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Suomen Pankin toiminta

Taloudellinen kehitys vuoden 1965 atkana

Vuoden 1965 aikana tasaantui tuotannollisen
toiminnan noususuunta. Kokonaistuotannon vo-
lyymi muodostui silti noin 5 % suuremmaksi
kuin vuonna 1964. Maksutaseen jatkuva heik-
keneminen pakotti hallituksen ja Suomen Pan-
kin ryhtyméén erityistoimenpiteisiin, joista huo-
limatta kauppataseen vajaus muodostui vield
hieman suuremmaksi kuin edellisend vuonna.
Rahanarvon kehitys osoitti vakaantumista.

Tyollisyystilanne oli alkuvuonna parempi kuin
vuotta aikaisemmin, mutta heikkeni loppuvuo-
desta. Ty6ttomyysprosentti oli koko vuonna kes-
kimdérin sama kuin vuotta aikaisemmin eli 1.5.
Tyémaédrirahoin palkattu valtion ja kuntien tyo-
voima oli kesikuukausia lukuun ottamatta hie-
man suurempi kuin edellisend vuonna.

Sijoitustoiminta oli kertomusvuoden aikana
verraten korkealla tasolla. Yksityisten bruttoin-
vestointien volyymi kasvoi edellisestd vuodesta
arviolta 7-8 %. Yksityisten investointien raken-
teessa tapahtui selvd muutos. Voimakkainta kas-
vua tapahtui rakennusinvestointien ja erityisesti
asuinrakennusinvestointien kohdalla, kun sen si-
jaan sijoitukset koneisiin ja laitteisiin lisddntyi-
vit suhteellisen hitaasti. Julkisten investointien
kasvu jdi pienemméksi kuin yksityisten sijoi-
tusten. Vuoden kuluessa voitiin panna mer-
kille, ettd investointikysyntéd tasaantui.

Yksityisen kulutuksen volyymi kasvoi runsaat
5 % eli hieman nopeammin kuin kokonaistuo-
tanto. Vihittdiskaupan volyymi-indeksi nousi
7 % vuodesta 1964. Julkisen kulutuksen volyy-
mi kasvoi jonkin verran hitaammin kuin yksi-
tyinen kulutus.

Viennin kasvu ei muodostunut yhti suureksi
kuin edellisené vuotena. Tavaranviennin arvon-
lisdys oli kuitenkin 10 % edellisestd vuodesta;
lahes puclet téstd aiheutui vientihintojen kohoa-
misesta. Kuten kahtena edellisenikin vuotena
raakapuun vienti supistui edelleen. Maatalous-
tuotteiden samoin kuin puu- ja paperiteollisuus-

tuotteiden viennin arvo kasvoi hitaammin kuin
edellisend vuonna. Sen sijaan metalliteollisuus-
tuotteiden vienti laajeni voimakkaasti ja ns.
uusvienti kehittyi suotuisasti.

Kokonaistuotannon kasvuvauhdin heikkene-
minen sekd suoritetut talouspoliittiset toimenpi-
teet hidastivat tuonnin kasvua. Tuonnin arvon-
lisdys oli kuitenkin vield 9 %, mistd tuontihin-
tojen nousun osuus oli noin kolmannes. Koko
tavarantuonnin arvo oli kertomusvuonna 5281
milj. mk ja viennin arvo 4567 milj. mk, joten
kauppataseen vajaukseksi tuli 714 milj. mk.
Vaihtotaseessa muut kuin kauppataseeseen kuu-
luvat erdt osoittivat 117 milj. markan yli-
jddmaid, joten vaihtotaseen kokonaisvajaukseksi
jai noin 600 milj. mk. Kun siitd vain osa voitiin
rahoittaa ulkomaisen pddoman nettotuonnilla,
pieneni maan koko kulta- ja valuuttavaranto
vuoden 1965 aikana 283 milj. mk. Téstd oli
Suomen Pankin kulta- ja valuuttavarannon su-
pistuminen 202 milj. mk.

Erityisen myonteisend piirteend vuoden 1965
taloudellisessa kehityksessd oli hintatason huo-
mattava vakautuminen. Kun kustannustason
nousu jdi pienemmiksi kuin edellisend vuonna
eikd muutakaan hintapainetta esiintynyt, elin-
kustannusindeksi kohosi vuoden aikana vain3 %
ja tukkuhintaindeksi 1 % :n. Vuonna 1964 nousi
edellinen indeksi 10 % ja jalkimmiinen 8 %.
Tilastollisen pa4toimiston laskema yleisen ansio-
tason indeksi oli arviolta 8 % korkeampi kuin
vuonna 1964.

Suomen Pankin rahapolititkka

Valuuttatilanteen heikentymisen johdosta Suo-
men Pankin toimenpiteet vuoden 1965 aikana
kohdistuivat ensisijaisesti maksutaseen paranta-
miseen. Koska tdmai ei ollut saavutettavissa pel-
kistddn Suomen Pankin kdytettdvissd olevin kei-
noin, pankki kidédntyi huhtikuun alussa hallituk-
sen puoleen ja ehdotti laadittavaksi yhteistoimin
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ohjelman, jonka tavoitteena olisi maksutaseen pa-
lauttaminen tasapainoon kahden vuoden ku-
luessa. Tillainen ohjelma valmistettiinkin ja se
julkaistiin toukokuun 20 péivdnd, mutta jo sitd
ennen oli sekd hallituksen ettdi Suomen Pankin
taholla ryhdytty useisiin kiireellisiksi katsottuihin
erityistoimenpiteisiin lihinni tuonnin supistami-
seksi. Mainittakoon mm., ettd pankin ehdotuk-
sesta hallitus tiukensi huhtikuun 23 piivina au-
tojen, traktorien ja erdiden kestokulutustavaroi-
den osamaksukaupassa noudatettavia luottoeh-
toja ja antoi toukokuun 14 pidividni eduskunnal-
le lakiehdotuksen autoveron korottamisesta, mi-
ki eduskunnan hyviksyttyd esityksen tuli voi-
maan kesikuun 4 piivdnd. Suomen Pankkipuo-
lestaan rajoitti ulkomaisten tuonti- ja toimitus-
luottojen kiyttva sekd antoi huhtikuun 30 péi-
vini maan rahalaitoksille uudet luotonantopo-
liittiset ohjeet.

Uusissa ohjeissaan pankki tihdensi sitd, ettd
valuuttavarannon alenemisen pysiyttdmiseksise-
ki niiden toimenpiteiden tdydentidmiseksi, joiden
avulla valtiovalta suoranaisesti pyrkii hillitse-
main tuontia, on vilttimitontd, ettd rahalai-
tokset hidastavat luotonantoaan. Kun pelkéstaan
rediskonttausoikeutta koskevilla miaradyksilld ei
ole kyetty pysyttimain luotonantoa maksutaseen
edellyttdmissd puitteissa, Suomen Pankin on ryh-
dyttivd myds madrillisesti sddteleméin luoton-
antoa, kunnes riittivd rahataloudellinen tasa-
paino on saavutettu. Pankki ilmoittikin, ettd
rahalaitosten luotonanto, jonka ennakoitiin tam-
mi-huhtikuussa kasvaneenyhteensi runsaatb %,
ei saisi lokakuun viimeisend paivani olla enem-
pid kuin 9 % vuoden 1964 lopun tasoa suurem-
pi. Tdmi luotonannon rajoitus esitettiin suosituk-
sena kaikille rahalaitoksille, mutta niille redis-
konttaaville rahalaitoksille, jotka maksuvalmiu-
den heikentymisen takia eividt kyenneet pysy-
miin rediskonttauslimiittiensi rajoissa, luotto-
rajoitusten noudattaminen asetettiin jatketun ja
lisdtyn rediskonttausoikeuden suoranaiseksi edel-
lytykseksi. Toiselta puolen Suomen Pankki lu-
pasi, ettd sikili kuin rediskonttaava rahalaitos
pysyttid luotonantonsa niissd puitteissa, raha-
laitokselle palautetaan sen rediskonttauksista
tammi-lokakuun ajalta perityt lisikorot. Mi-
kili rediskonttaavan rahalaitoksen luotonannon
kasvu jdisi enintddn 8 %:iin mainitusta perusta-
sosta, sille luvattiin lisdksi % prosenttiyksikon
alennus rediskonttausten peruskorosta marras-
kuun 1965 - huhtikuun 1966 aikana, ja mikali
kasvu jdisi enintddn 7 %:iin, vastaava alennus
olisi yksi prosenttiyksikks. Siastopankkien Kes-
kus-Osake-Pankin ja Osuuskassojen Keskus Oy:n

osalta mairittiin samalla, ettd ko. luotonannon
kasvua laskettaessa oli edellisen kohdalla otet-
tava huomioon my6s siédstopankkien ja jalkim-
miisen kohdalla osuuskassojen yhteenlaskettu
luotonanto. Néiihin ohjeisiin liittyen antoivat
pankkivaltuusmiehet johtokunnalle oikeuden ve-
loittaa  rediskonttauksista alempaakin kuin
7 %:n, mutta kuitenkin vihintiin 6 % :n korkoa
(ks. sivu 18).

Samassa yhteydessi Suomen Pankki kehotti
rahalaitoksia erityisesti supistamaan luottojen
myontdmistd tuonnin ja osamaksukaupan ra-
hoitukseen sekid yleensidkin kulutustarkoituksiin
ja suosimaan sellaisia luottoja, jotka mahdolli-
simman vahan lisddvit vilitontéd tuontikysyntia.
Luoton kysynnin ja kdytén rajoittamiseksi pank-
ki ilmoitti hyvéaksyvansi vekseli- ja shekkiluotois-
ta perityissi koroissa noudatetun porrastuksen
laajentamisen aina 10 %:iin asti edellytyksell4,
ettd rahalaitoksen keskimiiridinen antolainaus-
korko ei tdmin johdosta nouse suuremmaksi
kuin 7% %:ksi. Rediskonttaavien rahalaitosten
osalta madrattiin lisdksi, ettd niiden on pidit-
tdydyttavd kokonaan myontdmistd pitkdaikaista
rakennusluottoa, paitsi milloin sitoumus siitd jo
on annettu, sekd sijoittamasta varoja tai luotto-
ja kiinteistoihin, ellei sitd varten kussakin ta-
pauksessa ole saatu Suomen Pankin lupaa.

Joskin hallituksen ja Suomen Pankin kevaalld
suorittamat toimenpiteet ilmeisesti vaikuttivat
toivottuun suuntaan, eivdt ne kuitenkaan riitti-
neet ehkdisemididn maksutaseen jatkuvaa heikke-
nemisti. Kesilla Suomen Pankin, valuuttapank-
kien ja valtion yhteenlasketun kulta- ja valuutta-
varannon vihennys, laskettuna vuoden alusta,
ylitti jo 200 milj. mk. Suomen Pankki katsoikin
jatkotoimenpiteet vilttiméttomiksi. Syyskuun
11 pidivdnd pankki ilmoitti kaikille rahalaitok-
sille, ettd pidattyvdda luotonantoa tulee jatkaa
my6s lokakuussa pddttyvdn tavoitekauden jil-
keen, ja asetti uudeksi tavoitekaudeksi marras-
kuun 1965 - huhtikuun 1966. Pankin kisityk-
sen mukaan rahalaitosten luotonannon kasvu-
vauhdin tulisi jaadi alle 6 %:n vuodessa, mika
merkitsi vajaan 3 %:n kasvua uutena tavoite-
kautena. Kun luotontarpeessa kuitenkin esiintyy
kevitkautena kausiluonteista kasvua, pankki il-
moitti pédatyneensd sithen, ettd rahalaitosten
luotonannon méiré saisi huhtikuun 1966 lopussa
olla enintdin 13 % suurempi kuin vuoden 1964
lopussa. Samalla pankki kehotti kaikkia raha-
laitoksia edelleenkin rajoittamaan luottojen
myo6ntimistd tuonnin ja osamaksukaupan ra-
hoitukseen seké yleensd kulutustarkoituksiin.

Rediskonttaaville rahalaitoksille = Suomen
Pankki ilmoitti erikseen, ettd luotonannon kas-
vun rajoittaminen mainittuun 13 %:iin on edel-
lytyksen4 sille, etti ne saavat ylittda niille ase-
tetut rediskonttauslimiitit. Samanaikaisesti ku-
mottiin Siastopankkien Keskus-Osake-Pankkiin
ja Osuuskassojen Keskus Oy:66n vuoden 1964
helmikuusta lukien sovelletut erityiset lisdkoron
madraamisperusteet, jotka, vaikka niitd kerto-
musvuonna toukokuun alusta oli jonkin verran
tiukennettu, olivat Suomen Pankin mielesti
osoittautuneet lilan lieviksi. Lokakuun 1 péi-
véstd lukien tulivat ohjeet siten samoiksi kaikille
rediskonttaaville rahalaitoksille. Suomen Pankki
ilmoitti edelleen, etti niille rahalaitoksille, jotka
pysyttivit luotonantonsa kasvun vaadituissa ra-
joissa, palautetaan marraskuun 1965 - huhtikuun
1966 ajalta perityt rediskonttausten lisdkorot, ja
mikili rahalaitoksen luotonanto olisi huhtikuun
1966 lopussa enintddn 12 % perustasoa korkeam-
pi, rahalaitos saisi myos seuraavien kuuden kuu-
kauden eli touko-lokakuun 1966 aikana redis-
konttausten peruskorosta yhden prosenttiyksikon
alennuksen (vrt. pankkivaltuusmiesten vastaava
paitos, sivu 18). Samalla pankki tihdensi, ettid
rediskonttaavien rahalaitosten on edelleenkin
rajoitettava luottojen myontimistd huhtikuisissa
ohjeissa mainittuihin tarkoituksiin. - Edelli se-
lostettuihin luotonannon rajoittamiseen tihtédi-
viin ohjeisiin liittyi my¢s pankin syyskuun 16
pédivini tekemid paitos, jolla vekselien redis-
konttauskelpoisuutta koskevia méadrayksia tiu-
kennettiin marraskuun alusta lukien.

Lokakuun péditytty4d saatettiin todeta, ettd ra-
halaitokset olivatkin pysyttdneet luotonantonsa
kasvun Suomen Pankin asettamissa rajoissa ja
saavuttaneet oikeuden lisikorkojen palautukseen
seka rediskonttausten peruskoron alennukseen.
Poikkeuksena oli sdastopankkijarjestd, joka ei

Kansallis-Osake-Pankki ..................
Oy Pohjoismaiden Yhdyspankki...........
Helsingin Osakepankki ...................
Alands Aktiebank ................oiiia..
Saastopankkien Keskus-Osake-Pankki . ...
Osuuskassojen Keskus Oy ................

Jo lokakuussa Suomen Pankki oli kddntynyt
uudelleen hallituksen puoleen esittien huolestu-
misensa maksutaseen heikkenemisestd ja ehdot-
taen tehostettuja toimenpiteitd tdman ehkiise-
miseksi. Hallitus laatikin yhteistoiminnassa pan-
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ollutkaan ohjeisiin sidottu, koska sen keskus-
rahalaitos ei ollut ylittinyt rediskonttauslimiit-
tiddn. Kaikkien rahalaitosten luotonannon kas-
vu vuoden alusta lokakuun loppuun oli ko.
ohjeitten mukaisesti laskettuna yhteensi 7.1 %.
Marraskuun 20 piivinid ldhettiméssddn kierto-
kirjeessi Suomen Pankki totesi tavoitteet saa-
vutetun, mutta korosti samalla, ettid rahalaitos-
ten tulisi entistd tarkemmin punnita luottokoh-
teiden tirkeysjarjestystd siten, ettd luotonanto
mahdollisimman tehokkaasti yllapitéisi tyolli-
syyttd ja toisaalta niin vdh&n kuin suinkin li-
sdisi tuontikysyntdd. Samalla pankki ilmoitti
luopuvansa pelkéstdin liikepankkeja koskeneesta
suoranaisesta kiellosta myontdd rakennusluotto-
ja, mutta toiselta puolen kaikki rahalaitokset
velvoitettiin nyt pyytiméiin pankin lupa sellai-
siin luottoihin tonttialueiden tai muiden kiin-
teistdjen ostamiseksi, joissa rahamiari ylittdd
300000 mk, sekd vastaavanlaisiin omiin sijoi-
tuksiin. Niin ikdin rahalaitosten tuli puolivuo-
sittain antaa Suomen Pankille selvitys raken-
nustoimintaan kohdistuvista luotoista ja luotto-
lupauksista.

Vaikka rahalaitosten luotonanto olikin loka-
kuun lopussa hyvin pysynyt asetettujen rajoitus-
ten puitteissa, luotonanto kasvoi vuoden kahtena
viimeisend kuukautena jilleen varsin voimak-
kaasti. TAmd merkitsi, ettd rahalaitokset heti
kdyttivit suurimman osan niiden luotonannon
kasvulle uutena tavoitekautena sallitusta limii-
tistd. Seurauksena oli rediskonttausten pysytte-
leminen erittdin korkeina, joskin maksuvalmiu-
den kehityksessd oli huomattavia eroja eri raha-
laitosten kohdalla. Rediskonttausten kehityst4
kertomusvuoden aikana valaisee oheinen asetel-
ma, jolloin on muistettava, ettd rediskonttaus-
limiitin ylitys oli vuoden 1965 lopussa sallittu
ylempéni jo selostetuin edellytyksin.

Rediskonttaus- Rediskonttausten Rediskonttauslimiitin

limiitti mairi ylitys (+) tai alitus (=)
31.12.64 31.12.65 31.12.64 31.12.65

milj. mk milj. mk milj. mk milj. mk milj. mk
180 174 246 - 6 + 66
180 180 213 -0 + 33
40 22 27 -18 - 13

5 3 5 - 2 - 0

70 - - - 70 - 70
70 70 150 - + 80
545 449 641 - 96 + 96

kin kanssa suunnitelman lisitoimenpiteisté, jot-
ka osaksi kohdistuivat tuonnin viliaikaiseen ra-
joittamiseen mutta joissa padpaino yhi enem-
min oli pantu viennin edistimiselle. Mainitta-
koon mm., ettd hallitus vihensi pankin aloit-
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teesta marraskuun alusta lukien markkasetelien
vientioikeutta samoin kuin matkailijain oikeutta
verottomiin tuomisiin. Edelleen hallituksen ja
pankin yhteistoimin valmisteltiin lakiehdotukset
vientivarausrahastoista ja viennin edistdmiseksi
myénnettivistd veronhuojennuksista. Esitykset
annettiin eduskunnalle marraskuussa, mutta
my6hemmin hallitus peruutti jalkimmaisen la-
kiehdotuksen, koska muiden EFA-maiden tahol-
ta esitettiin epdilyjd sen sopimuksenmukaisuu-
desta.

Edistdskseen pyrkimyksid viennin lisizamiseksi
Suomen Pankki piitti vield joulukuun 20 péiva-
ni luoda yhteistoiminnassa rahalaitosten kanssa
erityisen luottojdrjestelyn ns. uusviennin kehit-
tamiseksi. Tamidn luottojirjestelyn puitteissa
myoénnetddn luottoa ldhinnd pienille ja keski-
suurille yrityksille tuotteiden valmistuksesta, va-
rastoinnista ja markkinoinnista aiheutuviin ly-
hytaikaisiin rahoitustarpeisiin, milloin tdméin
voidaan osoittaa edistdvdn uusvientia tai entisen
viennin kasvua. Tillaisissa tapauksissa Suomen
Pankki ilmoitti olevansa valmis osallistumaan yri-
tyksen luotontarpeen tyydyttdmiseen, enintdin
kuitenkin silli mé&aralld, joka ylittdad yrityksen
kiytossd aikaisemmin olleen luoton. Kaytannos-
sa rahoitus tapahtuu siten, ettid luoton myontaa
se rahalaitos, jonka asiakas yritys on, ja Suomen
Pankki puolestaan ostaa vastaavat vekselit ra-
halaitokselta omaan salkkuunsa. Saistépankin
tai osuuskassan ollessa kysymyksessd osto tapah-
tuu niiden keskusrahalaitosten kautta. Niiden
uusvientiluottojen myoéntdminen siirtyi seuraa-
van vuoden puolelle.

Siirryttdessd tarkastelemaan Suomen Pankin
kertomusvuonna suorittamia muita toimenpitei-
td on mainittava, ettd rahalaitosten kanssa jat-
kettiin lyhytaikaisia termiinikauppoja valtion
vuoden 1962 8 %:n rahalaitoslainan obligaa-
tioilla, kunnes ne kesikuun 28 pidivini erdin-
tyivdat. Lainan mé&édrd oli 30 milj. mk. Tamin
jéilkeen tehtiin vastaavanlaisia termiinikauppoja
rahalaitosten omistamilla muilla obligaatioilla,
jotka pankki hyviksyi kauppojen kohteeksi. Nii-
den obligaatioiden yhteisméaira, jotka pankkilu-
pautui termiiniehdoin ostamaan rahalaitoksilta,
nostettiin samalla 42 milj. markaksi.

Vuoden 1964 syksylld pankki oli myontanyt
viljaliikkeille ja myllyille viljakaupan rahoituk-
seen luottoa saman mdirin, minki nimi sa-
manaikaisesti saivat litkepankeilta ja Osuuskas-
sojen Keskus Oy:ltd tihdn tarkoitukseen. Tama
luotto, jonka midrd kertomusvuoden alussa oli
42.6 milj. mk, maksettiin pankille takaisin
pidosaltaan vuoden alkupuoliskolla, viimeiset

luotot kuitenkin vasta elokuun puolella. Kun
rahalaitosten luotonantomahdollisuuksia olipan-
kin toimesta rajoitettu, pankki paiatti myos
uutena satokautena osallistua kotimaisen leipa-
viljan ostojen seki lisdksi my6s kotimaisen suuri-
mokauran ja kotimaisen siemenviljan ostojen ra-
hoitukseen tasaméirin liikepankkien ja Osuus-
kassojen Keskus Oy:n kanssa. Leipaviljan kau-
pan osalta luottojen ehdoksi kuitenkin asetettiin,
ettd syys-lokakuun aikana tapahtuvista ostoista
mainitut liikkeet suorittavat viljelijoille vain
puolet hinnasta kiteisena ja loput kuuden kuu-
kauden kuluttua, marras-joulukuun aikana ta-
pahtuvista ostoista puolet kiteisen4 ja loput vii-
den kuukauden kuluttua sekid vuoden 1966 puo-
lella tapahtuvista ostoista koko hinnan kéteisena.
Lisdksi asetettiin ehdoksi, ettid liikkeiden oli ra-
hoitettava mdiéritty osa ostoista omin varoin.
Liikepankkien ja Osuuskassojen Keskus Oy:n
timin jdrjestelyn puitteissa myontdmid luottoja
ei luettu sithen luotonantoon, jota Suomen Pan-
kin asettamat, ylempéni selostetut rajoitukset
koskivat. Kertomusvuoden lopussa oli leipavilja-,
suurimokaura- ja siemenviljaluottojen Suomen
Pankista nostettu mééri yhteensd 25.4 milj. mk.

Muista luottojirjestelyisti mainittakoon me-
talliteollisuuden keskipitkit toimitusluotot, joi-
hin liittyvid vekseleitd oli pankin salkussa ker-
tomusvuoden alussa 11.4 milj. mk. Liikepank-
kien velvollisuus ostaa takaisin nditd vekseleitd
alkoi heinikuun alusta, mutta luotonannon ra-
joitusta koskevien ohjeiden yhteydessi Suomen
Pankki vapautti ne ostovelvollisuudesta seké hei-
nikuun ettd vuoden 1966 tammikuun osalta.
Toimitusluottoja nostettiin vuoden kuluessa 38.8
milj. mk ja niiden maird oli vuoden lopussa
50.2 milj. mk. Luottovarauksia oli vuoden lo-
pussa yhd voimassa 34.0 milj. markan maara.
Vuoden aikana Suomen Pankki osti edellisend
vuonna tehdyn sopimuksen mukaisesti vuoden
1964 II laivanrakennuslainaa 10 milj. markan
arvosta, ja koko 30 milj. markan laivanraken-
nusohjelma, jonka muina rahoittajina olivat
Postisasdstopankki ja Kansaneldkelaitos, tulivuo-
den aikana tidytetyksi. Mainittakoon edelleen,
ettd metsidtalouden rahoitusohjelman (MERA)
mukaisesti valtio laski liikkeeseen 20 milj. mar-
kan madridisen vuoden 1965 metsdnparannuslai-
nan. Suomen Pankki osti sopimuksen mukaisesti
obligaatiot emittoitaessa ja myi ne edelleen ra-
ha- ja vakuutuslaitoksille.

Hallitus oli heindkuussa 1963 esittinyt edus-
kunnalle yhteistoiminnassa Suomen Pankin kans-
sa valmistelemansa lakiehdotuksen rahalaitosten
erityistalletuksista Suomen Pankissa. Eduskunta

hyviksyi tdmidn kertomusvuoden lopulla ja laki
annettiin joulukuun 30 pdivdnid. Sen mukaan
valtioneuvosto voi laissa tarkemmin maaratyissa
olosuhteissa ja Suomen Pankin annettua asiasta
lausunnon asetuksella méairatd rahalaitokset si-
joittamaan varojaan erityistalletukseksi Suomen
Pankkiin. Erityistalletuksille, joiden enimmaéis-
suuruus on laissa yksityiskohtaisesti rajoitettu,
maksaa Suomen Pankki vuotuisen koron, joka
on vihintdin prosenttiyksikén suurempi ao. ra-
halaitoksen keskiméddrdistd ottolainauskorkoa.
Toukokuun 14 pidivdand hallitus antoi pankki-
valtuusmiesten ehdotuksesta eduskunnalle laki-
esityksen Suomen Pankin ohjesddnnén muutta-
misesta ja eduskunnan hyviksyttya esityksen la-
ki annettiin joulukuun 30 péivianad. Ohjesdannon
muutoksista oli rahapoliittista merkitysta lahinna
silld, ettd pankin oikeutta antaa luottoa obli-
gaatioita vastaan huomattavasti lisdttiin (ks.
tarkemmin s. 19).

Rahalaitosten antolainaus yleisélle kasvoi vuo-
den aikana 1121.0 milj. mk eli 11.5 %. Tastd
lisdyksestd kohdistui 505.7 milj. mk eli miltei
puolet vuoden neljadn ensimmdiiseen kuukau-
teen. Toukokuun alusta lukien kasvu huomatta-
vasti hidastui Suomen Pankin asettamien luo-
tonannon rajoitusten johdosta. Koko vuoden ai-
kana luotonannon lisdys jédikin ei vain suhteelli-
sesti vaan my®os madrillisesti pienemmaéksi kuin
vuonna 1964, jolloin vastaava kasvu oli 1156.0
milj. mk eli 13.5 %. Rahalaitosten koko otto-
lainaus yleisoltd lisddntyi kertomusvuoden ai-
kana 1039.1 milj. mk eli 11.5 % vastaavan li-
sdyksen vuonna 1964 oltua 952.7 milj. mk eli
11.8 %. Varsinaisten talletusten lisdys jakaantui
miltei tasan lyhytaikaisten ja 12 kuukauden ti-
lien osalle. Jalkimmaisistd indeksiehtoiset A-tilit
kasvoivat 426.8 milj. mk ja korkeakorkoiset ti-
lit 116.3 milj. mk, kun taas indeksiehtoiset B-
tilit vahenivat 43.2 milj. mk. On merkille pan-
tavaa, etti A-tilien kasvu kohdistui miltei koko-
naan vuoden alkupuoliskoon, kun taas ei-in-
deksiehtoisten tilien lisdyksestd pédiosa tapahtui
vuoden jilkipuoliskolla. T4t4 on pidettdva osoi-
tuksena siitd, ettd yleison luottamus hintatason
vakautumiseen vuoden mittaan jatkuvasti voi-
mistui. Vuoden lopussa oli indeksiehtoisten tal-
letusten osuus kaikista varsinaisista talletuksista
18.2 % vastaavan suhdeluvun oltua vuotta ai-
kaisemmin 15.8 %.

Tarkasteltaessa kehitystd eri rahalaitosryhmis-
sa voidaan todeta, ettd sddstopankeissa ottolai-
nauksen kasvu ylitti antolainauksen kasvun 63
milj. markalla, minkd méiranne padosalta kayt-
tivat vahvistaakseen tilisuhdettaan Sadstopank-
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kien Keskus-Osake-Pankkiin. Tdmin johdosta
Saastopankkien Keskus-Osake-Pankki saattoi li-
siti omaa antolainaustaan yleisélle 47 milj. mk
yli ottolainauksen kasvun, ilman ettd pankin
tarvitsi turvautua rediskonttauksiin. Osuuskasso-
jen vastaava ottolainausenemmyys oli vieldkin
suurempi, 65 milj. mk, mutta ne kdyttivit yli-
jddmén muihin sijoituksiin parantamatta tilisuh-
dettaan Osuuskassojen Keskus Oy:66n. Kun
Osuuskassojen Keskus Oy lisdsi omaa antolai-
naustaan yleisolle 79 milj. mk ottolainauksen
kasvua enemmin, se joutuikin suurentamaan
rediskonttausvelkaansa 80 milj. markalla. Varsi-
naisten litkepankkien antolainaus yleis6lle nousi
10 milj. mk vihemmén kuin niiden ottolainaus,
mutta lisiksi niiden muut luotot ja sijoitukset
kasvoivat huomattavasti. Mm. ulkomaisina vek-
seleini annetut luotot kasvoivat 45 milj. mk ja
sijoitukset obligaatiothin 95 milj. mk. Néiden
rahoitukseen niilld oli kaytettivissd osakepdd-
omien maksullisista korotuksista vuoden aikana
kertyneet varat, 96 milj. mk, minki ohella ne
ottivat lisd4d lyhytaikaista ulkomaista luottoa.
Rahoitusvajaukseksi jdi kuitenkin 112 milj. mk,
milld maidrdlli ne joutuivat lisddmadn redis-
konttausvelkaansa Suomen Pankille.

Rahanuudistuksesta johtuva rahanvaihto oli
kertomusvuonna endd varsin vidhiistd, miki
osoittaa, ettd jaljelld olevat Suomen Pankin vas-
tuusummaan kuuluvat vanhat rahat ovat miltei
kokonaan joutuneet hukkaan tai keriilijoille.
Vanhan rahayksikon maéaréisid seteleitd oli liik-
keessd vuoden alussa 21.2 milj. nykymarkan ja
vuoden lopussa 19.2 milj. markan arvosta, jo-
ten ne vihenivit 2.0 milj. mk. Vastaavasti van-
hojen metallirahojen liikkeessd oleva mairi,
joka vuoden alussa oli arvoltaan 17.0 milj. ny-
kymarkkaa, viheni vuoden aikana 0.6 milj. mk
eli 16.4 milj. markkaan. Mainittakoon myds,
ettd uuden hopeamarkan liikkeessa oleva méara
kasvoi vuoden aikana 9.5 milj. markasta 24.4
milj. markkaan. Samanaikaisesti uuden yhden
markan setelin liikkeessd oleva miiri pieneni
23.7 milj. markasta 13.6 milj. markkaan.

Yhteenveto pankin tilan kehityksestd

Pankin omaisuustaseen yleistd kehitysta ker-
tomusvuoden aikana valaisee oheinen asetelma,
jossa on esitetty tirkeimpien tase-erien viikko-
keskiméidridt puolivuosittain ja koko vuodelta.
Vertailun vuoksi on samat tiedot esitetty myds
vuodelta 1964.
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Suomen Pankin varat ja velat
Viikkokeskimddrit, milj. mk

Varat VI \71119-6;‘(11 I-XII I-VI \'1119-6>?:n I-X11
Kulta- ja valuuttavaranto (netto) ..... 823 879 851 794 651 722
Ulkomaiset vekselit ja obligaatiot ... ... 65 69 67 75 81 78
Diskontatut ulk. rahan mair. vekselit .. 66 59 63 53 49 51
Diskontatut markkamaiir. vekselit .. ... 29 34 32 33 19 26
Rediskontatut vekselit ................. 303 389 346 481 663 572
Kotimaiset obligaatiot ................ 44 26 35 23 33 28
Muut varat .........c.eeeiiiiiiiaan... 65 72 68 85 102 93

Yhteensi 1394 1528 1461 1543 1597 1570
Velat
Liikkeessi olevat setelit ................ 884 944 914 938 975 956
Valtion shekkitili ...................... 7 6 6 4 5 5
Postisdédstépankin shekkitili ............ 21 23 22 11 10 10
Yksityisten rahalaitosten shekkitilit .. .. 8 4 6 6 7 6
Muut vaad. maks. sitoumukset ....... 33 31 32 20 22 21
Maiaidrsaikaiset sitoumukset ............ 65 59 62 64 60 62
Muut velat .......cooiiiiiiiiiiiia 377 462 419 501 519 510

Yhteensi 1394 1528 1461 1543 1597 1570

Taseen huomattavimpiin muutoksiin kuuluu
kulta- ja valuuttavarannon heikkeneminen. Va-
rannon viikkokeskim#ird aleni edellisestd vuo-
desta asetelman mukaan 129 milj. mk. Todelli-
suudessa vidhennys oli vieldkin suurempi, silld
vuoden 1965 keskimiiridlukuja korottivat erdat
tuonnempana mainittavat, kulta- ja valuuttava-
rantoon kertomusvuoden lopussa kohdistuneet
muodolliset jarjestelyt (ks. tarkemmin s. 10—11).
Ulkomaiset vekselit ja obligaatiot lisidntyivat
jonkin verran edellisestd vuodesta, kun taas
diskontatut ulkomaan rahan maiariiset vekselit
viahenivit edelleenkin pankin vilittdmien ulko-
maisten luottojen takaisinmaksujen johdosta.
Diskontattujen markkaméaraisten vekselien vaih-
telut johtuivat 14hinna viljakaupan rahoitukses-
sa tapahtuneista muutoksista. Suurin muutos
esiintyy rediskontattujen vekselien kohdalla, joi-
den viikkokeskimaara kasvoi 226 milj. mk. Ko-
timaisten obligaatioiden salkku pysytteli keski-
mairin pienempénid kuin edellisend vuonna,
kun taas muut varat kasvoivat péiasiallisesti
metalliteollisuuden toimitusluottovekselien osto-
jen johdosta.

Velkojen puolella liikkeessd olevan setelistén
kasvu rajoittui 4.6 %:iin edellisen vuoden kes-
kimiirastd, mika kuvasti ennen kaikkea hinto-
jen vakautumista. Valtion shekkitili pysytteli
minimiméérissid, samoin Postisdéstopankin ja yk-

sityisten rahalaitosten shekkitilit. Muut vaadit-
taessa maksettavat sitoumukset osoittivat va-
hentymistd. Madraaikaiset sitoumukset pysyivat
entisissd méadrissddn, mikd johtui siitd, ettd ul-
komaisten sitoumnusten pienentyessa luottojen ta-
kaisinmaksujen johdosta kotimaiset sitoumukset
samanaikaisesti lisddntyivdt kaivosteollisuuden
uusien investointitalletusten takia. Asetelmassa
mainittujen muiden velkojen suurenemiseen vai-
kutti lihinnd arvonjirjestelytilien kasvu.

Valuuttakurssit ja pankin ulkomaiset suhteet

Seuraavassa asetelmassa on esitetty Suomen
Pankin vuosien 1964 ja 1965 lopussa noteeraa-
mat viralliset valuuttakurssit. Ne valuutat, joille
kertomusvuoden aikana noteerattiin kiintes kurs-

si, on merkitty tdhdella. 31.12.1964  31.12. 1965
mk k

m

New York ....... 1% 3.218 3.224
Montreal ........ 1Can $ 2.998 2.998
Lontoo .......... 1¢£ 8.975 9.035
Tukholma ....... 100 Skr 62.60 62.34
Oslo .....ovnn... 100 Nkr 44.98 45.14
Koédpenhamina .. 100 Dkr 46.50 46.83
Frankfurt a. M. .. 100 DM 80.98 80.60
Amsterdam ...... 100 Hfl 89.54 89.42
Bryssel ........... 100 Bfr 6.485 6.497
PAT) el R — 100 Sfr 74.58 74.70
Pariisi ........... 100 FF 65.65 65.80
Rooma ....aimmsn s 100 Lit -.5147 -.5163
Wien ............ 100 Sch 12.46 12.48

31.12.1964 31.12.1965
mk

mk
Lissabon.......... 100 Esc 11.20 11.27
Reykjavik ........ 100 Ikr 7.50 7.50
Madrid .......... 100 Ptas 5.42 5.42
*Praha, clearing ... 100 Kc 44 .58 -
* Moskova, clearing 1 Rub 3.5667 3.5667
*Clearing—$ ....... 1 3.21 3.21

Kaksipuolisia maksusopimuksia, jotka edellyt-
tavit clearingtilin kautta tapahtuvaa maksulii-
kettd, oli Suomella kertomusvuoden péittyessd
kahdeksan itiryhméian kuuluvan maan kanssa
(Bulgaria, Kiina, Neuvostoliitto, Puola, Ro-
mania, Saksan Demokraattinen Tasavalta, TSek-
koslovakia ja Unkari) sekd kahden Kansainvi-
lisen Valuuttarahaston jisenmaan kanssa (Ko-
lumbia ja Kreikka). TSekkoslovakian kanssa teh-
dyssd maksusopimuksessa siirryttiin 1. 4. 1965
kdyttdmian selvitysvaluuttana dollaria TSekko-
slovakian kruunun sijasta. Suomen Pankki lo-
petti myos tistd pédivistd ldhtien vastaavan kruu-
nukurssin noteeraamisen. Kreikan sopimusta
voidaan pitdd osittain multilateraalisena, silld
tilisaldosta puolet selvitetidn neljan kuukauden
viliajoin vaihdettavina valuuttoina. Maksuliike
Turkin kanssa tapahtui helmikuun 1 pdivisti
alkaen vaihdettavina valuuttoina.

Suomen Pankin soveltamiin valuutansiinngs-
telyméarayksiin tehtiin kertomusvuonna seuraa-
vat valuuttapolitiikan kannalta mainittavat muu-
tokset. Jotta ns. pddomavaroja (joita aikaisem-
min kutsuttiin "sulkuvaroiksi") koskevat siirto-
rajoitukset paremmin vastaisivat L&nsi-Euroo-
pan maissa voimassa olevaa kidytintod ja olisi-
vat sopusoinnussa kansainvilisten velvoitustem-
me kanssa, lyhennettiin aika, jonka kuluessa ul-
komaisen yhtyméin tai ulkomaalla viimeksi ku-
luneiden kolmen vuoden ajan asuneen henkilén
pddomavarat voidaan siirtda ulkomaalle, 10 vuo-
desta 5 vuodeksi. Alle 25000 markan suuruiset
padomavarat voidaan kuitenkin siirtd4 enintdin
5000 markan suuruisina vuosierini. Niiden
sddnnosten alaisia padomamarkkatilejd oli va-
luuttapankeissa kertomusvuoden piittyessd noin
30 milj. mk. Toisaalta maan kiristyneen maksuta-
setilanteen johdosta pyrittiin rajoittamaan juok-
sevien valuuttamenojen kasvua erityisesti mat-
kailun osalta. Niinpd valtioneuvosto Suomen
Pankin aloitteesta supisti marraskuun 1 piivis-
td alkaen maasta lihtevin oikeutta viedd mu-
kanaan suomalaisia seteleitd ja vaihtorahoja 200
markasta 100 markkaan. Vastaavastisupistettiin
niiden maksuvilineiden vientioikeutta silt4, jon-
ka toistuvat kdynnit naapurimaassa eivit ulotu
kauemmaksi kuin maarajalla sijaitsevaan kun-
taan, 200 markasta 100 markkaan kalenterikuu-
kaudessa.
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Vuoden 1964 aikana oli vaihtotaseen voimak-
kaasti kasvanut vajaus pystytty rahoittamaan
ulkomaisen - ldhinni pitkdaikaisen - pddoman
maahantuonnilla. Suomen Pankin valuuttava-
ranto jopa kasvoi vuoden 1964 kuluessa, sa-
malla kun pdioman tuonti helpotti pankkijar-
jestelmén likvidiyttd. Jo vuoden loppupuolella
alkanut ulkomaisten pidiomamarkkinoiden kiris-
tyminen aiheutti kuitenkin jyrkkid muutoksia
Suomen maksutaseen rakenteeseen kertomusvuo-
den aikana. Lainausmahdollisuuksien supistumi-
nen tiarkeimmilld lainamarkkinoillamme Lénsi-
Euroopassa ja Yhdysvalloissa kuvastui osaksi
korkokannan nousuna, mutta paiasiallisesti saa-
tujen uusien lainojen miirdn voimakkaana las-
kuna. Niinpd uusia pitkiaikaisia lainoja nostet-
tiinkin vuoden 1965 aikana vain 434 milj. mk
vastaavan luvun vuonna 1964 oltua 767 milj.
mk. Kun samanaikaisesti vanhojen lainojen kuo-
letusten méddrd nousi 231 milj. markasta vuonna
1964 273 milj. markkaan kertomusvuonna, su-
pistui maan ulkomaisen pitkdaikaisen velan kas-
vu 536 milj. markasta 161 milj. markkaan eli
noin 70 %.

Pitkaaikaisen ulkomaisen lainapddoman saan-
nissa tapahtunut jyrkka lasku tuntui selvimmin
uusien obligaatiolainojen liikkeeseen laskussa.
Vuoden 1964 aikana olivat valtio, pankit ja yk-
sityiset emittoineet Lansi-Euroopassa ja Yhdys-
valloissa kymmenen téllaista lainaa, yhteiseltd
nimellisarvoltaan 344 milj. mk. Kertomusvuo-
den aikana lainojen mééri sitd vastoin rajoittui
kolmeen, nimellisarvoltaan yhteensd 116 milj.
mk. Helmikuussa Enso-Gutzeit Oy laski liikkee-
seen Euroopan markkinoilla suomalaisen liike-
pankin takaaman 4 milj. punnan suuruisen lai-
nan, ja huhtikuussa laski Helsingin kaupunki liik-
keeseen New Yorkissa 10 milj. dollarin suurui-
sen lainan. Valtio laski kertomusvuonna liik-
keeseen vain yhden ulkomaisen obligaatiolainan,
madraltaan 15 milj. dollaria. Tdmén lokakuus-
sa New Yorkissa markkinoidun lainan ehdot
muodostuivat selvdsti huonommiksi kuin valtion
joulukuussa 1964 Yhdysvalloissa emittoiman lai-
nan, mikd kuvasti kiristynyttd markkinatilan-
netta.

Uusien obligaatiolainojen korkoehdot yleensi-
kin muodostuivat lainanottajalle epdedullisem-
miksi kuin vuonna 1964 liikkeeseen laskettujen
vastaavien lainojen ehdot. Markkinoiden kiris-
tyminen vaikutti kuitenkin myo6s jo litkkeessd
olevien lainojen poérssikursseihin. Niinpi kaik-
kien ulkomaisissa porsseissd noteerattujen Suo-
men sodanjilkeisten obligaatiolainojen keskimaa-
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rdinen kurssi laski kertomusvuoden aikana
98.6 %:sta 94.6 %:iin eli 4 prosenttiyksikkoa.
Vuoden aikana liikkeeseen laskettujen laino-
jen ehdot oli mukautettava aikaisempien vas-
taavanlaatuisten lainojen kurssikehitykseen, silla
uusi laina ei voi olennaisesti erota vallitsevasta
kurssitasosta aiheuttamatta héiriota aikaisempien
lainojen porssimarkkinoilla.

Suomen Pankin tehtivi valuutansddnnostely-
viranomaisena edellyttid pankin suostumusta jo-
kaisen ulkomaisen pitkdaikaisen lainan ottami-
seen. Tdtd tehtdvdd suorittaessaan pankki on
joutunut vallitsevan markkinatilanteen johdosta
erityisen tarkasti valvomaan ehdotettujen laino-
jen korko- ym. ehtojen kohtuullisuutta silméalla
pitden seki yleisid kansainvilisid mittapuita ettd
ehtojen vaikutusta aikaisempien lainojen porssi-
noteerauksiin. Toteuttamiskelpoisten lainahank-
keiden loppuunsaattamista on pankki kaikin ta-
voin pyrkinyt tukemaan mm. antaen asiantun-
tija-apua kotimaisille lainanottajille ja kédyttien
hyvikseen omia ulkomaisia yhteyksidan.

Suomen Pankin aloitteesta valtioneuvosto teki
tammikuussa periaatepdétoksen siitd, ettd Suo-
men jasenosuus Kansainvilisessi Valuuttarahas-
tossa korotetaan vireilld olleen rahaston jasen-
osuuksien yleisen korotuksen yhteydessi 57 milj.
dollarista 125 milj. dollariin, miki Suomen ra-
hassa vastaa 400 milj. markkaa. Korotuksesta
on 43 milj. dollaria ns. erityiskorotusta, jonka
perusteena on, ettd Suomen jisenosuus alun pe-
rin masrattiin tarpeisiimme nihden liian pienek-
si. Loput 25 milj. dollaria johtuu jasenosuuk-
sien yleisestd 25 % :n korotuksesta. Mainittu eri-
tyiskorotus edellytti sd4dntéjen mukaan my®s vas-
taavaa korotusta Suomen jisenosuudessa Maail-
manpankissa. Eduskunnan hyviksytty4 naité ko-
rotuksia koskevan ehdotuksen kertomusvuoden

toisen lisimenoarvioesityksen yhteydessd valtio-
neuvosto teki asiasta lopullisen paitoksen syys-
kuun 9 piivéani.

Jédsenosuudesta Kansainvilisessa Valuuttara-
hastossa on maksettava kultana 25 %. Jasen-
osuuden korotuksen yhteydessi Suomen Pankki
lupautui maksamaan timin nk. kultaosuuden
korotuksen, joka oli 17 milj. dollaria eli 54.4
milj. mk, omasta varannostaan seki samalla kor-
vaamaan valtiolle sen aikaisemmin suorittaman
kultaosuuden, arvoltaan 45.6 milj. mk. Valtio
puolestaan antoi Suomen Pankille sitoumuksen,
jonka mukaan kultaosuuden nosto-oikeus tulee
kuulumaan Suomen Pankin johtokunnalle, joka
padttdd asiasta harkintansa mukaan kuten pan-
kin muidenkin ulkomaisten valuuttasaatavien
kiytostd. Niin ikdén valtio sitoutui maksamaan
Suomen Pankille sen suorittamat edellad tarkoi-
tetut kultaerit, jos Suomen jisenyys Kansain-
vilisessd Valuuttarahastossa lakkaa ja rahasto
tdlloin suorittaa valtiolle takaisin Suomen ja-
senosuuteen liittyneet maksut tai jos pankille
jostakin muusta syystd aiheutuu tappiota kul-
taerien suorituksesta rahastolle.

Jasenosuuksien yleisen korotuksen voimaan-
tulo Kansainvilisessd Valuuttarahastossa edellyt-
td4 ddnten kahden kolmasosan mairidenemmis-
tod, mitd ei vield kertomusvuoden loppuun
mennessi ollut saavutettu. Nain ollen korotuk-
sen maksaminen lykkéddntyi Suomenkin osalta
vuoden 1966 puolelle. Tistd riippumatta Suo-
men Pankki lunasti jo kertomusvuoden lopussa
valtiolta edelld mainitun nykyisen kultaosuuden,
45.6 milj. mk. Kultaosuus, joka on vailitto-
misti nostettavissa vaihdettavina valuuttoina
markkoja vastaan, kirjattiin pankin taseessa jou-
lukuun 31 piivdni ensisijaiseen katteeseen.

Pankin taseeseen sisiltyvien ulkomaisten tilien
kehitystd valaisee seuraava asetelma.

Ulkomaiset tilit

milj. mk.

31.12.1964 31.12.1965 Muutos
KUt o oo oot et e e 189.6 267.5 + 779
Kultaosuus Kansainvilisessid Valuuttarahastossa - 45.6 + 45.6
Ulkomaiset valuutat ..........ccovvieeeeeennnn. 783.8 547.8 - 236.0
Ulkomaiset vekselit ........covviiiiininnnnnn. 29.7 54.7 + 25.0
Ulkomaiset obligaatiot ....................... 46.6 29.1 - 175
Vastaauat ... ......ooeenume i 1049.7 944.7 - 105.0
Ulkomaiset valuuttatilit ...............ccooont. 84.7 44.8 - 399
Ulkomaiset markkatilit ....... [, 28.5 10.9 - 17.6
Maiirsaikaiset ulkom. sitoumukset ............ 54.3 45.6 - 8.7
Vastattavat .. ..........ououueeeeneiiineeeennn. 167.5 101.3 - 006.2
Ulkomainen nettosaatava ..................eceun.. 882.2 843.4 - 388

Pankin ohjesddnnén muuttamisesta joulukuun
30 pdivdnd annetun lain mukaan pankin kul-
tavarat, jotka tdh#n asti oli kirjattu enintdan
hintaan 2500 mk kilolta hienoa kultaa, oli kir-
jattava markan kansainvilistd perusarvoa vas-
taavaan arvoon. Perusarvo on tammikuun 1 pai-
vasta 1963 ollut 0.27771 grammaa hienoa kul-
taa markalta, miki vastaa 3 600,88 markkaa ki-
lolta. Tdméin mukainen kullan kirjanpitoarvon
korotus suoritettiin tilinpdstoksen yhteydessi,
minki seurauksena kultavarojen arvo nousi ta-
seessa 83.5 milj. mk. Kun kultavarat edelld esi-
tetyn asetelman mukaan lisidntyivit koko vuo-
den aikana vain 77.9 milj. mk, merkitsee tima,
ettd kullan todellinen méaérd viheni vuoden ai-
kana 5.6 milj. mk. Asetelmassa on pankin va-
rantoon sisillytetty uutena erdni edelld mainittu
kultaosuus Kansainvilisessi Valuuttarahastossa.
Ulkomaisten vekselien lisidntyminen 25.0 milj.
markalla johtui raha- ja luottolaitoksilta ostet-
tujen vientivekselien kasvusta. Sijoituksia ulko-
maisiin obligaatioihin pienennettiin vuoden ai-
kana 17.5 milj. markalla.

Vastattavien puolella ulkomaiset valuuttatilit
supistuivat 39.9 milj. mk lihinna sidotuissa
clearingvaluutoissa esiintyvien velkojen vidhene-
misen johdosta. Mainittakoon mm., ettd velka
Neuvostoliitolle muuttui vuoden loppuun men-
nessa saatavaksi. Ulkomaisten markkatilien va-
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hentyminen 17.6 milj. markalla oli paiosalta
seurausta siitd, ettd Yhdysvaltain hallitus kaytti
maatalousylijadmatuotteiden myynnistd aikai-
sempina vuosina kertyneiti markkasaataviaan.
Ulkomaisiin markkatileihin on sisiltynyt myos
Maailmanpankin tili, jolle Suomi oli maksanut
osan jasenosuudestaan markkoina. Naiden mark-
kavarojen jiljelld oleva miird tuli vuoden ai-
kana kokonaan siirretyksi vaihdettavina valuut-
toina Maailmanpankille sen antolainaustoimin-
taan kaytettavaksi. Asetelmassa viimeiseksi mai-
nitut mairsaikaiset ulkomaiset sitoumukset tar-
koittavat Maailmanpankilta ennen vuotta 1956
saatuja lainoja, jotka Suomen Pankki edelleen
vilitti kotimaisille yrityksille vekseliluottona. Ta-
mi velka supistui 8.7 milj. mk lyhennysten joh-
dosta.

Kullan arvostuksessa toimeenpannun muutok-
sen ja kultaosuuden siirron johdosta pankin tase
antaa kertomusvuonna erehdyttivin kuvan va-
luuttatilanteen todellisesta kehityksesta. Pankki
onkin kertomusvuoden alusta lukien julkaissut
kuukausittain erityisen valuuttatilanneilmoituk-
sen, jossa kulta on ollut arvostettuna pari arvoon
ja jossa lisdksi on otettu lukuun myés valuutta-
pankkien ja valtion lyhytaikaiset valuuttasaata-
vat ja -velat. Alla olevassa asetelmassa on esitet-
ty tdimén ilmoituksen mukainen koko valuuttati-
lanne ja sen muutokset kertomusvuoden aikana.

Valuuttatilanne

milj. mk
Varanto 31.12.1964 Varanto 31.12.1965 Muutos
Suomen Muut Yhteensd Suomen Muut Yhteensa Suomen Muut Yhteensi
Pankki Pankki Pankki
Kulta ...t 273 - 273 267 - 267 - 6 - - 6
Vaihdettavat valuutat ..... 708 -74 634 483 -155 328 -225 - 81 -306
Sidotut valuutat .......... -9 1 -8 20 1 21 29 - 29
Yhteensd ................. 972 -73 899 770 -154 616 -202 - 81 - 283
Kultaosuus Kansainvilisessd
Valuuttarahastossa ... ... . - 46 46 46 - 46 + 46 - 46 -
Kaikki yhteensa ........... 972 - 27 945 816 - 154 662 - 156 - 127 - 283

Asetelman mukaan Suomen Pankin kultava-
rat ja valuutat supistuivat vuoden aikana netto-
maardisesti 202 milj. mk. Kultaosuuden osta-
minen valtiolta merkitsi kuitenkin sitd, ettd pan-
kin koko kulta- ja valuuttavaranto pi¢neni vain
156 milj. mk ja oli vuoden lopussa 816 milj. mk.
Valuuttapankkien ja valtion valuuttavelat kas-

voivat samaan aikaan 81 milj. mk eli 154 milj.
markkaan, poisluettuna mainittu kultaosuuden
siirto valtiolta Suomen Pankille. Vuoden lopussa
yhteen laskettu kulta- ja valuuttavaranto olisiten
nettoméairiisesti 662 milj. mk. Kunvastaavava-
ranto vuoden alussa oli 945 milj. mk, koko va-
ranto pieneni vuoden aikana 283 milj. mk.



