5 679.7

Liikkeessä oleva raha (6)

Setelit 15 922.8 15 076.2

Metalliraha 1 894.1 17 816.9 1 814.7 16 890.9

Sijoitustodistukset (7) 10 500.0 15 530.0

Velat rahoituslaitoksille (8)

Varantotalletukset 7 911.5 6 828.7

Muut 2 770.0 10 681.5 1 500.3 8 329.0

Velat yrityksille (9) 

Investointi- ja alushankintatalletukset 32.3 32.3 574.3 574.3

Muut velat (10)

Siirtovelat 23.2 192.9

Muut 32.3 55.5 27.4 220.2

Arvonjärjestelytili (11) 257.5 260.0

Varaukset (12)

Eläkevaraus 1 600.9 1 516.3

Muut varaukset 10 539.6 12 140.5 3 753.6 5 269.9

Oma pääoma (13)

Kantarahasto 5 000.0 5 000.0

Vararahasto 764.1 764.1

Tilikauden tulos 0.0 5 764.1 0.0 5 764.1

Yhteensä 62 159.4 58 518.2



2. Ulkomaiset korkotuotot

Ulkomaiset korkotuotot olivat 2 909 milj.

markkaa, mikä on 989 milj. markkaa enem-

män kuin edellisenä vuonna.

3. Kotimaiset korkokulut

Kotimaiset korkokulut, 1 070 milj. markkaa,

koostuvat pääosin Suomen Pankin liikkeeseen

laskemien sijoitustodistusten korkokuluista

1 060 milj. markkaa. Kotimaisia korkokuluja

oli 191 milj. markkaa enemmän kuin edelli-

senä vuotena. 

4. Korkokate

Korkokate oli 2 358 milj. markkaa.

5. Keskuspankkitoiminnan 

muut tuotot

Muut tuotot olivat 148 milj. markkaa. Tähän

sisältyi toimitusmaksuja ja palkkioita 25 milj.

markkaa, osinkotuottoja 25 milj. markkaa,

josta Setec Oy:ltä 8 milj. markkaa, vuokra-

tuottoja 25 milj. markkaa ja asuinkiinteistö-

jen yhtiöittämisestä syntyneitä tuottoja 56

milj. markkaa. 

6. Keskuspankkitoiminnan 

muut kulut

Palkkakulut olivat 155 milj. markkaa. So-

siaalikulut sisälsivät 63 milj. markkaa mak-

settuja eläkkeitä. 

Setelien hankintakulut olivat 32 milj.

markkaa. 

Käyttöomaisuus ja pitkävaikutteiset

menot kirjataan poistoina kuluksi hankinta-

vuonna Suomen Pankista annetun lain mu-

kaisesti. Poistot, 130 milj. markkaa, sisältä-

vät siten tilikauden aikana hankitun käyttö-

omaisuuden ja muut pitkävaikutteiset menot

kokonaisuudessaan. Poistoihin sisältyy ra-

kennusten muutostöistä ja korjauksista joh-

tuvia poistoja 23 milj. markkaa ja koneista ja

laitteista johtuvia poistoja 26 milj. markkaa.

Tilinpäätöksen kommentit

Kirjanpito- ja 
tilinpäätöskäytäntö

Suomen Pankin tase noudattaa sektorijakoa,

mikä antaa kuvan keskuspankin ja ulkomai-

den sekä kotimaan sektoreiden välisistä ra-

hoitussuhteista. Taseessa noudatetut arvostus-

periaatteet on selostettu kommentoitavien ta-

se-erien yhteydessä. Käyttöomaisuus, osake-

omistukset ja pitkävaikutteiset menot kirja-

taan kokonaan kuluiksi hankintavuonna Suo-

men Pankista annetun lain edellyttämällä ta-

valla, eivätkä ne niin ollen sisälly taseeseen.

Tilinpäätöksen liitetiedoissa on luettelo Suo-

men Pankin omistamista osakkeista, osuuk-

sista ja kiinteistöistä.

Ulkomaan rahan määräiset saamiset ja

velat on muutettu markoiksi tilinpäätöspäi-

vänä voimassa olleiden keskikurssien mu-

kaisesti. Kaikki taseen ulkomaan rahan mää-

räisten saamis- ja velkaerien sekä taseen ul-

kopuolisten erien kurssierot on kirjattu tulos-

vaikutteisesti. 

Pankkivaltuusto vahvistaa Suomen Pan-

kista annetun lain  mukaisesti tilinpäätöksen

laatimisessa noudatettavat perusteet.

Tuloslaskelman kommentit

1. Kotimaiset korkotuotot

Kotimaiset korkotuotot olivat yhteensä 617

milj. markkaa. Ne sisältävät korkotuottoja

arvopapereiden takaisinmyyntisitoumuksista

343 milj. markkaa, kotimaisista termiinikau-

poista 142 milj. markkaa ja joukkovelkakir-

jalainoista 119 milj. markkaa. 
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Suomen Pankille kuuluvien asuinkiinteis-

töjen yhtiöittämisen yhteydessä merkittyjen

osakkeiden poistot olivat 56 milj. markkaa.

7. Rahoitustarkastuksen 

kulut ja tuotot

Suomen Pankin tuloslaskelmassa esitetään

pankin yhteydessä toimivan Rahoitustarkas-

tuksen toimintakulut (palkat, poistot, muut)

erikseen omina erinään. Rahoitustarkastuk-

sen toimintakulut, 55 milj. markkaa, katetaan

valvottavilta jälkikäteen perittävillä valvon-

tamaksuilla. 

8. Omaisuudenhoitoyhtiöt ja 

korkokorvaus

Erä esiintyy vuoden 1996 tuloslaskelmassa

nimellä kulut ja tuotot rahamarkkinoiden va-

kauden turvaamisesta. Suomen Pankin tasee-

seen aktivoitiin vuonna 1992 Suomen Pan-

kille aiheutuneet menetykset Skopin osak-

keiden ja pääomatodistusten myynnistä Val-

tion vakuusrahastolle. Tase-erän loppuosa

poistettiin vuoden 1996 tilinpäätöksessä. Erään

sisältyvät lisäksi Sponda Oy:n myynnistä

saatu kauppahinta ja valtion Suomen Pankil-

le maksama korkokorvaus. 

9. Ulkomaisten arvopapereiden 

kurssierot

Ulkomaisten arvopapereiden kurssierot si-

sältävät arvopapereiden myynnistä syntyneet

voitot ja tappiot, salkussa olevien arvopape-

reiden hankintahinnan ja nimellisarvon väli-

sen preemion tai diskonton jaksotuksen sekä

jaksotuksella korjatun hankintahinnan ja sitä

alemman markkinahinnan erotuksen. Ulko-

maisten arvopapereiden kurssieroista syntyi

tilivuonna tappiota 131 milj. markkaa. 

10. Valuuttakurssierot

Valuuttakurssieroihin sisältyvät valuutta-

kurssien muutoksista aiheutuneet saamisen

ja velkojen sekä taseen ulkopuolisten erien

arvon muutokset sekä valuutanvaihtotuotot

nettomääräisinä. Vuonna 1997 valuuttakurs-

sivoittoja kertyi 4 978 milj. markkaa, mikä

pääasiassa johtui varantoon sisältyvien va-

luuttasaamisten arvon muutoksesta. Tilikau-

della 1996 kirjattiin kuluksi aikaisemmin 

taseeseen arvonjärjestelytilille kirjattuja va-

luuttakurssi-eroja. 

11. Varausten muutos

Eläkevaraukseen siirrettiin vuoden 1997 ai-

kana palkoista peritty työntekijäin työeläke-

maksu, 8 milj. markkaa. Lisäksi eläkevaraus-

ta kartutettiin laskemalla työntekijäin työelä-

kemaksulle ja edellisinä vuosina tehdyille

eläkevarauksille laskennallista korkoa. Las-

kentakorkona käytettiin peruskorkoa lisätty-

nä yhdellä prosenttiyksiköllä. Yhteensä elä-

kevarausta kartutettiin 85 milj. markkaa.

Suomen Pankista annetun lain 30. py-

kälän mukaista varausta kartutettiin 6 786

milj. markkaa. 

12. Tilikauden tulos

Tilikauden tuloksena esitettiin nolla markkaa.

Taseen kommentit 

1. Valuuttavaranto ja 

muut ulkomaiset erät

Kulta kirjattiin aiempien vuosien tapaan ta-

seeseen arvoon 35 mk/g. Vuoden 1997 vii-

meisen päivän markkinahinta oli 50 mk/g.

Kultaa oli vuoden 1997 lopussa 49 774 kg.

Euroopan valuuttajärjestelmää koskevan so-

pimuksen mukaan Suomen Pankki on vaihta-

nut 20 % kulta- ja dollarivarannostaan ecui-

hin Euroopan rahapoliittisen instituutin kans-

sa. Tämä osuus kulta- ja dollarivarannosta

esiintyy taseen erässä ecusaaminen Euroo-

pan rahapoliittiselta instituutilta. 
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Valuuttasaamisiin sisältyy erityisiä nosto-

oikeuksia Kansainvälisessä valuuttarahas-

tossa. Niiden vastaeränä velkapuolella ovat

osoitetut erityiset nosto-oikeudet (SDR). Mo-

lemmat erät ovat korollisia, ja korkona on

SDR:n korko.

SDR-määräinen varanto-osuus sekä

markkaosuus Kansainvälisessä valuuttarahas-

tossa muodostavat yhdessä Suomen jäsen-

osuuden valuuttarahastossa. Markkaosuuden

vastaerä sisältyy ulkomaisissa veloissa erään

Kansainvälisen valuuttarahaston markkatilit.

Markkaosuus ja sitä vastaavat markkatilit on

sidottu erityisten nosto-oikeuksien kurssiin

Kansainvälisen valuuttarahaston soveltaman

käytännön mukaisesti. Muihin ulkomaisiin

saamisiin sisältyy myös ecumääräinen jäsen-

osuus Euroopan rahapoliittisessa instituutissa. 

Valuuttasaamiset koostuvat pääosin val-

tioiden liikkeeseen laskemista tai takaamista

ulkomaisista arvopapereista sekä ulkomai-

sista pankkitalletuksista. Erään sisältyvät

myös ulkomaiset avistatilit sekä pankin hal-

lussa olevat ulkomaiset maksuvälineet.

Arvopaperit kirjataan ostohetkellä han-

kintahintaan ja sen jälkeen hankintahinnan ja

nimellisarvon erotus kirjataan tulosvaikuttei-

sesti juoksuajan kuluessa. Tilinpäätöksessä

arvopaperin jaksotuksella korjattua hankin-

tahintaa verrataan vuoden lopun markkina-

hintaan. Tasearvona käytetään markkinahin-

taa, jos se on korjattua hankintahintaa alhai-

sempi.

Valuuttavelat sisältävät kansainvälisten

järjestöjen ja ulkomaisten pankkien markka-

saamiset Suomen Pankilta sekä mm. Euroo-

pan unionin ecumääräisen saamisen. 

2. Saamiset rahoituslaitoksilta

Arvopapereiden takaisinmyyntisitoumuksia

eli repokauppoja käytetään rahamarkkina-

operaatioissa. Repokaupat arvostetaan ta-

seessa nimellismääräisinä. Repokaupoissa

materiaaliksi hyväksytään Suomen Pankin

sijoitustodistukset, valtion velkasitoumukset,

omaisuudenhoitoyhtiö Arsenalin velkasitou-

mukset, valtion viitelainat sekä rahamarkki-

navastapuolina toimivien pankkien liikkee-

seen laskemat sijoitustodistukset. 

Rahoituslaitosten joukkovelkakirjalai-

nat ovat luonteeltaan pääasiassa sijoitusomai-

suutta. Ne on arvostettu nimellisarvoon.

Muut saamiset ja velat rahoituslaitok-

silta sisältävät tilapäisiä luottoja ja niitä vas-

taavia talletuksia, joihin Suomen Pankilla on

kuittausoikeus.

3. Saamiset julkiselta sektorilta

Valtion metallirahavastuu osoittaa metallira-

han lunastusvelvollisuudesta johtuvan velan

määrän Suomen Pankille.

4. Saamiset yrityksiltä

Kotimaisia toimitusluottoja on myönnetty

sekä yksittäisvelkakirjalainoina että joukko-

velkakirjalainoina. Joukkovelkakirjalainat on

arvostettu nimellisarvoon.

Muut-erä sisältää lähinnä sijoitusomai-

suudeksi luokiteltavia arvopapereita, jotka

on arvostettu nimellisarvoon.

5. Muut saamiset

Siirtosaamiset sisältävät pääasiassa korko-

saamisia. Muihin saamisiin sisältyy myös 91

milj. markkaa henkilökunnan asuntolainoja.

Vuoden 1997 lopussa vanhojen asuntolaino-

jen korko oli 4 % ja 16.2.1993 jälkeen myön-

nettyjen lainojen korko 5 %. 

6. Liikkeessä oleva raha

Liikkeessä oleva raha on yleisön ja rahalai-

tosten hallussa oleva setelistö ja metalliraha.

7. Sijoitustodistukset

Suomen Pankin sijoitustodistuksia käytetään

rahamarkkinaoperaatioissa, ja ne on arvos-
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tettu nimellisarvoon. Nimellisarvon ja emis-

siohinnan erotus on kirjattu siirtosaamisiin ja

jaksotetaan korkomenoihin juoksuajan ku-

luessa.

8. Velat rahoituslaitoksille

Pankit, joilla on sekkitili Suomen Pankissa,

voivat täyttää varantovelvoitteen siten, että

niiden sekkitilin päivittäisten saldojen kuu-

kausikeskiarvo on vähintään vähimmäisva-

rantovelvoitteen suuruinen. Pankit, joilla ei

ole Suomen Pankissa sekkitiliä tai jotka

käyttävät toista pankkia keskuspankkinaan,

tallettavat vähimmäisvarantonsa erillisille

vähimmäisvarantotileille Suomen Pankkiin. 

9. Velat yrityksille

Investointi- ja alushankintatalletukset ovat

investointi- ja alushankintavarauksen tehnei-

den yritysten lakisääteisiä talletuksia Suo-

men Pankissa.

10. Muut velat

Siirtovelat ovat pääasiassa korkojen jakso-

tuksesta aiheutuneita eriä.

Muut velat sisältävät 9 milj. markkaa

liikkeessä olevan vanhan rahayksikön mää-

räisiä seteleitä.

11. Arvonjärjestelytili

Arvonjärjestelytili 31.12.1997 sisältää ecu-

swapin taustalla olevan kullan kirjanpitoarvon

ja sopimuskurssin välisen erotuksen.

12. Varaukset

Suomen Pankin eläkevastuun kokonaismäärä

on 1 979 milj. markkaa, ja tästä on varauksil-

la katettu 81 % eli 1 601 milj. markkaa.

Muissa varauksissa on Suomen Pankis-

ta annetun lain 30. pykälän mukainen varaus,

10 540 milj. markkaa.

13. Oma pääoma

Suomen Pankin kantarahasto ja vararahasto

säilytettiin muuttumattomina. 
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Tilintarkastuskertomus

Eduskunnan valitsemina tilintarkastajina olemme suorittaneet Suomen Pankin 
tilinpäätöksen ja kirjanpidon sekä hallinnon tarkastuksen tilivuodelta 1997
hyvän tilintarkastustavan edellyttämässä laajuudessa.

Pankin tarkastusyksikkö on tilivuoden aikana tarkastanut pankin kirjanpitoa ja
toimintaa. Olemme perehtyneet sisäisestä tarkastuksesta laadittuihin kertomuksiin.

Olemme lukeneet pankin toimintakertomuksen ja saaneet johtokunnalta 
pankin toimintaa koskevia selostuksia.

Tilinpäätös on laadittu eduskunnan pankkivaltuuston vahvistamien
tilinpäätösperusteiden ja voimassa olevien säännösten mukaisesti.

Edellä olevan perusteella ja koska tarkastuksemme ei ole antanut aihetta
huomautuksiin, esitämme tuloslaskelman ja taseen vahvistamista ja vastuuvapauden
myöntämistä johtokunnalle tarkastamaltamme tilivuodelta.

Helsingissä maaliskuun 5. päivänä 1998

SUOMEN PANKIN TILINTARKASTAJAT

Johannes Leppänen

Iivo Polvi  JHTT HTM Aulis Ranta-Muotio

Matti Saarinen Martti Tiuri

./. Kalervo Virtanen KHT
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Liitteet



RRaahhaa--  jjaa  vvaalluuuuttttaappoolliittiiiikkkkaaaa  jjaa  rraahhooiittuussmmaarrkkkkiinnooiittaa  kkoosskkeevviiaa  ttooiimmeennppiitteeiittää

Syyskuu Huutokauppakorkoa nostettiin
Suomen Pankki nosti 15.9.1997 huutokauppakoron 3.00 prosentista 3.25 prosenttiin.
Samalla pankkien Suomen Pankissa pitämille ylimääräisille talletuksille maksettava
korko nostettiin 1.00 prosentista 1.25 prosenttiin.

Marraskuu Rahamarkkinahuutokauppoja uudistettiin
Suomen Pankki lyhensi 3.11.1997 alkaen rahamarkkinahuutokaupoissa soveltamansa
maturiteetin kuukaudesta kahteen viikkoon. Samanaikaisesti näihin huutokauppoihin
liittyvien maksujen normaalina arvopäivänä ryhdyttiin käyttämään kaupantekopäivää
seuraavaa pankkipäivää. Aiemmin maksu suoritettiin kaksi pankkipäivää kaupan-
tekopäivän jälkeen. 

Maksuvalmiusluoton maturiteettia lyhennettiin
Suomen Pankki lyhensi 3.11.1997 alkaen maksuvalmiusluottojen maturiteetin viikos-
ta yhteen päivään. Samalla Suomen Pankki poisti vakuudellisen maksuvalmiusluo-
ton käytön enimmäismäärää koskevat rajoitukset. 
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SSuuoommeenn  PPaannkkiinn  vvuuoonnnnaa  11999977  aannttaammiiaa  llaauussuunnttoojjaa  

Rahoitusmarkkinoiden kehittämistä koskevia lausuntoja

Lausunto

• Rahoitustarkastukselle arvopaperimarkkinalain soveltamisesta annettavan
ohjeen sisällöstä 30.1.

• valtiovarainministeriölle ulkomaisiin optioyhteisöihin sovellettavasta 
vakuusvelvollisuudesta SOM Oy, Arvopaperi- ja johdannaispörssi, 
selvitysyhtiössä 31.1.

• valtiovarainministeriölle sähköisen käteisen sääntelytyöryhmän 
muistiosta 6.2.

• valtiovarainministeriölle rahoitustarkastustyöryhmän muistiosta 10.2.

• valtiovarainministeriölle luottolaitoksia ja sijoituspalveluyrityksiä koskevan 
lainsäädännön muutoksesta 5.3.

• valtiovarainministeriölle kiinteistösijoitustoimintaa säätelevästä 
lakiesityksestä 10.3.

• valtiovarainministeriölle sijoittajansuojatyöryhmän muistiosta 17.3.

• valtiovarainministeriölle Suomen Arvopaperikeskus Oy:n rahaston 
perustamisesta 25.3.

• sosiaali- ja terveysministeriölle takaisinlainauksen uudistamisesta 27.3.

• oikeusministeriölle eräitä arvopaperi- ja valuuttakaupan ehtoja koskevasta 
lakiehdotuksesta 9.4.

• Rahoitustarkastukselle luottolaitosten valuuttapositiolimiittien nostamista 
koskevasta määräysluonnoksesta 17.4.

• valtiovarainministeriölle luottolaitostoiminnasta ja sijoituspalveluyrityksistä 
annettujen lakien muuttamisesta 23.5.

• eduskunnan talousvaliokunnalle hallituksen esityksestä 
laiksi Suomen Pankista 27.5.

• sisäasiainministeriölle rahanpesun selvittämistä koskevasta 
lakiluonnoksesta 29.5.

• valtiovarainministeriölle indeksiehdon käyttöä rajoittavan lain 
muuttamisesta 30.5.

• Rahoitustarkastukselle kaupparaportointimääräysten muuttamisesta 18.7.
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• oikeusministeriölle valmiuslainsäädännön tarkistamistyöryhmän 
mietinnöstä 13.8.

• kauppa- ja teollisuusministeriölle aluskorkotukiluottojen siirtämisestä
korontasausjärjestelmän piiriin 10.9.

• kauppa- ja teollisuusministeriölle valtion erityisrahoituksen uudistamisesta 12.9.

• oikeusministeriölle komission luonnoksesta direktiiviksi rahoituspalvelujen
etämyynnistä 12.9.

• valtiovarainministeriölle Suomen Arvopaperikeskus Oy:n säännöistä 22.9.

• valtiovarainministeriölle päätöksistä kiinteistörahastolakia täydentävistä 
määräyksistä 1.10.

• valtiovarainministeriölle Omaisuudenhoitoyhtiö Arsenal Oy:n ja 
Omaisuudenhoitoyhtiö Arsenal-SSP Oy:n hakemuksesta 20.10.

• valtiovarainministeriölle luottolaitoksen ja sijoituspalveluyrityksen 
tilinpäätöstä koskevasta valtioneuvoston päätösluonnoksesta 30.10.

• Rahoitustarkastukselle sijoitusrahaston raportointimääräyksen 
uudistamisesta 14.11.

• valtiovarainministeriölle euroiksi muuntamisesta bottom up -menettelyllä 2.12.

• valtiovarainministeriölle HEX Oy, Helsingin Arvopaperi- ja johdannaispörssi, 
selvitysyhtiöstä 12.12.

Muita lausuntoja Lausunto
• valtiovarainministeriölle Paavo Nurmen ja urheilun juhlarahasta 6.2.

• tietosuojavaltuutetun toimistolle henkilötunnuksen vaatimisesta 
ulkomaisten taloustoimien yhteydessä 18.2.

• valtiovarainministeriölle valtiontilintarkastajain vuoden 1996 
kertomuksesta 27.2.

• valtiovarainministeriölle päätöksestä lyödä 20 pennin raha 13.6.

• valtiovarainministeriölle Suomen itsenäisyyden 80-vuotisjuhlarahoista 3.9.

• oikeusministeriölle ylempien virkamiesten virkasyytefoorumisäännösten 
muuttamisesta 13.8.

• oikeusministeriölle henkilötietotoimikunnan mietinnöstä 27.8.

• oikeusministeriölle Perustuslaki 2000 -komitean mietinnöstä 2.10.

• opetusministeriölle opintolainojen enimmäiskoron ja hoitokorvauksen
vahvistamisesta 21.11.
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TTaauulluukkoott

Pyöristyksistä johtuen yhteenlaskut eivät välttämättä täsmää.
0 havainto on vähemmän kuin puolet käytetystä yksiköstä
. loogisesti mahdoton
.. tietoa ei ole saatu
– nolla
_ sarjan sisältö muuttunut
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Taulukko 1.
Suomen Pankin tase kuukausittain 1997, milj. mk

VASTAAVAA
I II III

Valuuttavaranto 62 009 62 002 59 700

Kulta 1 742 1 742 1 742

Erityiset nosto-oikeudet 1 370 1 544 1 514

Varanto-osuus Kansainvälisessä valuuttarahastossa 1 937 1 983 1 930

Ecusaaminen Euroopan rahapoliittiselta instituutilta 2 528 2 544 2 532

Valuuttasaamiset 54 432 54 189 51 982

Muut ulkomaiset saamiset 3 911 3 911 3 946

Markkaosuus Kansainvälisessä valuuttarahastossa 3 852 3 852 3 887

Osuus Euroopan rahapoliittisessa instituutissa 59 59 59

Saamiset rahoituslaitoksilta 16 113 13 928 19 978

Arvopaperit takaisinmyyntisitoumuksin 14 277 12 104 18 158

Joukkovelkakirjat 180 176 174

Muut 1 656 1 648 1 645

Saamiset julkiselta sektorilta 1 907 1 907 1 907

Valtion metallirahavastuu 1 907 1 907 1 907

Saamiset yrityksiltä 2 265 2 259 2 256

Kotimaisten toimitusten rahoitus (KTR) 68 63 59

Muut 2 197 2 197 2 197

Muut saamiset 1 103 1 392 1 157

Siirtosaamiset 1 000 1 289 1 034

Muut 103 102 123

Yhteensä 87 308 85 399 88 944
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IV V VI VII VIII IX X XI XII

58 775 58 468 59 111 64 475 63 470 62 055 64 085 51 238 51 455

1 742 1 742 1 742 1 742 1 742 1 742 1 742 1 742 1 742

1 186 1 121 1 100 1 557 1 711 1 588 1 489 1 234 1 772

1 986 1 998 1 963 2 023 2 031 2 081 2 068 2 271 3 036

4 011 4 000 3 984 3 965 3 978 3 958 4 031 4 071 4 078

49 851 49 607 50 322 55 189 54 008 52 686 54 754 41 920 40 827

3 947 3 946 4 243 4 243 4 242 4 131 4 131 3 951 3 342

3 887 3 886 4 183 4 183 4 182 4 071 4 070 3 890 3 281

60 60 60 60 60 60 60 61 61

18 864 14 351 12 316 13 327 10 977 11 940 17 791 7 103 2 951

17 070 12 568 9 558 10 575 8 225 9 214 15 103 4 411 –

169 169 154 152 152 126 116 116 114

1 625 1 614 2 604 2 600 2 600 2 600 2 572 2 576 2 837

1 904 1 908 1 921 1 921 1 926 1 939 1 947 1 955 2 015

1 904 1 908 1 921 1 921 1 926 1 939 1 947 1 955 2 015

2 047 1 909 1 909 1 908 1 903 1 899 1 893 1 762 1 762

50 42 42 42 37 33 26 26 26

1 997 1 866 1 866 1 866 1 866 1 866 1 866 1 736 1 736

1 108 915 1 110 1 000 1 006 798 837 645 635

1 000 806 996 895 902 696 736 524 528

108 110 114 105 104 102 102 121 107

86 645 81 497 80 610 86 874 83 525 82 762 90 683 66 655 62 159
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Taulukko 1. (jatkoa)

VASTATTAVAA
I II III

Ulkomaiset velat 5 203 5 281 5 214

Osoitetut erityiset nosto-oikeudet 973 996 986

Kansainvälisen valuuttarahaston markkatilit 3 853 3 852 3 887

Muut ulkomaiset velat 378 433 340

Liikkeessä oleva raha 15 659 15 590 16 131

Setelit 13 892 13 826 14 351

Metalliraha 1 767 1 764 1 780

Sijoitustodistukset 47 370 47 520 41 950

Velat rahoituslaitoksille 6 583 2 904 12 149

Varantotalletukset 5 082 1 404 10 649

Muut 1 500 1 500 1 500

Velat yrityksille 400 341 278

Investointi- ja alushankintatalletukset 400 341 278

Muut velat 164 138 167

Siirtovelat 125 110 90

Muut 39 28 77

Arvonjärjestelytili 895 2 591 2 021

Varaukset 5 270 5 270 5 270

Eläkevaraus 1 516 1 516 1 516

Muut varaukset 3 754 3 754 3 754

Oma pääoma 5 764 5 764 5 764

Kantarahasto 5 000 5 000 5 000

Vararahasto 764 764 764

Tilikauden tulos – – –

Yhteensä 87 308 85 399 88 944
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IV V VI VII VIII IX X XI XII

5 174 5 213 5 640 5 776 5 864 5 881 6 072 6 208 4 911

1 014 1 020 1 023 1 055 1 058 1 028 1 021 1 031 1 046

3 887 3 886 4 184 4 183 4 182 4 071 4 071 3 891 3 281

273 306 433 537 624 782 980 1 286 584

16 064 16 068 16 315 16 359 16 287 16 046 16 144 16 381 17 817

14 288 14 281 14 512 14 536 14 464 14 229 14 332 14 558 15 923

1 776 1 787 1 803 1 823 1 823 1 817 1 812 1 822 1 894

41 700 34 760 29 110 40 170 28 440 36 760 34 900 12 200 10 500

8 217 9 591 12 897 6 151 15 022 6 958 16 483 14 120 10 681

6 717 8 091 10 397 3 651 12 522 4 458 13 983 11 612 7 911

1 500 1 500 2 500 2 500 2 500 2 500 2 500 2 508 2 770

213 197 171 154 118 99 74 52 32

213 197 171 154 118 99 74 52 32

108 91 92 81 69 79 138 68 55

81 62 56 52 38 44 108 32 23

27 28 36 29 30 36 29 36 32

4 135 4 543 5 350 7 150 6 692 5 905 5 838 6 592 258

5 270 5 270 5 270 5 270 5 270 5 270 5 270 5 270 12 140

1 516 1 516 1 516 1 516 1 516 1 516 1 516 1 516 1 601

3 754 3 754 3 754 3 754 3 754 3 754 3 754 3 754 10 540

5 764 5 764 5 764 5 764 5 764 5 764 5 764 5 764 5 764

5 000 5 000 5 000 5 000 5 000 5 000 5 000 5 000 5 000

764 764 764 764 764 764 764 764 764

– – – – – – – – 0

86 645 81 497 80 610 86 874 83 525 82 762 90 683 66 655 62 159
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Taulukko 2.

Suomen Pankin valuuttavaranto ja valuuttatermiiniasema1, milj. mk
Kulta Erityiset Varanto- Ecusaaminen Valuutta- Valuutta- Termiiniosto- Valuutta-

nosto- osuus Euroopan saamiset varanto sopimukset, varanto
oikeudet Kansainväli- raha- netto ja termiini-

sessä valuutta- poliittiselta asema
rahastossa instituutilta

1 Avistakeskikurssiin.

Taulukko 3.

Ecukorin markkakurssi ja ulkomaan-
kauppapainoinen valuuttaindeksi1

Ecukorin Ulkomaankauppa-
markka- painoinen valuutta-
kurssi indeksi, 1982 = 100

1 Päiväkeskiarvoja.

1993 6.69420 132.4
1994 6.19108 123.2
1995 5.70936 111.6
1996 5.83028 115.3
1997 5.88125 118.4

1997
Tammikuu 5.80159 115.8
Helmikuu 5.80357 116.4
Maaliskuu 5.82954 116.8
Huhtikuu 5.87626 117.8
Toukokuu 5.90366 118.6
Kesäkuu 5.88180 118.7
Heinäkuu 5.86447 119.0
Elokuu 5.90587 120.4
Syyskuu 5.89038 119.5
Lokakuu 5.89974 119.4
Marraskuu 5.94676 119.4
Joulukuu 5.97130 119.5

Taulukko 4.

Suomen Pankin peruskorko

Alkaen %

1.11.1979 8.50
1.2.1980 9.25
1.6.1982 8.50
1.7.1983 9.50
1.2.1985 9.00
1.1.1986 8.50
1.3.1986 8.00

19.5.1986 7.00
16.5.1988 8.00
1.1.1989 7.50

1.11.1989 8.50
1.5.1992 9.50
1.1.1993 8.50

15.2.1993 7.50
17.5.1993 7.00
15.7.1993 6.50
16.8.1993 6.00
1.12.1993 5.50
1.2.1994 5.25

1.11.1995 5.00
15.12.1995 4.75

1.2.1996 4.50
16.9.1996 4.00

1993 2 180 664 1 747 – 28 882 33 472 –2 885 30 587
1994 2 180 1 537 1 354 – 47 672 52 743 6 079 58 822
1995 1 742 1 569 1 685 3 363 40 506 48 865 – 48 865
1996 1 742 1 344 1 953 2 541 28 817 36 397 – 36 397
1997 1 742 1 772 3 036 4 078 40 827 51 455 – 51 455

1997
Tammikuu 1 742 1 370 1 937 2 528 54 432 62 009 12 624 74 633
Helmikuu 1 742 1 544 1 983 2 544 54 189 62 002 13 052 75 054
Maaliskuu 1 742 1 514 1 930 2 532 51 982 59 700 10 439 70 139
Huhtikuu 1 742 1 186 1 986 4 011 49 851 58 775 6 198 64 973
Toukokuu 1 742 1 121 1 998 4 000 49 607 58 468 6 119 64 587
Kesäkuu 1 742 1 100 1 963 3 984 50 322 59 111 6 174 65 285
Heinäkuu 1 742 1 557 2 023 3 965 55 189 64 475 4 860 69 335
Elokuu 1 742 1 711 2 031 3 978 54 008 63 470 4 794 68 264
Syyskuu 1 742 1 588 2 081 3 958 52 686 62 055 4 718 66 773
Lokakuu 1 742 1 489 2 068 4 031 54 754 64 085 1 558 65 643
Marraskuu 1 742 1 234 2 271 4 071 41 920 51 238 – 51 238
Joulukuu 1 742 1 772 3 036 4 078 40 827 51 455 – 51 455
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Taulukko 5.

Suomen Pankin vähimmäisvarantojärjestelmä1

Talletusvelvollisuus, %
Vähimmäis- Ylimääräiset Kokonais-

Vaadittaessa Muista Muista varanto- talletukset, talletukset,
maksettavista talletuksista eristä talletukset, milj. mk milj. mk
talletuksista milj. mk

1 Vähimmäisvarantovelvoite lasketaan keskiarvon pohjalta 2.10.1995 alkaen.
2 1.7. alkaen.

19932 2.0 1.5 1.0 6 398 . .
1994 2.0 1.5 1.0 6 526 . .
1995 I–IX 2.0 1.5 1.0 6 557 . .
1995 X–XII 2.0 1.5 1.0 6 530 616 7 146
1996 2.0 1.5 1.0 6 652 440 7 092
1997 2.0 1.5 1.0 6 717 747 7 464

1997
Tammikuu 2.0 1.5 1.0 6 560 423 6 983
Helmikuu 2.0 1.5 1.0 6 590 992 7 582
Maaliskuu 2.0 1.5 1.0 6 582 1 478 8 060
Huhtikuu 2.0 1.5 1.0 6 589 566 7 156
Toukokuu 2.0 1.5 1.0 6 623 598 7 221
Kesäkuu 2.0 1.5 1.0 6 602 1 165 7 767
Heinäkuu 2.0 1.5 1.0 6 777 378 7 155
Elokuu 2.0 1.5 1.0 6 803 626 7 429
Syyskuu 2.0 1.5 1.0 6 769 521 7 290
Lokakuu 2.0 1.5 1.0 6 799 1 020 7 818
Marraskuu 2.0 1.5 1.0 6 911 892 7 803
Joulukuu 2.0 1.5 1.0 6 999 310 7 309

Taulukko 6.

Suomen Pankin maksuvalmiusjärjestelmä1

Suomen Pankin Maksuvalmiusluoton Maksuvalmius- Päivätalletuksen Ylimääräisten Maksu-
huutokauppa- korkomarginaali, luoton maturi- korkomarginaali, talletusten valmiusluotot,

korko prosenttiyksikköä teetti, päivää prosenttiyksikköä korko milj. mk

1 Huutokauppakorko ja maksuvalmiusluotot ovat päivähavaintojen kalenteripäivittäin laskettuja keskiarvoja.
Korkomarginaaleja (huutokauppakoron suhteen), maturiteettia ja ylimääräisten talletusten korkoa koskeva havainto on
kunkin ajanjakson viimeinen havainto.

1993 7.87 1993 2.00 7 –2.00 . 440
1994 5.11 1994 2.00 7 –2.00 . 14
1995 5.63 1995 I–IX 2.00 7 –2.00 . 123

1995 X–XII 2.00 7 . 2.25 37
1996 3.57 1996 2.00 7 . 1.00 121
1997 3.07 1997 2.00 1 . 1.25 1

1997 1997
Tammikuu 3.00 Tammikuu 2.00 7 . 1.00 –
Helmikuu 3.00 Helmikuu 2.00 7 . 1.00 –
Maaliskuu 3.00 Maaliskuu 2.00 7 . 1.00 –
Huhtikuu 3.00 Huhtikuu 2.00 7 . 1.00 18
Toukokuu 3.00 Toukokuu 2.00 7 . 1.00 –
Kesäkuu 3.00 Kesäkuu 2.00 7 . 1.00 –
Heinäkuu 3.00 Heinäkuu 2.00 7 . 1.00 –
Elokuu 3.00 Elokuu 2.00 7 . 1.00 –
Syyskuu 3.14 Syyskuu 2.00 7 . 1.25 –
Lokakuu 3.25 Lokakuu 2.00 7 . 1.25 –
Marraskuu 3.25 Marraskuu 2.00 1 . 1.25 –
Joulukuu 3.25 Joulukuu 2.00 1 . 1.25 –



1 kk 2 kk 3 kk 6 kk 9 kk 12 kk 3 v 5 v 5 v 10 v

1993 7.85 7.77 7.73 7.59 7.51 7.47 8.5 8.9 8.19 8.79
1994 5.11 5.20 5.35 5.78 6.10 6.33 8.5 9.3 8.40 9.07
1995 5.63 5.69 5.76 5.97 6.17 6.34 8.2 8.9 7.93 8.79
1996 3.58 3.60 3.63 3.74 3.86 3.99 5.8 6.8 6.03 7.08
1997 3.10 3.17 3.23 3.41 3.55 3.69 5.0 5.7 4.86 5.95

1997
Tammikuu 3.02 3.04 3.07 3.16 3.25 3.34 4.8 5.7 4.75 6.14
Helmikuu 3.01 3.04 3.07 3.17 3.25 3.34 4.7 5.5 4.56 5.91
Maaliskuu 3.01 3.04 3.07 3.18 3.30 3.42 4.8 5.6 4.79 6.12
Huhtikuu 3.02 3.04 3.08 3.21 3.34 3.48 5.0 5.8 5.00 6.36
Toukokuu 3.01 3.04 3.08 3.19 3.29 3.40 4.9 5.7 4.83 6.16
Kesäkuu 3.00 3.03 3.07 3.19 3.31 3.42 4.9 5.7 4.78 6.09
Heinäkuu 3.00 3.04 3.08 3.22 3.36 3.50 4.9 5.6 4.66 5.86
Elokuu 3.01 3.07 3.13 3.31 3.49 3.68 5.0 5.7 4.87 5.90
Syyskuu 3.15 3.23 3.31 3.52 3.70 3.89 5.2 5.8 4.95 5.83
Lokakuu 3.29 3.45 3.57 3.91 4.10 4.26 5.3 5.9 5.11 5.75
Marraskuu 3.35 3.54 3.65 4.00 4.16 4.32 5.4 5.9 5.10 5.79
Joulukuu 3.31 3.47 3.60 3.87 4.04 4.18 5.2 5.8 4.85 5.58
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Taulukko 7.

Kotimaisia korkoja1, %
Helibor Pitkäaikainen Valtion obligaa-

markkinakorko tioiden korkoja

1 Päiväkeskiarvoja.

Taulukko 8.

Suomen Pankin rahamarkkinainterventiot1, milj. mk
Rahamarkkina- Rahamarkkina- Erääntyneet, Rahamarkkina-
instrumenttien instrumenttien netto interventiot,

ostot myynnit netto

+ lisää rahamarkkinoiden likviditeettiä
– kiristää rahamarkkinoiden likviditeettiä
1 Kaupantekopäivän mukaan.

1993 86 521 –146 899 50 486 –9 892
1994 35 540 –351 820 295 165 –21 115
1995 50 435 –434 810 393 930 9 555
1996 94 080 –250 980 190 562 33 662
1997 128 220 –422 500 294 770 490

1997
Tammikuu 17 100 –47 370 2 780 –27 490
Helmikuu 15 500 –47 520 28 660 –3 360
Maaliskuu 1 450 –41 950 47 030 6 530
Huhtikuu 24 200 –41 700 13 630 –3 870
Toukokuu 5 700 –34 760 34 700 5 640
Kesäkuu 9 600 –32 760 22 160 –1 000
Heinäkuu 10 420 –36 520 22 950 –3 150
Elokuu 8 350 –30 260 26 320 4 410
Syyskuu 12 300 –34 630 23 120 790
Lokakuu 12 200 –36 900 28 830 4 130
Marraskuu 11 400 –15 700 18 480 14 180
Joulukuu – –22 430 26 110 3 680
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Taulukko 9.

Suomen Pankin avistainterventiot1 valuuttamarkkinoilla, milj. mk
Valuutan ostot Valuutan myynnit Avista-

(+) (–) interventiot, netto

+ lisää rahamarkkinoiden likviditeettiä
– kiristää rahamarkkinoiden likviditeettiä
1 Kaupantekopäivän mukaan.

1993 25 120 –45 080 –19 960
1994 20 930 –12 900 8 030
1995 4 910 –5 470 –560
1996 7 360 –7 320 40
1997 47 620 –1 470 46 150

1997
Tammikuu 38 340 – 38 340
Helmikuu – – –
Maaliskuu 1 460 –720 740
Huhtikuu – –690 –690
Toukokuu – –60 –60
Kesäkuu 2 880 – 2 880
Heinäkuu 4 940 – 4 940
Elokuu – – –
Syyskuu – – –
Lokakuu – – –
Marraskuu – – –
Joulukuu – – –

Taulukko 10.

Suomen Pankin termiini-interventiot 1, 2 valuuttamarkkinoilla, milj. mk
Valuutan Erääntyneet Valuutan Erääntyneet Termiini-

termiinimyynnit valuutan termiiniostot valuutan interventiot,
(+) termiinimyynnit (–) termiiniostot netto

1993 18 590 –28 110 –11 660 15 190 –5 990
1994 2 990 –1 320 –11 800 1 320 –8 810
1995 – – –15 040 20 040 5 360
1996 – – – – –
1997 –18 510 18 100 –410

1997
Tammikuu – – –12 260 – –12 260
Helmikuu – – – – –
Maaliskuu – – –1 530 4 070 2 540
Huhtikuu – – – 3 070 3 070
Toukokuu – – – – –
Kesäkuu – – – – –
Heinäkuu – – –4 720 6 300 1 580
Elokuu – – – – –
Syyskuu – – – – –
Lokakuu – – – 3 100 3 100
Marraskuu – – – 1 560 1 560
Joulukuu – – – – –

+ lisää rahamarkkinoiden likviditeettiä
– kiristää rahamarkkinoiden likviditeettiä
1 Kaupantekopäivän mukaan.
2 Sisältävät myös outright-kaupat; näillä kaupoilla ei ole suoraa vaikutusta likviditeettiin.
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Taulukko 11.
Valuuttojen avistakeskikurssit vuosittain, mk

Valuutta 1992 1993 1994
Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin

1 USA:n dollari 5.275 4.483 3.840 6.061 5.719 5.294 5.7999 5.2184 4.5345

1 Kanadan dollari 4.171 3.706 3.210 4.865 4.434 4.163 4.412 3.824 3.351

1 Englannin punta 9.023 7.875 7.572 8.963 8.582 8.039 8.596 7.982 7.363

1 Irlannin punta 8.733 7.636 7.201 9.101 8.371 7.996 8.284 7.799 7.238

1 Ruotsin kruunu 0.8845 0.7714 0.7369 0.8106 0.7350 0.6826 0.7076 0.6758 0.6339

1 Norjan kruunu 0.8170 0.7222 0.6888 0.8585 0.8059 0.7648 0.7744 0.7393 0.6900

1 Tanskan kruunu 0.8580 0.7444 0.6968 0.9527 0.8822 0.8296 0.8590 0.8207 0.7705

1 Islannin kruunu 0.0873 0.0778 0.0725 0.0924 0.0846 0.0788 0.0797 0.0745 0.0682

1 Saksan markka 3.3097 2.8769 2.7122 3.6450 3.4584 3.2704 3.3625 3.2169 3.0115

1 Alankomaiden 
guldeni 2.9440 2.5552 2.4079 3.2395 3.0787 2.9102 3.0028 2.8684 2.6862

1 Belgian frangi 0.1608 0.1397 0.1310 0.1767 0.1655 0.1580 0.1635 0.1561 0.1463

1 Sveitsin frangi 3.6828 3.2000 2.9228 4.1700 3.8706 3.6253 4.0067 3.8179 3.5755

1 Ranskan frangi 0.9682 0.8486 0.7947 1.0756 1.0096 0.9581 0.9853 0.9406 0.8749

1 Italian liira 0.00423 0.00364 0.00332 0.00394 0.00364 0.00337 0.00345 0.00324 0.00290

1 Itävallan  šillinki 0.4704 0.4088 0.3854 0.5182 0.4916 0.4653 0.4779 0.4573 0.4275

1 Portugalin escudo 0.0370 0.0332 0.0309 0.0402 0.0356 0.0326 0.0328 0.0314 0.0294

1 Espanjan peseta 0.0498 0.0438 0.0424 0.0512 0.0451 0.0405 0.0408 0.0390 0.0357

1 Kreikan drakhma 0.0260 0.0235 0.0220 0.0270 0.0250 0.0230 0.0230 0.0215 0.0195

1 Viron kruunu . . . 0.4556 0.4323 0.4088 0.4203 0.4021 0.3764

1 Japanin jeni 0.04234 0.03546 0.03098 0.05827 0.05168 0.04263 0.05436 0.05106 0.04672

1 Australian dollari 3.632 3.289 2.757 4.306 3.885 3.569 4.102 3.814 3.330

1 Etelä-Korean won . . . . . . . . .

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR) 7.25239 6.31546 5.70934 8.33894 7.98671 7.31083 7.93658 7.46629 6.77181

1 ecukori 6.55826 5.80527 5.52941 7.09113 6.69567 6.39406 6.48523 6.19123 5.76407

1 ecu, kaupallinen 6.553 5.798 5.526 7.101 6.685 6.380 6.475 6.175 5.729



Valuutta 1995 1996 1997
Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin

1 USA:n dollari 4.8071 4.3658 4.1839 4.8487 4.5905 4.3311 5.6120 5.1944 4.6290

1 Kanadan dollari 3.424 3.181 3.029 3.559 3.367 3.181 4.064 3.753 3.368

1 Englannin punta 7.556 6.891 6.515 7.869 7.164 6.711 9.093 8.506 7.795

1 Irlannin punta 7.476 6.999 6.728 7.788 7.345 6.932 8.105 7.871 7.647

1 Ruotsin kruunu 0.6576 0.6123 0.5713 0.7154 0.6847 0.6483 0.7016 0.6799 0.6533

1 Norjan kruunu 0.7148 0.6889 0.6714 0.7377 0.7111 0.6833 0.7611 0.7339 0.7069

1 Tanskan kruunu 0.7942 0.7790 0.7608 0.8218 0.7921 0.7762 0.7950 0.7859 0.7679

1 Islannin kruunu 0.0708 0.0674 0.0648 0.0723 0.0689 0.0664 0.0771 0.0732 0.0692

1 Saksan markka 3.1595 3.0471 2.9465 3.1685 3.0530 2.9820 3.0295 2.9939 2.9250

1 Alankomaiden 
guldeni 2.8201 2.7202 2.6334 2.8313 2.7247 2.6569 2.6955 2.6603 2.6038

1 Belgian frangi 0.1533 0.1481 0.1435 0.1542 0.1484 0.1447 0.1468 0.1451 0.1419

1 Sveitsin frangi 3.8405 3.6941 3.5426 3.9216 3.7211 3.4382 3.7575 3.5785 3.3543

1 Ranskan frangi 0.9044 0.8748 0.8562 0.9383 0.8978 0.8777 0.9053 0.8894 0.8673

1 Italian liira 0.00296 0.00268 0.00247 0.00311 0.00298 0.00276 0.00309 0.00305 0.00296

1 Itävallan šillinki 0.4490 0.4331 0.4189 0.4506 0.4340 0.4238 0.4307 0.4255 0.4158

1 Portugalin escudo 0.0303 0.0291 0.0284 0.0310 0.0298 0.0290 0.0301 0.0296 0.0291

1 Espanjan peseta 0.0361 0.0350 0.0336 0.0382 0.0363 0.0353 0.0359 0.0355 0.0348

1 Kreikan drakhma 0.0201 0.0189 0.0180 0.0199 0.0191 0.0180 0.0193 0.0190 0.0187

1 Viron kruunu 0.3949 0.3809 0.3683 0.3961 0.3816 0.3728 0.3787 0.3742 0.3656

1 Japanin jeni 0.05222 0.04663 0.04106 0.04635 0.04225 0.03961 0.04797 0.04303 0.03959

1 Australian dollari 3.683 3.238 3.022 3.843 3.593 3.224 4.128 3.859 3.477

1 Etelä-Korean won . . . . . . . . .

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR) 6.99188 6.61879 6.27940 7.01119 6.66357 6.41782 7.54512 7.14420 6.66645

1 ecukori 5.94442 5.70826 5.56099 6.05011 5.82852 5.68470 5.99013 5.88129 5.72221

1 ecu, kaupallinen 5.919 5.644 5.457 5.961 5.751 5.543 6.003 5.864 5.703
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Taulukko 12.
Valuuttojen avistakeskikurssit kuukausittain 1997, mk

Valuutta Tammikuu Helmikuu Maaliskuu
Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin

1 USA:n dollari 4.9220 4.7765 4.6290 5.0531 4.9757 4.8970 5.1286 5.0716 4.9947

1 Kanadan dollari 3.669 3.541 3.368 3.724 3.672 3.629 3.753 3.702 3.638

1 Englannin punta 7.989 7.924 7.795 8.197 8.089 7.859 8.268 8.141 8.041

1 Irlannin punta 7.834 7.791 7.729 7.964 7.898 7.799 7.995 7.932 7.866

1 Ruotsin kruunu 0.6847 0.6764 0.6669 0.6794 0.6720 0.6623 0.6701 0.6622 0.6533

1 Norjan kruunu 0.7567 0.7408 0.7228 0.7611 0.7508 0.7460 0.7538 0.7448 0.7332

1 Tanskan kruunu 0.7863 0.7803 0.7679 0.7841 0.7794 0.7714 0.7889 0.7834 0.7782

1 Islannin kruunu 0.0705 0.0700 0.0692 0.0718 0.0707 0.0699 0.0722 0.0713 0.0704

1 Saksan markka 3.0010 2.9754 2.9250 2.9915 2.9729 2.9385 3.0115 2.9886 2.9660

1 Alankomaiden
guldeni 2.6736 2.6498 2.6038 2.6608 2.6468 2.6194 2.6746 2.6558 2.6368

1 Belgian frangi 0.1456 0.1443 0.1419 0.1449 0.1441 0.1424 0.1459 0.1448 0.1438

1 Sveitsin frangi 3.4613 3.4297 3.3543 3.4527 3.4264 3.4051 3.5131 3.4601 3.4189

1 Ranskan frangi 0.8883 0.8817 0.8673 0.8860 0.8806 0.8711 0.8923 0.8859 0.8798

1 Italian liira 0.00308 0.00305 0.00301 0.00303 0.00301 0.00299 0.00301 0.00299 0.00296

1 Itävallan šillinki 0.4266 0.4229 0.4158 0.4251 0.4225 0.4176 0.4279 0.4246 0.4215

1 Portugalin escudo 0.0300 0.0298 0.0294 0.0298 0.0296 0.0293 0.0299 0.0297 0.0295

1 Espanjan peseta 0.0358 0.0355 0.0350 0.0354 0.0351 0.0348 0.0354 0.0352 0.0349

1 Kreikan drakhma 0.0191 0.0190 0.0188 0.0191 0.0190 0.0189 0.0191 0.0190 0.0188

1 Viron kruunu 0.3751 0.3719 0.3656 0.3739 0.3716 0.3673 0.3764 0.3736 0.3708

1 Japanin jeni 0.04102 0.04051 0.03991 0.04177 0.04048 0.03959 0.04223 0.04138 0.04032

1 Australian dollari 3.780 3.712 3.651 3.912 3.818 3.713 4.058 3.998 3.924

1 Etelä-Korean won . . . . . . . . .

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR) 6.85097 6.75569 6.66645 6.97899 6.88718 6.81365 7.05049 6.98562 6.90857

1 ecukori 5.84005 5.80159 5.72221 5.83893 5.80357 5.75272 5.85697 5.82954 5.78899

1 ecu, kaupallinen 5.816 5.777 5.703 5.799 5.771 5.734 5.829 5.801 5.764



Valuutta Huhtikuu Toukokuu Kesäkuu
Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin

1 USA:n dollari 5.2128 5.1307 4.9625 5.2089 5.1337 5.0883 5.2123 5.1732 5.1441

1 Kanadan dollari 3.727 3.681 3.585 3.779 3.722 3.659 3.780 3.737 3.687

1 Englannin punta 8.491 8.360 8.150 8.468 8.382 8.243 8.629 8.503 8.418

1 Irlannin punta 8.057 7.965 7.872 7.832 7.780 7.723 7.878 7.797 7.701

1 Ruotsin kruunu 0.6763 0.6678 0.6561 0.6781 0.6694 0.6596 0.6719 0.6680 0.6610

1 Norjan kruunu 0.7502 0.7360 0.7296 0.7326 0.7271 0.7228 0.7272 0.7177 0.7093

1 Tanskan kruunu 0.7950 0.7876 0.7810 0.7935 0.7922 0.7910 0.7911 0.7869 0.7832

1 Islannin kruunu 0.0731 0.0721 0.0700 0.0735 0.0729 0.0722 0.0739 0.0735 0.0729

1 Saksan markka 3.0295 3.0003 2.9755 3.0215 3.0169 3.0125 3.0135 2.9966 2.9825

1 Alankomaiden 
guldeni 2.6955 2.6680 2.6463 2.6881 2.6825 2.6787 2.6788 2.6637 2.6495

1 Belgian frangi 0.1468 0.1454 0.1442 0.1464 0.1462 0.1460 0.1459 0.1452 0.1445

1 Sveitsin frangi 3.5607 3.5109 3.4453 3.6315 3.5903 3.5326 3.6390 3.5881 3.5663

1 Ranskan frangi 0.8995 0.8908 0.8831 0.8975 0.8945 0.8918 0.8913 0.8878 0.8841

1 Italian liira 0.00307 0.00303 0.00298 0.00307 0.00305 0.00303 0.00307 0.00305 0.00304

1 Itävallan šillinki 0.4305 0.4263 0.4228 0.4293 0.4286 0.4280 0.4281 0.4258 0.4238

1 Portugalin escudo 0.0301 0.0299 0.0296 0.0301 0.0299 0.0298 0.0298 0.0297 0.0295

1 Espanjan peseta 0.0359 0.0356 0.0351 0.0358 0.0357 0.0356 0.0356 0.0355 0.0353

1 Kreikan drakhma 0.0192 0.0190 0.0187 0.0190 0.0189 0.0188 0.0190 0.0189 0.0188

1 Viron kruunu 0.3787 0.3750 0.3719 0.3777 0.3771 0.3766 0.3767 0.3745 0.3728

1 Japanin jeni 0.04130 0.04086 0.04019 0.04486 0.04335 0.04101 0.04640 0.04527 0.04449

1 Australian dollari 4.069 3.997 3.900 4.066 3.975 3.902 3.966 3.902 3.861

1 Etelä-Korean won . . . . . . . . .

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR) 7.12191 7.03636 6.87698 7.15517 7.12016 7.05976 7.22374 7.19320 7.17176

1 ecukori 5.93955 5.87626 5.80902 5.91914 5.90366 5.89514 5.89901 5.88180 5.86297

1 ecu, kaupallinen 5.920 5.853 5.783 5.897 5.880 5.869 5.874 5.855 5.842
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Taulukko 12. (jatkoa)

Valuutta Heinäkuu Elokuu Syyskuu
Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin

1 USA:n dollari 5.4607 5.3051 5.1871 5.6120 5.5097 5.3862 5.4802 5.3561 5.2426

1 Kanadan dollari 3.959 3.854 3.767 4.064 3.967 3.871 3.960 3.862 3.790

1 Englannin punta 9.061 8.869 8.627 9.093 8.838 8.675 8.777 8.571 8.407

1 Irlannin punta 7.991 7.942 7.869 8.073 8.004 7.941 8.105 7.931 7.680

1 Ruotsin kruunu 0.6892 0.6793 0.6712 0.6966 0.6891 0.6815 0.7016 0.6954 0.6897

1 Norjan kruunu 0.7181 0.7134 0.7069 0.7279 0.7221 0.7170 0.7452 0.7318 0.7223

1 Tanskan kruunu 0.7828 0.7783 0.7732 0.7880 0.7850 0.7812 0.7902 0.7862 0.7830

1 Islannin kruunu 0.0762 0.0747 0.0737 0.0771 0.0759 0.0743 0.0761 0.0747 0.0731

1 Saksan markka 2.9800 2.9641 2.9435 3.0005 2.9903 2.9775 3.0090 2.9932 2.9815

1 Alankomaiden 
guldeni 2.6480 2.6325 2.6138 2.6648 2.6550 2.6438 2.6716 2.6579 2.6480

1 Belgian frangi 0.1444 0.1436 0.1426 0.1454 0.1448 0.1442 0.1457 0.1450 0.1444

1 Sveitsin frangi 3.6226 3.5832 3.5512 3.6598 3.6380 3.6195 3.6660 3.6364 3.6084

1 Ranskan frangi 0.8846 0.8785 0.8730 0.8914 0.8873 0.8820 0.8951 0.8904 0.8868

1 Italian liira 0.00306 0.00304 0.00302 0.00307 0.00306 0.00304 0.00308 0.00307 0.00305

1 Itävallan šillinki 0.4235 0.4213 0.4183 0.4265 0.4250 0.4231 0.4276 0.4254 0.4237

1 Portugalin escudo 0.0295 0.0293 0.0291 0.0296 0.0295 0.0294 0.0297 0.0295 0.0293

1 Espanjan peseta 0.0353 0.0351 0.0350 0.0355 0.0354 0.0352 0.0357 0.0355 0.0353

1 Kreikan drakhma 0.0191 0.0189 0.0188 0.0192 0.0191 0.0190 0.0192 0.0190 0.0189

1 Viron kruunu 0.3725 0.3705 0.3679 0.3751 0.3738 0.3722 0.3761 0.3741 0.3727

1 Japanin jeni 0.04669 0.04609 0.04532 0.04797 0.04672 0.04519 0.04561 0.04434 0.04336

1 Australian dollari 4.071 3.939 3.868 4.128 4.085 3.962 3.991 3.876 3.782

1 Etelä-Korean won 0.00614 0.00596 0.00585 0.00628 0.00614 0.00597 0.00606 0.00589 0.00573

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR) 7.41902 7.30859 7.21634 7.54512 7.45951 7.34451 7.40614 7.28131 7.17487

1 ecukori 5.89404 5.86447 5.84353 5.92089 5.90587 5.88943 5.93422 5.89038 5.86115

1 ecu, kaupallinen 5.872 5.846 5.827 5.902 5.886 5.872 5.914 5.872 5.844



Valuutta Lokakuu Marraskuu Joulukuu
Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin Korkein Keskim. Alin

1 USA:n dollari 5.3619 5.2695 5.1731 5.3399 5.2205 5.1383 5.4268 5.3714 5.3228

1 Kanadan dollari 3.880 3.803 3.671 3.749 3.696 3.658 3.798 3.768 3.735

1 Englannin punta 8.735 8.595 8.489 8.945 8.809 8.693 9.045 8.925 8.753

1 Irlannin punta 7.823 7.730 7.647 7.885 7.844 7.795 7.911 7.830 7.759

1 Ruotsin kruunu 0.7016 0.6958 0.6898 0.6934 0.6902 0.6877 0.6928 0.6899 0.6856

1 Norjan kruunu 0.7511 0.7444 0.7356 0.7426 0.7395 0.7351 0.7487 0.7413 0.7363

1 Tanskan kruunu 0.7895 0.7874 0.7859 0.7939 0.7916 0.7889 0.7949 0.7934 0.7917

1 Islannin kruunu 0.0748 0.0737 0.0724 0.0748 0.0735 0.0723 0.0757 0.0749 0.0738

1 Saksan markka 3.0070 2.9981 2.9925 3.0215 3.0130 3.0015 3.0285 3.0220 3.0155

1 Alankomaiden 
guldeni 2.6692 2.6613 2.6554 2.6815 2.6731 2.6622 2.6876 2.6817 2.6756

1 Belgian frangi 0.1457 0.1454 0.1450 0.1465 0.1461 0.1455 0.1468 0.1465 0.1462

1 Sveitsin frangi 3.6922 3.6278 3.5918 3.7455 3.7093 3.6828 3.7575 3.7327 3.7087

1 Ranskan frangi 0.8973 0.8936 0.8909 0.9034 0.9000 0.8962 0.9053 0.9028 0.9008

1 Italian liira 0.00307 0.00306 0.00305 0.00309 0.00308 0.00306 0.00309 0.00308 0.00308

1 Itävallan šillinki 0.4273 0.4260 0.4251 0.4293 0.4281 0.4265 0.4307 0.4295 0.4285

1 Portugalin escudo 0.0295 0.0294 0.0294 0.0296 0.0295 0.0294 0.0297 0.0296 0.0295

1 Espanjan peseta 0.0356 0.0355 0.0354 0.0357 0.0357 0.0355 0.0358 0.0357 0.0357

1 Kreikan drakhma 0.0191 0.0190 0.0189 0.0193 0.0192 0.0191 0.0193 0.0192 0.0191

1 Viron kruunu 0.3759 0.3748 0.3741 0.3777 0.3766 0.3752 0.3786 0.3777 0.3769

1 Japanin jeni 0.04440 0.04355 0.04302 0.04335 0.04172 0.04101 0.04216 0.04152 0.04076

1 Australian dollari 3.894 3.800 3.607 3.721 3.630 3.584 3.634 3.562 3.477

1 Etelä-Korean won 0.00586 0.00569 0.00536 0.00540 0.00507 0.00456 0.00461 0.00368 0.00275

1 erityinen nosto-
oikeus (SDR) 7.30897 7.21962 7.15859 7.27102 7.17348 7.09990 7.32949 7.27353 7.22097

1 ecukori 5.91582 5.89974 5.88189 5.97434 5.94676 5.91922 5.99013 5.97130 5.94718

1 ecu, kaupallinen 5.918 5.891 5.866 5.988 5.961 5.923 6.003 5.980 5.951
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Taulukko 13.

Setelien ja metallirahojen toimitukset, milj. mk

1993 1994 1995 1996 1997

Setelien toimitus 
Setec Oy:stä

1000 mk 2 100.0 – – – –
500 ” 2 150.0 – – – –
100 ” 5 000.0 6 000.0 5 000.0 2 180.0 1 625.0
50 ” 1 000.0 – – 765.0 –
20 ” 400.0 800.0 400.0 5.0 736.0

Yhteensä 10 650.0 6 800.0 5 400.0 2 950.0 2 361.0
milj. kpl 96.4 100.0 70.0 37.4 53.1

Setelinpoisto, milj. kpl 116.1 93.8 57.7 42.1 79.9

Metallirahojen toimitus
Rahapaja Oy:stä
Käyttörahat

10 mk 300.0 199.8 45.1 9.3 33.0
5 ” 234.7 95.0 45.1 5.9 29.0
1 ” 92.6 152.0 40.0 15.0 24.1

50 p 9.9 1.5 0.5 8.5 4.0
10 ” 12.0 6.0 8.5 10.5 7.0

Juhlarahat
2000 mk – – 13.8 – –
1000 ” – – – – 20.0

100 ” – 9.1 8.6 3.3 5.2
25 ” – – – – 2.5
10 ” – – 0.0 0.0 –

Yhteensä 649.2 463.4 161.6 52.5 124.8

Metallirahojen poisto, milj. kpl
Käyttörahat 221.6 289.4 91.5 27.3 22.8
Juhlarahat 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
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Taulukko 14.

Liikkeessä olevat setelit ja metallirahat, vuoden lopussa, milj. mk

1 Ennen vuotta 1963 liikkeeseen lasketut setelit.
2 Ennen vuotta 1963 liikkeeseen lasketut metallirahat.

1993 1994 1995 1996 1997

Setelit
1000 mk 4 053.0 3 829.2 4 440.1 5 153.3 5 579.9
500 ” 2 593.0 2 286.6 2 505.0 2 562.0 2 596.9
100 ” 5 489.7 5 195.7 5 540.6 6 007.8 6 430.2
50 ” 721.3 647.1 692.5 654.2 615.7
20 ” 283.8 364.2 396.2 413.4 423.1
10 ” 272.6 58.7 50.1 45.4 42.9

5 ” 20.5 . . . .
1 ” 8.2 . . . .

Yhteensä 13 442.1 12 381.5 13 624.5 14 836.1 15 688.7

1.1.1994 laillisina maksuvälineinä
lakkautetut (9.4) 303.0 252.8 249.5 243.5

Metallirahat
Käyttörahat

10 mk 208.2 325.7 365.2 392.4 415.3
5 ” 433.9 416.2 428.6 435.5 440.1
1 ” 387.0 371.3 390.4 413.6 428.7

50 p 113.6 79.9 85.9 91.5 97.1
20 ” 30.7 . . . .
10 ” 96.3 85.6 96.3 105.5 112.7
5 ” 19.2 . . . .
1 ” 7.5 . . . .

Yhteensä 1 296.4 1 278.7 1 366.4 1 438.5 1 493.9

Juhlarahat
2000 mk – – 13.8 13.8 13.8
1000 ” 35.0 35.0 35.0 35.0 55.0
100 ” 90.4 98.1 104.0 106.0 110.2
50 ” 71.8 71.3 70.7 70.4 69.7
25 ” 19.8 19.7 19.7 19.6 22.0
10 ” 38.2 38.2 38.1 38.1 38.0

Yhteensä 255.2 262.3 281.3 282.9 308.7

Yhteensä metallirahat 1 551.6 1 541.0 1 647.7 1 721.4 1 802.6

1.1.1994 laillisina maksuvälineinä 
lakkautetut (15.7) 114.2 111.1 109.0 107.22

1
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Taulukko 15.

Setelien lajittelu Suomen Pankissa, milj. kpl

1993 1994 1995 1996 1997

1000 mk 5.6 6.0 4.9 4.6 4.7
500 ” 11.1 10.9 10.5 9.4 9.5
100 ” 296.3 317.5 396.0 454.8 488.8
50 ” 64.8 47.9 68.6 67.1 54.8
20 ” 0.6 15.8 73.0 48.3 58.7
10 ” 116.5 48.8 1.0 – –

Yhteensä 494.9 446.9 554.0 584.2 616.5

Taulukko 16.

Suomen Pankin sekkitilijärjestelmän tapahtumat
Tilin- Tapahtumat

haltijat,
lukumäärä Pankkien Arvo, Suomen Arvo, Lukumäärä, Arvo,

väliset, mrd. mk Pankin ja mrd. mk yhteensä, yhteensä,
lukumäärä, pankkien 1000 kpl mrd. mk
1000 kpl väliset,

lukumäärä,
1000 kpl

1993 19 66.4 5 941.7 48.8 712.1 115.2 6 653.8
1994 19 62.8 5 880.6 42.5 476.2 105.3 6 356.8
1995 18 69.4 8 087.0 40.6 420.4 110.0 8 507.4
1996 17 62.9 7 380.9 36.0 588.7 98.9 7 969.6
1997 17 64.8 8 189.0 36.1 824.2 100.9 9 013.2

1997
Tammikuu 16 5.3 788.9 3.5 119.3 8.8 908.1
Helmikuu 16 4.5 584.4 3.0 48.4 7.5 632.7
Maaliskuu 17 4.7 645.6 2.8 81.4 7.5 727.0
Huhtikuu 17 5.1 703.3 3.3 71.8 8.4 775.0
Toukokuu 18 4.6 605.1 2.8 47.3 7.3 652.4
Kesäkuu 19 5.2 597.7 2.9 65.4 8.1 663.1
Heinäkuu 19 5.7 662.4 3.4 69.8 9.2 732.2
Elokuu 19 5.5 690.5 2.8 45.7 8.3 736.2
Syyskuu 19 6.1 761.4 3.0 68.4 9.2 829.9
Lokakuu 19 6.6 794.6 3.2 73.0 9.8 867.6
Marraskuu 19 5.6 678.8 2.8 80.6 8.4 759.4
Joulukuu 19 5.9 676.5 2.6 53.2 8.5 729.7
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Taulukko 17.

Pankkien päivänsisäiset sekkitililimiitit
Ajanjakson lopussa Limiitit yhteensä, Limiittien maksimi- Limiittien keskimääräinen

milj. mk käyttöaste 1, % käyttöaste 2, %

1993 13 325 .. 8.8
1994 13 961 .. 9.6
1995 12 357 .. 11.4
1996 11 547 .. 10.1
1997 16 604 88.6 9.5

1997
Tammikuu 11 542 75.0 13.7
Helmikuu 11 537 57.7 5.7
Maaliskuu 11 505 54.5 11.0
Huhtikuu 12 275 48.6 10.8
Toukokuu 14 415 88.6 8.0
Kesäkuu 14 473 74.4 7.0
Heinäkuu 16 917 52.7 8.4
Elokuu 16 207 35.2 8.2
Syyskuu 15 884 49.9 11.2
Lokakuu 16 378 38.9 8.6
Marraskuu 16 024 40.6 11.4
Joulukuu 16 604 34.4 10.4
1 Maksimikäyttöaste on pankkien suurimman yhteenlasketun sekkitilivelkasaldon suhde yhteenlaskettuihin limiitteihin ajanjakson aikana, %.

Maksimikäyttöaste on laskettu vuoden 1997 alusta.
2 Keskimääräinen käyttöaste on pankkien keskimääräisen sekkitilivelkasaldon suhde yhteenlaskettuihin limiitteihin ajanjakson aikana, %.

Taulukko 18.

Kotimainen clearingliike
Veloitukset Hyvitykset Tapahtumat yhteensä

Lukumäärä, Arvo, Lukumäärä, Arvo, Lukumäärä, Arvo,
milj. kpl mrd. mk milj. kpl mrd. mk milj. kpl mrd. mk

1993 206.5 1 021.6 150.3 650.6 356.8 1 672.2
1994 222.6 1 063.4 151.4 802.0 374.0 1 865.4
1995 199.6 1 160.6 156.2 812.0 355.8 1 972.6
1996 128.0 897.4 139.2 1 446.1 267.2 2 343.5
1997 131.2 735.2 146.2 1 448.2 277.4 2 183.4

1997
Tammikuu 10.0 82.8 12.1 145.7 22.2 228.5
Helmikuu 9.4 61.1 11.6 145.4 21.0 206.5
Maaliskuu 9.3 61.4 11.4 135.4 20.6 196.7
Huhtikuu 11.6 76.8 12.7 158.3 24.3 235.1
Toukokuu 11.0 68.9 11.9 145.9 22.8 214.8
Kesäkuu 11.8 52.8 11.9 110.4 23.7 163.2
Heinäkuu 12.1 50.6 11.9 96.2 24.0 146.9
Elokuu 10.4 87.9 10.8 90.6 21.2 178.6
Syyskuu 11.1 49.0 12.5 100.4 23.6 149.4
Lokakuu 11.0 51.9 14.3 108.0 25.2 159.9
Marraskuu 10.0 42.6 11.8 98.3 21.8 140.9
Joulukuu 13.5 49.4 13.4 113.7 26.9 163.0
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