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Suomen Pankin toiminta

Vuoden 1983 taloudellinen kehitys

Taloudellinen kehitys jatkui Suomessa 1983
kansainviliseen ympiristoon nihden suotuisana.
Kokonaistuotanto kasvoi ennakkoarvioiden mu-
kaan noin 3 % %. Kasvu perustui linnenvien-
nin elpymiseen vuoden aikana sekd kotimaista
kysyntdd vahvistaneeseen talouspolitiikkaan. Ti-
min ansiosta myds investointitaantuma viltettiin
Suomessa. Tyéllisten madrd kasvoi edelleen,
mutta tyottdmyysaste noust hiukan ty6voiman
tarjonnan lisddntymisen vuoksi. Linnenvienti el-
pyi loppuvuodesta ja ulkomaisen velan kasvu
suhteessa kokonaistuotantoon jii vihiiseksi ta-
loudellisen toiminnan suhteellisesta vilkkaudesta
huolimatta. Kasvun hintana oli kuitenkin selvisti
nopeampi inflaatio kuin kilpailijamaissa. Kulut-
tajahinnat kohosivat vuoden 1983 aikana 8 %2 %
eli runsaat 3 prosenttiyksikk6d enemmin kuin
OECD-maissa keskimiirin.

Maailmantalouden tilanne

Taloudellinen elpyminen alkoi ldntisissd teolli-
suusmaissa lihes kolme vuotta kestineen pysih-
dystilan jilkeen. Nousu vahvistui selvimmin Yh-
dysvalloissa, jossa erityisesti kulutuskysyntd ja
asuntoinvestoinnit voimistuivat kasvua tukeneen
talouspolititkan johdosta. Kun kapasiteetin kiyt-
tdaste nousi ja kannattavuus parani, luottamus
yritysten investointien kdynnistymiseen ja suh-
dannenousun jatkumiseen Yhdysvalloissa lisiin-
tyi. Euroopassa sen sijaan kasvu kdynnistyi vaime-
asti jo useita vuosia kiredni jatkuneen talouspoli-
titkan vuoksi.

Teollisuusmaissa ohitetun pitkdn taantuman
vaikutukset nikyivit vield kehitysmaissa ja koko
maailmantaloudessa. Monien kehitysmaiden vel-
kaantumisongelmien ratkaisua vaikeutti kansain-
vilisen pankkijirjestelmin epiluottamus niiden
maiden kykyyn selvitd rakenteellisista ongelmis-
taan. Kehitysmaiden ja 6ljyntuottajamaiden vai-
mea tuontikysyntd ja monissa maissa lisddntyneet
protektionistiset toimet johtivatkin sithen, ettd
teollisuusmaissa alkaneesta elpymisestd huolimat-
ta maailmankauppa ei juur kasvanut.
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Kotimainen talouspolititkka

Vientinikymien odotettiin vuonna 1983 pysy-
vin heikkoina ja Suomessa jatkettiin useimmista
teollisuusmaista poiketen kotimaisen kysynnin ja
tyollisyyden tukemiseen tihdinnytti talouspoli-
titkkaa.

Valtioneuvosto pyrki vuodeksi 1983 tekemis-
siin budjettiesityksessi rajoittamaan finanssipoli-
titkan kasvuvaikutusta. Vuoden 1982 lokakuussa
suoritettujen devalvaatioiden yhteydessi sovitut
kilpailukykyi ja investointiedellytyksid vahvista-
vat toimet syvensivit kuitenkin valtiontalouden
alijgdmai. Niin ollen 1983 finanssipolitiikka tuki
selvisti kysyntdi.

Vuoden 1983 alkupuolella kotitalouksien ja
yritysten likviditeettitilanne oli kevyt ja sen lisik-
si luotonanto jatkui vilkkaana. Rahapolitiikkaa
kiristettiin vuoden mittaan asteittain luotonan-
non ja inflaatiopaineiden hillitsemiseksi. Pank-
kien siitelyjirjestelmin uudistukset tukivat osal-
taan markkinavoimien vahvistumista rahamarkki-
noilla.

Kysyntd ja tarjonta

Vientimahdollisuuksia rajoittivat Jdnsimarkki-
noiden varsin hidas elpyminen ja Neuvostoliiton
kaupan maksuylijaidmi. Linnenviennin kasvu
kuitenkin voimistui vuoden mittaan ja tuki tuo-
tannon kasvua.

Ulkomaankauppahinnat eivit vuoden aikana
juuri nousseet, mutta syksyn 1982 devalvaatioi-
den johdosta tuli seki vienti- ettd tuontihintojen
nousuksi keskimdirin 6 1/2 % edellisvuotisista
eli selvisti enemmin kuin OECD-maissa keski-
mairin.

Investointitaantuman lieventimiseksi inves-
tointien edellytyksid parannettiin talouspoliittisil-
la toimilla. Kun my6s kapasiteetin kidyttdaste
nousi ja kannattavuus parani, yksityiset kiinteit
investoinnit lisddntyivit noin 5 % %. Teolli-
suuden investoinnit ja asuntoinvestoinnit pysyi-
vit edellisvuotisella tasollaan ja palvelusektorin
investoinnit kasvoivat huomattavasti. Rakennus-



investointien kasvu jatkui nopeana, mutta myés
kone- ja laiteinvestoinnit lisddntyivit.

Yksityinen kulutus, erityisesti kestokulutus-
hyodykkeiden kysyntd, pysyi alkuvuodesta suure-
na. Kestokulutushyédykkeiden hankintoja aiensi
se, ettd kesikuun alussa litkevaihtoveroa korotet-
tiin 2 prosenttiyksikkod. Loppuvuodesta yksityi-
nen kulutus laantui selvisti ja keskimiiriiseksi
vuosikasvuksi tuli 2 %.

Julkisen sektorin kasvuvaikutus perustui lihin-
ni siirtomenojen nopeaan lisidntymiseen. Julki-
sen sektorin oma kysyntd sen sijaan tuki koko-
naistuotannon kasvua vihemmin kuin edelliseni
vuonna. Julkinen kulutus kasvoi vajaat 4 %, kun
taas julkiset investoinnit eivit lisddntyneet sanot-
tavasti. Valtiontalouden nettorahoitustarve oli
7 mrd. markkaa eli 2 mrd. markkaa suurempi
kuin vuotta aiemmin. Timi lisdys oli lihes yksi
prosenttiyksikké kokonaistuotannon atrvosta.

Kokonaistuotanto kasvoi vuonna 1983 noin
3 % %. Kasvu perustui alkuvuodesta yksin-
omaan kotimaisen kysynnin lisiintymiseen, lop-
puvuodesta enenevissi mdirin viennin elpymi-
seen. Tehdasteollisuuden tuotanto ylti 4 prosen-
tin kasvuvauhtiin. Nopeinta kasvu oli puu- ja
paperiteollisuudessa, mutta my6s metalli- ja
muun teollisuuden tuotanto lisidntyi. Pitkiin
jatkunut erimielisyys puun hinnasta johti hakkui-
den ja metsitalouden tuotannon vihenemiseen.

Kun taloudellinen toiminta elpyi, tuonnin
midri lisddntyi 5 %. Nopeimmin kasvoi valmii-
den tavaroiden ja polttoaineiden tuonti, kun taas
raaka-aineiden tuonti lisidntyi vain hieman.

Tyollisyys ja inflaatio

Tyollisten mairi kasvoi edelleen vuonna 1983 ja
oli keskimiirin 9 000 henkei suurempi kuin
edellisend vuonna. Kasvu keskittyi palveluelin-
keinoihin, teollisuudessa tyollisten miiri sen
sijaan viheni. Vaikka osallistumisaste ei enii
juuri noussut, tyoikiisen viestdn miirin kasvu ja
siirtolaisten paluu lisdsivit tydvoiman tarjontaa.
Ty6ttomien miirdi oli hieman suurempi kuin
edelliseni vuonna eli 156 000 henkei ja vuoden
keskimdiriinen tyottdmyysaste 6.1 %.

Kotimainen inflaatio jatkui nopeana, samalla
kun kansainvilinen inflaatio hidastui edelleen
selvisti. Edellisvuoden devalvaatioiden voimista-
mien hinta- ja kysyntipaineiden ohella mm.
liikevaihtoveron korotus ja erdit muut finanssi-
poliittiset toimet nostivat osaltaan hintatasoa.
Kuluttajahinnat nousivat edellisvuotisista 8 %2 %.

Tukkuhintojen kohoaminen oli sen sijaan
hitaampaa ja niiden keskimiiriinen vuosinousu
oli vajaat 6 %.

Sopimuspalkat nousivat keskimiirin 8 % edel-
lisvuotisista. Palkkaliukumien johdosta ansiotaso
nousi kaikkiaan runsaat 10 %. Tuottavuuden
nopeasta paranemisesta huolimatta yksikkdtyo-
kustannukset kohosivat Suomessa nopeammin
kuin tirkeimmissi kilpailijamaissa. Syksyn 1982
devalvaatioiden takia teollisuuden keskimiirii-
nen hintakilpailukyky samana valuuttana lasket-
tuna oli kuitenkin hieman parempi kuin vuotta
alemmin.

Maksutase

Kauppatase oli vuoden alkupuolella ylijiamai-
nen huolimatta linnenkaupan huomattavasta va-
jauksesta. Tihin vaikutti sidotuilla valuutoilla
kiytivin kaupan ylijiami, joka kuitenkin supis-
tui nopeasti vuoden jilkipuoliskolla. Tillin
kauppavajeen kasvua puolestaan hillitsi linnen-
viennin voimistuminen. Kauppataseen alijiimi
pysyikin likimain edellisvuotisen suuruisena ja oli
2 % mrd. markkaa. Vajaus syntyi valtaosaltaan
linnenkaupassa. Palvelusten kaupan ylijiimi oli
noin 4 mrd. markkaa eli suunnilleen sama kuin
edellisend vuonna. Kun pidiomakorvausten ja
tulonsiirtojen taseen alijidmi kasvoi hieman,
vaihtotaseen alijgimi nousi runsaaseen 5.3 mrd.
matkkaan ja oli noin 2 % kokonaistuotannon
arvosta.

Valtio toi pitkiaikaista pidomaa 2.6 mrd.
markkaa, joka kattoi runsaan kolmanneksen val-
tion nettorahoitustarpeesta. Yksityisen sektorin
pitkdaikaisen lainapiioman nettotuonti sen si-
jaan oli vihiisti. Valuuttakurssien vaihtelu, Suo-
men markan ulkoiseen arvoon kohdistuneet odo-
tukset sekd ulkomaisten ja kotimaisten korkojen
erot aiheuttivat lyhytaikaisen pdioman liikkeissi
heilahtelua vuoden mittaan. Koko vuonna ly-
hytaikaisen piddoman tuonnin nettomiiri oli
800 milj. markkaa. :

Vaihdettava valuuttavaranto oli vuoden lopus-
sa 8.2 mrd. markkaa. Siitd neljinnes eli 2.0 mrd.
markkaa oli Suomen Pankin kiytossi olevia va-
rantoluottoja. Vuotta aiemmin vastaava varanto
oli 9 mrd. markkaa, josta oli varantoluottoja 2.6
mrd. markkaa. Sidottu varanto kasvoi vuoden
alkupuoliskolla huomattavasti mutta supistui
vuoden loppuun mennessi runsaaseen 550 milj.
markkaan eli noin kolmannekseen edellisen vuo-
den lopun varannosta.

Suomen Pankin rabapolititkka

Rahapolititkan yleislinja

Suhdannenousun kiynnistyminen ja inflaa-
tioeron kasvaminen kilpailijamaihin nihden joh-
tivat vuoden mittaan rahapolitiikan asteittaiseen
kiristimiseen. Rahapolitiikan otetta tiukennettiin
lihinni peruskorkoa korottamalla, keskuspankki-
rahoituksen ehtoja kiristimilli ja kassavaranto-
velvoitetta nostamalla. Vapaan koronmuodostuk-
sen markkinoiden kasvusta johtui, etti keskus-
pankkirahoituksen ehdot vaikuttivat my6s mark-
kinakorkojen kautta luottojen kysyntddn. Lisiksi
Suomen Pankki uudisti rahapolititkan ohjausjir-
jestelmii vihentiikseen vapaan koronmuodos-
tuksen ja hallinnollisten markkinoiden vilisid
jinnitteitd. Timin johdosta markkinakorot pii-
sivit rajoitetussa miirin vaikuttamaan pankkien
antolainauskorkoihin ja siten luottojen kysyn-
tadn.

Syksyn 1982 devalvaatioita edeltineen valuut-
taspekulaation ja sitd seuranneen kysynnin vil-
kastumisen takia rahamarkkinat olivat vuoden
1982 lopulla viliaikaisesti kiristyneet. Vuoden
1983 alkukuukausina kausitekijit ja sidottujen
valuuttojen maksuliike kevensivit uudelleen ra-
hamarkkinoita. Lisiksi edelliseni syksynd alkanut
pankkien luotonannon kasvun nopeutuminen
jatkui mm. inflaatiopaineiden ja -odotusten voi-
mistumisen vuoksi. Alkuvuodesta luotot yleisolle
lisdantyivdt yli 20 prosentin vuosivauhtia. Tosin
nopeaan kasvuun vaikutti osaksi se, ettd markki-
narahan vilitys pankkien taseiden kautta lisidn-
tyi. Suomen Pankki puuttui kehitykseen nosta-
malla alkuvuodesta useaan otteeseen kassavaran-
tovelvoitetta ja piivikortkoa. Myds peruskorkoa ja
sithen kytkettyjd hallinnollisia korkoja nostettiin
heinikuun alusta lukien.

Syyskuussa pankkien likviditeettid kiristi va-
luuttakurssiodotuksista johtuva pidoman maasta-
virtaus, johon reagoitiin nostamalla piivikorkoa
tuntuvasti ja pitimilli se tilanteen rauhoittumi-
sen jilkeenkin suhteellisen korkeana. Loppuvuo-
den rahoitusmarkkinatilannetta tiukensi myés si-
dotun varannon merkittivd supistuminen. Kiris-
tyminen nikyi pankkiluottojen kasvuvauhdin lie-
vind hidastumisena.

Rahapoliittiseen ohjausjirjestelmiin tehtiin
vuoden aikana useita muutoksia, joilla tehostet-
tiin ja yksinkertaistettiin rahapolititkan vilineis-
t64. Ohjausjirjestelmin keskeistd osaa, talletus-
pankkien antolainauksen keskikoron sidtelyi,
tarkistettiin siten, ettd pankkien sallittiin siirtda

osa vapailta markkinoilta hankkimansa erityisot-
tolainauksen kustannuksista antolainauskorkoi-
hin. Pankkeja suositeltiin soveltamaan korotusoi-
keutta pidasiassa uusiin ja uusittaviin luottoihin.
Jirjestelyn tarkoituksena oli korjata jonkin verran
vinoutumia, jotka aiheutuvat markkinakorkojen
ja hallinnollisesti madrdytyvien korkojen vilisestd
suuresta erosta. Uudistus lisid myds jossain mai-
rin koron merkitysti rahoituksen kysynnin ja
tafjonnan sidtelyssi.

Vuoden aikana kehitettiin myés Suomen Pan-
kin piivimarkkinoiden toimintaa. Loppukeviistd
luovuttiin piiviluottojen lisikorkojirjestelmisti.
Niin palattiin yhteniiseen luotto- ja talletuskor-
koon piivimarkkinoilla. Vuoden lopulla piitet-
tiin, ettdi vuodesta 1982 Suomessa toimineet
ulkomaisessa omistuksessa olevat pankit saavat
vuoden 1984 alusta piivimarkkinoilla saman ase-
man kuin kotimaisessa omistuksessa olevilla litke-
pankeilla on. Oletettiin, ettd vapailta markki-
noilta hankittujen varojen tallettaminen Suomen
Pankin piivimarkkinoille yleistyisi pdivimarkki-
noihin osallistuvien pankkien piirin laajentami-
sen vuoksi ja ettdi timi sitoisi markkinakoron
entistd tiiviimmin piivikorkoon.

Vuoden lopulla piitettiin, ettd litkepankkien
peruskorkoisista  keskuspankkiluottokiintidistd
luovutaan kokonaan vuoden 1984 alusta. Timin
jilkeen keskuspankkirahoitus myénnetiin yksin-
omaan piiviluottona. Suomen Pankin peruskor-
ko pysyy edelleen korkojirjestelmin keskeiseni
viitekorkona.

Rahapoliittiset toimenpiteet

Seuraavassa tarkastellaan kertomusvuoden ai-
kana toteutettuja rahapoliittisia toimenpiteitd ai-
kajirjestyksessi.

Suomen Pankki poisti vuoden alusta koronta-
sausjirjestelmin, jolla alennettiin valtiontalou-
den kassaylijidmistd piiviluottomarkkinoiden
vilitykselld litkepankeille aiheutuvia kustannuk-
sia. Jotta jirjestelmin poistamisesta ei olist atheu-
tunut lisirasitusta litkepankeille, alennettiin sa-
malla piivikorko 11.5 prosentista 11.0 prosent-
tiin.

Helmikuun alusta lukien supistettiin piivi-
luottojen lisikorotonta kiyttdoikeutta 1 600 milj.
markasta 800 milj. markkaan ja helmikuun lo-
pun ottolainauskantaan sovellettavaa kassavaran-
tovelvoitetta nostettiin 3.3 prosentista 3.7 pro-
senttiin. Toimenpiteilld tihdittiin valtiontalou-
den ja sidottujen valuuttojen maksuliikkeen ke-
ventivin vaikutuksen neutralointiin. Samalla



siirryttiin pdivimarkkinoilla kohti yhteniistd kor-
koa alentamalla piiviluottojen lisikorko 4 pro-
sentista 2 prosenttiin sekd nostamalla piivikorko
11 prosentista 12 prosenttiin.

Maaliskuun alusta piivikorko nostettiin 12
prosentista 13 prosenttiin rahamarkkinoiden ke-
ventymisen estimiseksi. Samasta syystd kassava-
rantovelvoite nostettiin maaliskuussa 3.7 prosen-
tista 4.1 prosenttiin ja huhtikuussa 4.7 prosent-
tiin, jonka suuruisena sitd sovellettiin pankkien
ottolainauskantaan huhtikuun lopusta alkaen.

Toukokuun alusta Suomen Pankki antoi pan-
keille oikeuden siirtdd osan markkamiiriisen
markkinakorkoisen erityisottolainauksen kustan-
nuksista antolainauskorkoihinsa. Antolainauskor-
kojen korotusoikeutta laskettaessa erityisottolai-
nauksen kustannuksiksi luetaan vain antolai-
nauksen keskikoron ylittivit korkokustannukset,
joista toukokuun alusta 40 % voitiin siirtdd anto-
lainauskorkoihin. Lisiksi pankkien ylin sallittu
antolainauskorko korotettiin toukokuun alusta
12.5 prosentista 13.0 prosenttiin ja korkoporras-
tusta koskevat suositukset kumottiin. Samalla
Suomen Pankki lakkautti piiviluottojen lisikor-
kojirjestelmin ja nosti piivikoron 13 prosentista
15 prosenttiin. Kekuspankkirahoituksen margi-
naalikorko oli siten toukokuun alusta lukien
sama kuin piivikorko.

Heindkuun alusta lukien Suomen Pankki ko-
rotti peruskorkoa 8.5 prosentista 9.5 prosenttiin.
Tilloin Suomen Pankin muussa kuin pankeille
suuntautuvassa kotimaisessa luotonannossa sovel-
lettavan koron alaraja nousi 7.0 prosenttiin ja
yliraja 12.0 prosenttiin. Pankkien anto- ja otto-
lainauskorot nousivat vastaavasti keskimiirin yh-
den prosenttiyksikén. Ylin sallittu antolainaus-
korko nostettiin samalla 13 prosentista 14 pro-
senttiin..

Elo—syyskuussa esiintyneiden valuuttaspeku-
laatioiden lopettamiseksi Suomen Pankki nosti
15.9. alkaen piivikoron 15 prosentista 18 pro-
senttiin. Valuuttamarkkinoiden rauhoituttua pii-
vikorko alennettiin vield saman kuukauden aika-
na 17.5 prosenttiin.

Lokakuussa jatkettiin piivikoron alentamista
vaithdettavan varannon vahvistumisen myo6ti.
Piivikorko alennettiin asteittain 17.5 prosentista
16.7 prosenttiin.

Lokakuun alusta korotettiin 40 prosentista 50
prosenttiin se osuus, jonka pankit saavat siirtdi
erityisottolainauksen aiheuttamista lisikustan-
nuksista antolainauskorkoihin.

Joulukuussa piitettiin, etti liikkepankkien pe-
ruskorkoiset  keskuspankkiluottokiintiét poiste-

taan vuoden 1984 alusta lihten. Samalla ulko-
maisessa omistuksessa olevat pankit saivat samat
otkeudet pdivimarkkinoilla kuin kotimaisilla lii-
kepankeilla on. Kunkin pankin piivitalletuksille
paddtettiin asettaa yldraja, joka on 20 % taseen
loppusummasta. Lisiksi oikeutta siirtdd markki-
nakorkoisen ottolainauksen lisikustannuksia an-
tolainauskorkoihin laajennettiin 50 prosentista 60
prosenttiin vuoden 1984 alusta. Myos pankkien
antolainauskorkojen 14 prosentin yliraja piitet-
tiin tuolloin poistaa yhteistjen shekki- ja vekseli-
luotoilta.

Liikepankkien keskuspankkiluottokiintiot 1983

milj. mk

1.2.1982—

31.12.1983
HOP ..ot 22.0
KOP....oooviiiiiiii 98.8
OKO oo 83.6
(o) R 102.0
SYP oot 90.8
T & o 1450608 55 S s gy s 2.8

Yhteensi  400.0

Liikepankkien piiviluottojen lisikorkoasteikko
1983

Piiviluottojen lisiko-
roton kiyttdoikeus
1.11.1982—31.1.1983

4 prosentin lisikoron al- 4 x kiintiét eli 1 600
kamisraja, yhteensi milj. mk

1.2.—30.4.1983

2 prosentin lisikoron al- 2 x kiintiét eli 800
kamisraja, yhteensi milj. mk

1.5.1983 lisikorko poistettiin

Koko keskuspankkirahoituksen keskimidiriinen
korko nousi piivikoron korotusten vuoksi vuo-
den loppua kohti ja oli vuoden aikana keskimii-
rin 15.1 %. Vuonna 1982 vastaava korko oli
12.0 %. My6s keskuspankkirahoituksen margi-
naalikorko' ja liikepankkien keskuspankkirahoi-
tuksen markkamairdiset kustannukset nousivat

! Keskuspankkirahoituksen ~marginaalikorko on laskettu
30.4.1983 asti painottamalla yhteen eri liikepankkien piivi-
luotoista kulloinkin maksama korkein korko. Painoina on
kiytetty ao. pankkien kiintidosuuksia. Toukokuun alusta
marginaalikorko on sama kuin piivikorko.

vuoden loppupuolella. Kustannusrasituksen kas-
vamiseen vaikurti piivikoron korotusten ohella
keskuspankkirahoituksen midrin lisdys.

Keskikorkosidtelyn perustana kertomusvuoden
aikana oli rahalaitosten antolainauksen keskiko-
ron alentamisohjelma vuodelta 1979. Toukokuun
alusta lihtien voimaan tulleet muutokset keski-
koron siitelyjirjestelmiin korottivat vuoden lop-
puun mennessi litkepankkien ja erityisottolai-
nausta kidyttineiden sddstd- ja osuuspankkien
antolainauksen keskikoron ylirajaa yhteensi kes-
kimdirin 0.29 prosenttiyksikkod.

Kassavarantotalletusten miird kasvoi vuoden
aikana vajaat 2 000 milj. markkaa ja oli vuoden
lopussa 5 039 milj. markkaa. Noin 80 % niiden
lisiyksestd johtui kassavarantovelvoitteen korotta-
misesta 3.3 prosentista 4.7 prosenttiin ja loput
niiden pohjana olevan ottolainauskannan kasvus-
ta.

Valtion kassavaroja sijoitettiin edelleen Suo-
men Pankkiin suoraan talletustodistuskauppoina
sekd Postipankin kautta pidivitalletuksina. Talle-
tustodistukset korvattiin marraskuun alusta valti-
olle avatulla talletustililld (ks. s. 23). Talletustilil-
14 oli varoja vuoden lopussa 3 000 milj. markkaa.
Valtiolle edelliseni vuonna myoénnetyn 1 000
milj. markan lainan valtio nosti kokonaisuudes-
saan vuoden 1983 aikana.

Erityistahoitusjirjestelyt

Suomen Pankin rahoittama erityisrahoitusjir-
jestelyjen luottokanta oli vuoden lopussa 4 563
milj. markkaa eli 5 % korkeampi kuin vuotta
aiemmin.

KTR-luotoilla rahoitetaan kotimaisen teolli-
suuden piiomatavaratoimituksia kotimaisille ti-
laajille. Rahoitusjirjestelyn tarkoituksena on tur-
vata suomalaisille yrityksille ulkomaisten valmis-
tajien kanssa tasaveroiset kilpailuedellytykset ra-
hoituksessa kotimaan markkinoilla. Jirjestelyyn
osallistuvat Suomen Pankki, litkepankit ja Posti-
pankki. Suomen Pankin osuus kauppahinnan
luototettavasta osasta pienennettiin toukokuussa
50 prosentista 40 prosentiin, KTR-luottojen kor-
ko nousi peruskoron muutoksen mukaisesti hei-
nikuun alusta 9.5 prosenttiin. Lisiksi Suomen
Pankki ilmoitti huhtikuussa pidittyvinsi toistai-
seksi rahoittamasta sahainvestointeja.

Vuonna 1983 KTR-luottoja varattiin 1 523
milj. markkaa, josta metsiteollisuuden koneiden
osuus oli 50 % ja alusten 15 %. Vuoden pditty-
essi luottovarauksia oli voimassa 1431 milj.
markkaa eli 4 % vihemmin kuin vuotta aiem-

min. KTR-luottojen nostot olivat 1591 milj.
markkaa eli 337 milj. markkaa pienemmit kuin
edelliseni vuonna. KTR-luottokanta kokonaisuu-
dessaan kasvoi edellisesti vuodesta 245 milj.
markkaa 5 391 milj. markkaan, josta Suomen
Pankin rahoitusosuus oli 2 662 milj. markkaa.

Lyhytaikaisten vientiluottojen rahoitusjirjestely
on tarkoitettu vaihderttavina valuuttoina makset-
tavan viennin yhteydessi ulkomaiselle ostajalle
myo6nnetyn, enintddn 24 kuukauden vientiluoton
rahoittamiseen. Suomen Pankin rahoittamien ly-
hytaikaisten  vientiluottojen  yrityskohtainen
enimmiismiird oli vuosikeskiarvoltaan 50 milj.
markkaa. Yrityksiltdi perittivit korot nousivat
heinikuun alusta lihtien peruskoron muutosta
vastaavasti 8.75 prosenttiin enintddn 12 kuukau-
den vientitoimitusten rahoituksesta ja 9.25 pro-
senttiin yli 12 kuukauden vientitoimitusten ra-
hoituksesta.

Lyhytaikaisten vientiluottojen kanta kasvoi
5 % ja oli vuoden lopussa 1 329 milj. markkaa
mukaan luettuna rahoitusyhtisille myonnetty 34

“milj. markan vientifactoringrahoitus. Koko luot-

tokannasta oli metallituote- ja konepajateollisuu-
den osuus 37 %, metalliteollisuuden 10 % seki
tekstiili-, vaatetus- ja nahkateollisuuden 9 %.
Rahoitusta oli vuoden lopussa 800 yrityksella.
Uusvientiluotoilla rahoitetaan pienen ja keski-
suuren teollisuuden viennin kasvusta atheutuvaa
valmistuksenaikaista kdyttopddoman tarvetta. Ra-
hoittajapankin uusvientiluotosta perimi korko on
0.75 prosenttiyksikkod alle peruskoron ja se nos-
tettiin heindkuun alusta 8.75 prosenttiin perus-
koron muutosta vastaavasti. Uusvientiluottojen
luottokanta kasvoi 12 milj. markkaa edellisvuoti-
sesta ja oli vuoden piittyessi 572 milj. markkaa.
Metalli- ja konepajateollisuuden osuus luottokan-
nasta oli 30 %, tekstiili-, vaatetus- ja nahkateol-
lisuuden 26 % ja turkistarhauksen 14 %. Uus-
vientiluottoasiakkaita oli vuoden piittyessi yh-
teensi 2 477, joista turkistarhaajia 1 738.

Suomen Pankin valuuttapolititkka

Kansainviliset valuutta- ja rahoitusmarkkinat

Kurssinmuutokset kansainvilisilli ~ valuutta-
markkinoilla jatkuivat voimakkaina. Ne aitheutui-
vat ensi sijassa suurimmissa teollisuusmaissa nou-
datetusta erilaisesta talouspolitiikasta, tistd joh-
tuvista korkoeroista sekd kansainvilispoliittisen
tilanteen epivakaisuudesta. Yhdysvaltojen dolla-



rin kurssin kohoaminen ja korkeat korot seki
Euroopan suhdannenousun vaimeus vaikeuttivat
velkaantuneiden kehitysmaiden taloudellista ase-
maa edelleen.

Vaikka Yhdysvalloissa rahan miirin tiukkaan
sddtelyyn perustuvaa rahapolititkkaa lievennet-
tiinkin vuoden 1982 loppupuolella, korkotaso oli
kertomusvuonna edelleen huomattavan korkea
muiden suurten teollisuusmaiden korkotasoon
nihden. Erityisesti korot olivat korkeat suhteessa
hidastuneeseen inflaatioon. Korot nousivat ylei-
sesti jonkin verran vuoden mittaan, kun valtion-
talouden tuntuvan vajauksen jatkuminen varmis-
tui ja suhdannenousu voimistui.

Dollarin 3 kuukauden euromarkkinakorko
my6tdili Yhdysvaltojen korkotasoa ja nousi vuo-
den kuluessa noin prosenttiyksikon. Englannin
punnan eurokorko aleni jonkin verran ja Saksan
markan korko pysyi lihes koko vuoden runsaan 5
prosentin paikkeilla.

Yhdysvaltojen dollari ja Japanin jeni vahvistui-
vat kansainvilisilld valuuttamarkkinoilla huomat-
tavasti eurooppalaisiin valuuttoihin nihden. Dol-
larikorkojen kdintyminen lievdin nousuun kerto-
musvuoden alusta ja Yhdysvaltojen suhteellisen
jytkkd suhdannenousu vahvistivat dollaria siten,
ettd se vuoden lopussa oli 15 % vahvempi
suhteessa Saksan markkaan kuin vuoden alussa.
Japanin jenin vahvistuminen johtui lihinni vaih-
totaseen suuresta ylijidmistd, korkeasta reaaliko-
rosta ja talouden kasvunikymien selvisti paran-
tumisesta.

Englannin punnan pitkiin jatkunut heikenty-
minen pysihtyi keviilli ja useiden valuuttojen
puntakurssit laskivat selvisti. Kurssikehitykseen
vaikutti lihinnd se, ettdi Englannin &ljytuloihin
liittyneet epivarmuustekijit vihenivit ja inflaatio
hidastui. Kun vuoden lopulla puntakorot kuiten-
kin laskivat, punnan arvo valuuttamarkkinoilla
heikkeni.

Euroopan valuuttajirjestelmin (EMS) kursseja
tarkistettiin maaliskuun 21. piivini jisenmaiden
epiyhteniisen talouskehityksen johdosta. Tilloin
Saksan markan keskuskurssia nostettiin 5.5 %),
Hollannin floriinin 3.5 % ja Tanskan kruunun
2.5 %. Ranskan frangin keskuskurssia sen sijaan
alennettiin 2.5 %, Italian liiran 2.5 % ja Irlan-
nin punnan 3.5 %. EMS-valuutat heikentyivit
kertomusvuonna huomattavasti Yhdysvaltojen
dollarin suhteen.

Kullan hinta laski jyrkisti vaoden 1983 kulues-
sa dollarin kurssikehityksen ja kullan suuresti
lisidntyneen tatjonnan johdosta. Vuoden alun

runsaan 500 dollarin huippunoteerauksesta kul-
lan unssihinta aleni yli 100 dollaria vuoden
loppuun mennessi.

Lainaustoiminta kansainvilisilli rahoitusmark-
kinoilla supistui selvisti vuonna 1983. Luottojen
yhteismdird oli noin 140 mrd. dollaria eli noin
10 % pienempi kuin 1982. Lihinni vihenivit
euroluotot, koska monet pankit vetdytyivit mark-
kinoilta velkaantuneiden maiden maksuongel-
mien vuoksi.

Kansainvilisilld obligaatiomarkkinoilla lainaus-
toiminta pysyi verraten vilkkaana ja uusien laino-
jen yhteismidrd nousikin arviolta runsaaseen 70
mrd. dollariin eli likimain samaksi kuin edellise-
ni vuonna. Niistd valtaosa eli runsaat 40 mrd.
dollaria oli euro-obligaatioemissioita. Euro-obli-
gaatioiden ja erityisesti dollarimiiriisten euro-
obligaatioiden osuus kaikista obligaatiolainoista
supistui kuitenkin hieman vuoden 1983 aikana.
Sveitsin frangin, Saksan markan, Japanin jenin ja
Englannin punnan miirdiset obligaatioemissiot
sen sijaan lisidntyivit. Korkojen heilahtelujen
takia merkittdvi osa dollarimiiriisisti euro-obli-
gaatioista oli vaihtuvakorkoisia.

Vuonna 1983 sovittiin eriiden suuresti vel-
kaantuneiden maiden luottojen uudelleenjirjes-
telyistd. Heikompien lainanottajien saamat kaup-
paluotot ja muut kahdenviliset rahoitusjirjestelyt
korvasivat euroluottojen tarjonnan vihenemisti.

Valuuttakurssipolitiitkka ja kotimaiset
valuuttamarkkinat

Vuoden 1983 aikana kotimaiset valuuttamark-
kinat olivat perussivyltddn rauhalliset, joskin
maalis- ja syyskuussa ilmeni jonkinasteisia kurs-
sinmuutosodotuksia. Nimi heijastuivat pii-
omanliikkeisiin ja Suomen Pankin vaihdettavaan
valuuttavarantoon, joka vaihteli huomattavasti
vuoden aikana.

Suomen Pankin valuuttaindeksiluku pidettiin
kertomusvuonna pisteluvun 125.0 tuntumassa;
vaihtelualueen rajat olivat 127.5 ja 121.9. Kan-
sainvilisten valuuttamarkkinoiden kurssinmuu-
tokset heijastuivat siten sellaisinaan Suomen Pan-
kin noteeraamiin valuuttojen markkakursseihin.
Vuoden kuluessa Yhdysvaltojen dollarin myynti-
kurssi nousi noin 10.0 %. Sen sijaan Englannin
punnan myyntikurssi laski 1.6 % ja Saksan mar-
kan 4.1 %. Neuvostoliiton ruplan ja Ruotsin
kruunun markkakurssit pysyivit lihes ennallaan.

Valuuttojen kiteismyyntikurssit vuosien 1982 ja 1983 lopussa, mk
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' Yhdelti yksikolti, muut 100 yksikoltd.
? Kaupallinen kurssi.
3 Ei-kaupallinen kurssi.

Tasavallan presidentti vahvisti joulukuussa
eduskunnan siitimin 1.1.1984 voimaan tulleen
lain rahalain 2 §:n muuttamisesta. Sen mukaan
markan ulkoista arvoa ilmaiseva valuuttaindeksi-
luku lasketaan Suomen ulkomaankaupan kannal-
ta tirkeiden vaihdettavien valuuttojen perusteel-
la. Niin aiemmin indeksiin sisiltynyt rupla pois-
tettiin  uudesta valuuttaindeksisti. Ruplan no-
teeraaminen jatkuu entiseen tapaan (ks. s. 24—
25). Valtioneuvosto vahvisti Suomen Pankin esi-
tyksestd lain edellyttimit 1.1.1984 voimaan tul-
leet markan ulkoisen arvon uudet laskentaperus-
teet.

Vaihdettavien valuuttojen termiinimarkkinat
olivat ajoittain varsin vilkkaat. Valuuttamarkki-
noiden rauhattomuus nosti termiinikursseja maa-
lis- ja syyskuussa huomattavastikin yli Suomen
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Valuuttalaji 31.12.1982 30.12.1983
UsSD ! 5.299 5.818
CAD'! 4.309 4.679
GBP! 8.558 8.443
IEP ! 7.427 6.638
SEK 72.65 72.85
NOK 75.20 75.75
DKK 63.25 59.15
ISK 32.25 20.60
DEM 223.10 213.95
NLG 201.95 190.40
BEC *? 11.340 10.470
BEL *? 11.060 10.320
CHF 266.00 267.60
FRF 78.80 70.05
ITL 0.389 0.353
ATS 31.74 30.40
PTE 6.04 4.41
ESP 4.25 3.73
JPY 2.263 2.517
SUR ! 7.440 7.417

markan ja kansainvilisten valuuttojen korkojen
edellyttimin tason, samalla kun pankkien ter-
miinivelat kasvoivat. Suomen Pankki ei 1983
intervenoinut termiinimarkkinoilla.

Suomen Pankki korotti keviilli valuuttapan-
keille asetettuja pankkikohtaisia kokonaisvaluut-
tapositiorajoja. Tilld pyrittiin ottamaan huo-
mioon pankkien ja yritysten lisidntynyt valuutta-
markkina-aktiivisuus sekd ylldpitimiin positiora-
jojen reaaliarvo.

Suomen Pankki lopetti ruplatermiinikurssien
noteeraamisen sekid valuuttapankkien ja yritysten
kanssa tekemien ruplatermiinien kattamisen tou-
kokuun 27. pidivistd lukien. Vuoden 1983 piit-
tyessi Suomen Pankin termiinisaatavat olivat vie-
14 nettom3iriltddn 340 milj. ruplaa eli 2.5 mrd.
markkaa.












