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Taloudellinen kehitys v. 1928.

Yleisiq prirteitd.

Viime vuodet, varsinkin sen jilkeen kuin
Suomen markan arvon lopullinen vakautta-
minen joulukuussa 1925 oli suoritettu, oli-
vat maallemme voimakkaan taloudellisen ke-
hityksen aikaa. Teollisuustoiminta, erittiin-
kin puutavara- ja paperiteollisuuden alalla,
laajeni huomattavasti, maatalouden kehitti-
misessd tehtiin voimaperdisti tyotd, sadot
olivat tyydyttdvit, ulkomainen kauppa vil-
kastui vuosi vuodelta, samalla kuin vienti
Jja tuonti pysyivdt tasapainossa, maksutase
oli maallemme edullinen, pankit toimivat
menestyksellisesti vakiinnuttaen asemaansa,
kotimainen piiomamuodostus oli runsas,
minkd johdosta korkea korkotaso pidsi vi-
hiin alenemaan. Titi voimakasta kehitysti
Jatkui useilla aloilla vield viime vuoden al-
kupuoliskolla, mutta myGhemmin useat
vht’aikaiset tekijit saivat aikaan, ettd
rahamarkkinat alkoivat huomattavasti ki-
ristyd. Kivi ilmeiseksi, etti oli tapahtu-
massa kidinne yleisessi konjunktuurikehi-
tyksessi. Edelld kiyneen mnopean nousun
jélkeen olikin luonmollista, etti suhteellinen
pysihtyminen ennemmin tai myShemmin
seuraisi. Oli odotettavissa, ettd suuri pii-
omien pitkdaikainen investoiminen, miki oli
tapahtunut sek# asunnonrakennustoimin-
nassa ettd muun tuotannon kehittimisessi,
johtaisi raha- ja pafiomamarkkinain kiristy-
miseen. Tihiin kiinteeseen ovat osaltaan
vaikuttaneet erfifit tilapiiset samaan aikaan
ilmenneet asianhaarat, nimittdin viime vuo-
den heikko sato ja puutavaramarkkinain

huonontuminen seki eriit maassamme sat-
tuneet tyorettelot.

Maatalous.

Kolmen melko hyviin vuoden jilkeen
maatalouden tulos viime vuonna oli epi-
tyydyttivi. Kylmin ja sateisen kesin takia
my6histyi viljan tuleentuminen, muutamat
alkusyksystd sattuneet hallat vahingoittivat
siti laajoissa osissa maata ja sateinen syksy
vaikeutti sadon korjuuta, vihentien mydss
sen arvoa. Tuloksena oli, etti sato yleensd
médraltdin jii plenemmiiksi ja laadultaan
huonommaksi kuin edellisiné vuosina Ja ettd
lukuisia paikkakuntia, varsinkin maan poh-
joisosissa sijaitsevia, kohtasi kato. Sadon
arvo on ennakkotietojen pohjalla, joita tosin
el voi pitdd tdsmillising, arvioitu 4,300 milj.
markaksi, kun se kolmena edelliseni vuonna
oli 5,280, 4,962 ja 5,086 milj. markkaa.

Huonon sadon ensimméisii seurauksia oli
viljantuonnin  huomattava lisdéintyminen
syyskuukausina. Talven kuluessa tulevat
sen seuraukset nikyviin maalaisviestdn osto-
voiman ja -halun samaten kuin siiistimis-
kyvyn vihenemisessi; siten huono sato ert
teitd vaikuttaa rahamarkkinoihin ja maksu-
taseeseen, osaksi tilannetta vaikeuttaen,
osaksl taas mydtivaikuttaen tasapainon jal-
leensaavuttamiseen.

Karjatalouden viime vuotisista tuloksista
ei vield ole saatavissa tarkkoja tietoja. Se
tosiasia, ettd voinvienti mifriltisin oli tun-
tuvasti pienempi kuin edellisenii vuonna ja
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etti samaten tuoreen lithan ja juuston vienti
viheni, ei johdu tuotannon pienenemisesta,
vaan osaksi, nim. mité lihaan tulee, sen vien-
nin vaikeutumisesta Ruotsiin, osaksi, ja en-
nen kaikkea, kotimaisen kulutuksen kasva-
misesta. Voinviennin suhteellinen lisd@nty-
minen viime kuukausina viittaa sithen, ettd
viimemainitussa suhteessa jilleen on tapah-
tumassa kadnne.

Teollisuus.

Suurin  piirtein katsottuna teollisuus
viime vuonna tyoskenteli tiydelld voimalla.
Sen tuotannon bruttoarvo on laskettu moin
13,500 milj. markaksi, kun se oli 12,382 milj.
v. 1927 ja 10,943 milj. v. 1926. Verrattuna
olothin ennen maailmansotaa teollisuustuo-
tannon bruttoarvo viime vuonna oli mein
75 % suurempi kuin v. 1913. Teollisuuden
jalostusarvo on mnoussut vield enemmin eli
noin 94 %, miki osoittaa tuotantotehon siind
ilahduttavalla tavalla lisdéintyneen.

Vuonna 1928 ei teollisuuden alalla esiin-
tynyt yleisempii eikéd suurempia uudisra-
kennuksia; tuotannon huomattava mnousu
johtui osaksi edellisinii vuosina suoritetuista
laajennuksista, osaksi teollisuuslaitosten te-
hokkaammasta kiyttdmisesta.

Teollisuuden yleisesti kehityksestd poik-
kesi kuitenkin erds sen tirkeimpid haaroja,
nimittdin sahateollisuus. Puutavaramarkki-
nat kehittyivit, piiliasiallisesti Vendjin kas-
vaneen viennin ja ven#ldisten noudattaman
hintapolitiikan takia, epiedulliseen suun-
taan. Se sali Suomen Sahanomistajayhdis-
tyksen jdsenet toukokuussa tekemi#in sopi-
muksen: tuotantonsa supistamisesta 10 % :lla,
jotta voimassaolevat hinnat paremmin voi-
sivat siilyd. Kun markkinat jatkuvasti huo-
nonivat, sahanomistajat syyskuussa edelleen
sopivat metsinhakkuiden vihentéimisestd ku-
luvana talvena 20 % :lla. Tiasti huolimatta
vuoden 1929 avaushinnat olivat noin 5 a 10
shillinkifi standartilta alemmat kuin vuonna

1928. Sahatun puutavaran vientl viheni
1,146,500 standerttiin, kun vuoden 1927
huippuvienti oli 1,283,100 standerttia.

Rakennustoimainta.

Aivan erikoista huomiota ansaitsee tillid
kertas rakennustoiminta. Siind tapahtui ni-
mittdin viime vuonna erittiin suuri laajene-
minen, joka suuresti myotdvaikutti pad-
omanpuutteeseen ja rahanniukkuuteen. Ra-
kennustoiminnan vilkkaus mikyy selvisti
siitd, ettd Helsingissd viime vuonna valmis-
tul 174 uutta rakennusta ja miissi noin
16,300 huometta eli 47 % enemmin kuin
vuonna 1927 ja 81 % enemmin kuin vuonna
1926, vaikka rakennustoiminta mnoinakin
vuosina oli vilkasta. Voidaan laskea yksin
Helsingin ~ rakennustoiminnan  vaatineen
vihintddan 1,200 milj. markan investoimisen.
Edelleen on huomattava, ettd vuoden pé#it-
tyessdi, huolimatta hiljenemisestd, joka ra-
kennustoiminnassa tapahtui rahamarkkinain
kiristymisen johdosta, vield oli rakenteilla
noin 140 rakennusta ja niissd kenties noin
9,000 huonetta, joihin on pakko ldhiaikoina
viels kiinmittdd useiden satojen miljoonien
markkojen pidoma. Maalta ja muista kau-
pungeista puuttuu tarkempia lukuja, mutta
tunnettua on, ettd niissékin on rakennettu
erikoisen paljon. Kaikkiaan rakennustoi-
minta siten vaati viime vuonna niin suuria
pidomia, etteivit Asuntohypoteekkipankin
ulkomailta lainaamat noin 360 milj. mark-
kaa riittineet pitkédlle. Kun rakennustoi-
minta muuten oli rahoitettava kotimaisin
pidomin, ei ole viltettivissd, ettd se hyvin
suuresti tuli myodtivaikuttamaan kotimais-
ten piiomamarkkinain kiristymiseen.

Ulkomaonkavwppa.

Tunnusmerkillisti vuoden 1928 ulkomaan-
kaupalle oli erittiin vilkas tuonti. Koko-

naistuonnin arvo oli 8,012 milj. markkaa,
mikd on 25 % enemmin kuin edellisen vuo-
den tuomti, joka oli ennitys sekin. Tuonnin
suurnuteen vaikuttivat useat syyt. Paitsi
edellisten vuosien hyvien satojen ja vilk-
kaan taloustoiminnan synnyttim# yleinen
hyvinvointi ja laajojen kamsakerrosten osto-
kyvyn kasvaminen, siihen vaikutti enmnen
kaikkea vilkas toiminnan laajentuminen erit-
tdinkin rakennusten tuotannon, mutta myos
maatalouden, teollisuuden ja kaupan aloilla,
miki 1lmeni m.m. koneiden, metallien, kul-
jetusneuvojen ja rakennustarvikkeiden kas-
vaneessa tuonnissa. Samaan suuntaan vai-
kutti edelleen se tilapdinen seikka, ettd vuo-
den 1927 lopussa odotettujen tullinalennus-
ten tihden melkoinen midrd sen vuoden lo-
pussa tuotavaksi aiotuista vehnédjauhoista,
sokerista ja kahvista pantiin tullivarastoon
vuoden 1928 alkuun, joten niiden tuonti
luetaan tdmén vuoden osalle. Edelld mai-
nittiin jo vuoden 1928 heikon sadon vaiku-
tus viljantuonnin lisdéintymiseen.

Vienti, joka edellisind vuosina oli kasva-
nut rinnan tuonnin kanssa, el viime vuonna
jaksanut yllipitis tasapainoa. Arvoltaan
vienti oli 6,243 milj. markkaa eli 81 milj.
pienempi kuin 1ghinnd edellisend vuonna.
Verrattuna edellisten vuosien vastaaviin lu-
kuihin vuoden 1928 tulos kuitenkin oli tyy-
dyttava. Tirkein syy viennin pienenemiseen
oli isken mnainittu sahatavarain laivauksen
viheneminen. Samaan suuntaan vaikutti
maataloustavarain viennin pieneneminen;
esim. voita vietiin v. 1928 vain 13,376 ton-
nia, v. 1927 sitéi vastoin 15,077 tonnia. Pa-
periteollisuustuotteiden suhteellisen huonot
hinnat on vield mainittava lisdsyynd vien-
nin arvon pienenemiseen, silld ndiden tuot-
teiden viennin mé#rien kasvaminen — pape-
rin 9 %, sellulosan 30 % ja paperivanuk-
keen 35 % — olisi muuten parantanut kaup-
patasetta.

Ulkomaankaupan lopputuloksena oli 1,769
milj. markan suuruinen tuontienemmyys.
THm# ansaitsee sitd enemmin huomiota,
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kun vienti ja tuonti edellisinii vuosina oli-
vat olleet jotakuinkin tasapainossa. Selvai
on, ettd moin suuri vajaus kauppataseessa
muodostui  raskaaksi taakaksi kotimaan
rahamarkkinoille sekd pankkien ulkomaisille
suhteille.

Merenkullkw jo satamalakko.

Merenkulun sfénndllistd kehitystd hiiritsi
kesdkuun alussa julistettu satamatyoldisten
lakko. Kun tdmi ei kuitenkaan koskaan tul-
lut varsinaisesti tehokkaaksi, supistui sen
vaikutus siihen, ettd se alkuaikoinaan hidas-
tutti ja kallistutti lastaus- ja purkaustoitd
ja ettd sen johdosta erdst rahtaussopimuk-
set purettiin ja vientitavaran myynti vai-
keutui. Nami varsinkin vientid haittaavat
vaikutukset vihenivit myohemmin. Meren-
kulku, joka kesdlld jdi pienemmiksi kuin
edellisend. vuonna, oli syksylld erittdin vil-
kas.

Padomanmuodostus.

Niin litke- ja sdistopankkien kuin mui-
denkin talletuksia vastaanottavien laitosten
talletukset lisddntyivit viime vuosina, ja
varsinkin vuonna 1927, erittdin runsaasti.
Suurimmalta osaltaan lisiys todenndkdisesti
merkitsi kasvaneita tuloja ja sddstimisen
lisdantymistd. Vuoden 1928 alussa kehitys
jatkui samaan suuntaan, olipa talletuksia ot-
tavien laitosten lainanoton lisifintyminen
suurempi kuin edellisen vuoden alkupuolen
huippuennitys. Mutta sitten tuli kidnne
suhdanteiden kehityksessii. Tamé& ilmeni hy-
vin mopeasti myos sikdli, ettd uusia sffistd-
varoja yhi niukemmin tuotiin talletuslaitok-
siin ja ettd talletusten madrd osaksi vidheni-
kin. XKaikkiaan talletuksia ottavien laitos-
ten (= liikepankkien, sifstépankkien, posti-
sidstopankin, osuuskauppojen sddstokasso-
jen sekidi osuuskassojen ja Osuuskassojen
Keskuslainarahasto Oy :m) talletusten (seki
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lyhyt- ettd pitk#aikaisten) m#ird vuonna
1928 kasvoi 1,216.1 milj. markkaa. Verrat-
tuna edellisen vuoden vastaavaan summaan,
1,678.7 milj. markkaan, lisiys on pienenlai-
nen, mutta todellisuudessa se, ellei v:n 1927
huippua oteta huomioon, oli suurempi kuin
mindin muuna vuonna titi ennen. Tatd li-
sdystd arvosteltaessa on kuitenkin otettava
huomioon, ettd se, niinkuin lisken mainittiin,
syntyi ennen kesilli tapahtunutta kiinnetti
ja ettd siis sHdstopiddomien lisiintyminen
todellisuudessa oli melkein kokonaan tyreh-
dyksissd kuluneen vuoden jilkipuoliskolla,
kun lisiys vastaavana aikana vuonna 1927
oli noin 700 milj. markkaa. Joka tapauk-
sessa on pantava merkille, ettd talletusvarat
viime vuoden aikana vihdoinkin saavuttivat
sen tason, mikd niilld, mitattuna rahan osto-
voimassa, oli vuonna 1913. Viimemainitun
vuoden pédttyessi talletusten arvo oli noin
11,125 milj. markkaa, kun se vuoden 1928
padttyessd oli 12,064 milj. markkaa. Talous-
eldmi on kuitenkin viliaikana suuresti laa-
jentunut ja myds maatalouden piioman-
kéytto lisdéintynyt, minkd vuoksi liikkuvan
pddoman tarve maassamme epiilemitti nyt
on suurempi kuin ennen sotaa, joskin erityi-
sesti teollisuuden ja maatalouden omat piiii-
omat inflation vaikutuksesta varmaan nyt
ovat huomattavasti suuremmat kuin ennen
sotaa.

Tyhjentdvii tietoa pHiomanmuodostuk-
sen laajuudesta on mahdoton saada, kun
melkoista sé#istiimisti tapahtuu suorastaan
asianomaisten  henkilSiden tai yhtymien
yrittdjétoiminnassa, eiks timé tule nikyviin
luottolaitosten luvuissa. Siitik#in sidistimi-
sestd, jota osakeyhtividen pifiomankorotuk-
set merkitseviit, ei voi saada luotettavaa ku-
vaa, kun melkoinen osa viime vuosien osalke-
anneista oli arvonjirjestelyd ilmaisia osak-
keita antamalla. Pankkitilastosta nikee, etti
pankkien omien varojen lisiys viime vuonna
oli noin 206 milj. markkaa, siis melkoista
pienempi kuin vuonna 1927, jolloin vastaava
lis#iys oli 330 miljoonaa. Suuremmista teol-

lisuuslaitoksista kerdtyt tiedot osoittavat
edelleen, ettd niiden osakepiiioma ja vara-
rahastot osakeantien kautta saivat moin 180
milj. markan todellisen lisiyksen, kun vas-
taava lisiys vuonna 1927 oli 105 miljoonaa.
Vuoden 1928 alussa, kun rahamarkkinat oli-
vat suotuisat, laskettiin liikkeeseen muu-
tama obligatiolaina, joihin kiinnitetyt va-
rat niinikddn on otettava huomioon siiisti-
véisyyden tuloksia arvosteltaessa, joskin
obligatiot suurimmaksi osaksi jdivit luotto-
laitosten ja kassojen haltuun, kun yleiso ko-
vin vihdn on tottunut kiyttimiin obliga-
tioita sijoituksina.

Rahamarkkinat.

Vuoden 1928 alkaessa rahamarkkinat oli-
vat verrattain keveit. Seurauksena siitd ja
vleensd menestyksellisestd toiminnasta ta-
louselimin eri aloilla yrittelidiisyys edelleen
jatkui vilkkaana, suuntautuen erittiinkin
asuin- ja liiketalojen rakentamiseen kaupun-
geissa, mutta myés ulottuen maatalouteen,
kauppaan y.m. aloille. Yrittelidisyys syn-
nytti vilkkaan luotonkysynmén, jota pank-
kien aluksi oli helppo tyydyttds, kun lainan-
ottotilit kasvoivat ja erddt pankit lisisiviit
omia varojaan. Sen lisiksi valtio maalis-
kuulla sijoitti litkepankkeihin noin 220 milj.
markkaa mniitd varoja, jotka oli saatu val-
tion uudesta ulkomaisesta lainasta ja jotka
oli midrd elokuussa kiyttid vuoden 1921
skandinavisen lainan loppuerien maksuun.
Liikepankkien lainanannon kasvaminen jat-
kui, alkaneesta kiristymisestd huolimatta,
aina lokakuun loppuun saakka; mutta sen
jilkeen lainananto on vihin supistunut.
Koko vuoden aikana liikepankkien lainan-
anto lisddntyi 8,118 milj. markasta 9,525
milj. markkaan. Myos Suomen Pankin suo-
ranainen luotenanto kasvoi vuoden alkupuo-
liskolla, mutta viheni sen jilkeen. Yhteensi
liikepankit ja Suomen Pankki lisisivit lai-
nanantoaan 1,531 milj. markkaa, vastaavan

lisiiyksen oliessa 1,215 milj. markkaa vuonna
1927 ja 698 milj. vuonna 1926.

Aina toukokuuhun saakka yksityispankit
saattoivat vaikeuksitta tyydyttdd kasva-
nutta luotontarvetta, mutta heti kesdn
alussa miiden omat mahdollisuudet alkoivat
ehtyd; yksityisten pankkien oli yhd kasva-
vassa midrassd kidytettdvi Suomen Pankkia
rahantarpeensa tdyttimisessi. M. m. dsken-
mainittujen valtiontalletusten takaisinmaksu
tapahtui Suomen Pankin viliintulon avulla.
Kun raha-aseman Kkiristyminen oli selvésti
huomattavissa, korotti Suomen Pankki elo-
kuun 7 pdivind diskonttokorkoansa */, %.
Rahamarkkinain yhii kiristyessi katsottiin
toilnen samansuuruinen korotus marraskuun
15 pdiviand tarpeelliseksi. Rediskonttaukset
lisddntyivat kuitenkin vuoden loppuun
saakka; vasta uudella vuodella raha-asema
helpponi. Osoituksena siitd, kuinka paljon
kireimmiksi raha-asema vuoden kuluessa oli
tullut, on, ettd rediskonttausten midrd vuo-
den vaihteessa oli 676.s milj. markkaa,
mutta vuotta aikaisemmin vain 55.2 miljoo-
naa, kun taas Suomen Pankin kiyttimé&ton
setelianto-oikeus oli 208.7 milj. markkaa,
mutta 696.9 milj. vuoden 1927 viimeisend
paivind.

Maksutase jo pddomalitke.

Vield ei ole saatavissa kaikkia niitd tie-
toja, jotka tarvitaan maksutaseen laskemi-
seen. Ottaen kuitenkin huomioon kauppa-
taseen valta-aseman maamme maksutaseessa
sekid sen tosiasian, ettd maksutaseen muut
erdt viime vuosina yleensd ovat tuottaneet
muutaman kymmenen miljoonan markan
ylijaiimin, voi pédtelld, ettd vuoden 1928
maksutase, kun kaikki pifiomaliikkeen luon-
toiset erdit jitetddin syrjddn, tulee osoitta-
maan runsaasti 1,700 milj. markan vajausta.
T&mi merkitsee, ettd velkamme ulkomaille
on kasvanut vastaavalla summalla. Timi
velkaantuminen on vain pieneltd osalta saa-
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nut vakautetun velan muodon. Valtio otti
tosin 15 milj. dollarin ja Asuntohypoteekki-
pankki 10 milj. dollarin obligatiolainan.
Némi ynnd pari pientdi ulkomaan rahan
médrdistd obligatiolainaa tekevdt yhteensd
noin 990 milj. markkaa. Mutta n#iden lai-
nojen obligatioista on osa, arviolta 190 milj.
markkaa, sijoitettu kotimaahan. Myoskin on
vanhempien ulkomaisten lainojen kuoletuk-
siin k#ytetty noin 650 milj. markkaa. Kun
jokunen midri vanhempien lainojen obliga-
tioita vuoden varrella myytiin ulkomaille,
voidaan laskea pitkdaikaisten lainojen to-
dellisuudessa tuoneen sieltd tinne vain noin
200 milj. markan arvosta uutta pddomaa.

Ulkomaille menevien maksujen suorittami-
nen on niissd oloissa asettanut pankeille
suuria vaatimuksia. Liikepankkien on ollut
pakko kiyttdd ulkomaisia reservejdin ja
lisitd ulkomaista velkaansa. Kun niilld vuo-
den alussa oli 7.1 milj. markan nettosaatava
ulkomailta, oli timi vuoden loppuun muut-
tunut 273.5 milj. markan nettovelaksi. Siten
ne 280.6 milj. markalla ottivat osaa ulkomai-
sen lyhytaikaisen luoton hankkimiseen.
Myts Suomen Pankin valuuttavarastoa ku-
lutettiin tétd tarkoitusta varten; Pankin
ulkomainen mettosaatava pieneni 1,289.1
milj. markasta vuoden alkaessa 745.2 mil-
joonaan sen pidttyessi, s. o. 543.9 milj.
markkaa.

Niam#kadn keinot eivit riittineet vajausta
tiyttdm&dn; noin 670 milj. markkaa on pei-
tetty muilla tavoin. Ensiksikin se osa tuon-
tia, joka, niinkuin edelli mainittiin, tosi-
asiallisesti kuului edelliseen vuoteen, ilmei-
sesti maksettiinkin jo silloin. Edelleen oli
vientiliikkeiden lyhytaikainen velka vuoden
vaihteessa pyorein luvuin 100 milj. markkaa
suurempi kuin vuotta aikaisemmin. Tunnet-
tua on sitdpaitsi, etti lukuisat teollisuuslai-
tokset, kauppaliikkeet ja rakennusyritykset
rahamarkkinain kiristyessi ovat osaksi me-
nestykselld koettaneet saada luottoa suoraan
ulkomailta. )

Niin ollen on todettava, etti viime vuosi
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el vain lisinnyt velkaamme ulkomaille, vaan
samalla, kuluttaessaan reservejimme ja lisé-
tessifin  hdilyvdi lainanottoamme, jossain
madrin heikensi taloudellista suhdettamme
ulkomaihin.

Muita edelliseen kuuluvia 1lmigitd.

Edells esitetyt seikat antavat kuvan siiti
konjunktuurikdinteesti, mikd maassamme
tapahtui viime vuoden kuluessa. Sitd osoit-
tavat useat muutkin ilmict. Arvopaperi-
porssin noteeraukset saavuttivat jo vuoden
alussa korkeimman kohtansa, ja sen jilkeen
oli aleneva suunta vallalla koko vuoden, elo-
kuusta alkaen varsin jyrkkind. Syksylld
alkol protestattujen vekselien sekd luku ettd
pidomamidra kasvaa; uudet henkivakuu-
tukset eiviat vuoden loppukuukausina eni#
nousseet vuoden 1927 lukuja suuremmiksi,
niinkuin sitd ennen sidnnollisesti oli tapah-
tunut; clearing-vaihto, joka aikaisemmin
aina oli ollut suurempi kuin edellisen vuo-
den vastaavana kuukautena, ei eniid syys-,
marras- ja joulukuussa saavuttanut samaa
tasoa, litkkeessd oleva setelistd osoitti piene-
nemistd j.n.e. Kaikki viittaa talouselimiin
tahdin hiljenemiseen. Toistaiseksi ei puls
kuitenkaan ole ulottunut kovin laajalle eikii
sanottavasti vihentéinyt tuotantoa, vaikka
vleinen ostovoiman viheneminen helposti
voi johtaa siihenkin. Pula ei my6skiiiin ole,
ainakaan toistaiseksi, saanut ajkaan suurem-
pia vahinkoja. Vararikkojen luku kasvoi
tosin marraskuussa kaksinkertaiseksi, mutta
toiselta puolen rahamarkkinat, niinkuin jo
mainittiin, tammikuussa helpponivat.

Hintasuhteet.

Jos viime vuonna tapahtunut konjunk-
tuurikdinne olisi tulos aivan sddnndllisestd
konjunktuurikehityksests, pitdisi sen kuvas-
tua myos hintaliikkeessd. Virallisesti laslke-
tuista hintaindekseisti tukkuhintaindeksi on

ainoa, joka rakenteensa puolesta sopisi téti
hintaliikettd valaisemaan, mutta senkin
kiiyttos vaikeuttaa se seikka, ettd se perus-
tuu vaihtelevaan kuukausibaasikseen ja etti
nykyiset vuodenaikaisvaihtelut ilmeisesti
melkoisessa médrissi poikkeavat kiytetyn
baasisvuoden (1913) sesonkivaihteluista.
Tukkuhintaindeksin mukaan hintataso olisi
noussut vuoden 1927 loppukuukausina, kun
se taas el viime vuonna alkuvuodesta osoita
erikoista nousua eikd loppuvuodesta sanot-
tavaa laskua. Keskim#irin tukkuhintain-
deksi viime vuonna oli aivan sama kuin
vuonna 1927,

Timi vastaakin maamme taloudellista ke-
hitystd. Tdilla el ole ollut mitddn hinnan-
nousun aiheuttamaa tuotannon laajenemista.
Paperiteollisuuden eri haarojen tuotannon
huomattava laajeneminen on painvastoin
tapahtunut hinnanlaskusta huolimatta, pie-
nennettyjen kustannusten merkeissd, ei-
viatki myoskdin  melkoiset investoimiset
maatalouden alalla johdu hinnannoususts.
Ainoa tuotannon haara, jossa kiihkeille nou-
sukaudelle ominaista hintain nousua on il-
mennyt, on rakennustoiminta. Sen erikoi-
sia hintasuhteita ei miki#in virallinen hinta-
indeksi valaise. Tumnettua on kuitenkin,
ettd varsinaiset rakennuskustannukset ainz
viime kevifiseen asti huomattavasti kallistui-
vat. Ilmeistd on sen lisdksi, etti tonttien
arvonnousu, niiden hinnat kun vasta verra-
ten myOh#in saavuttivat muuttunutta ra-
hanarvoa vastaavan tason, on aiheuttanut
hintaliikkeen, joka on ollut omansa kiihoit-
tsmaan spekulatiivista rakennustoimintaa.
Tunnettua on myos, ettd rakennustelminnan
hiljeneminen jo on synnyttdnyt niin raken-
nustarvikkeiden kuin tyovoiman ja, ainakin
Helsingissé, myos tonttien hinnan laskua.

Korkokania.

Luonnollinen seuraus rahamarkkinain ki-
ristymisestd oli, ettd Suomen Pankin dis-

kontto kohosi ja etti myds yleinen korko-
kanta viime syksyné jilleen osoitti nousemi-
sen merkkeji. Liikepankkien lainanannossa
alettiin yleisemmin soveltaa korkeampia
korkoja. Talletuskorkoihin n&hden on huo-
mattava, ettd marraskuulla meni umpeen
sithenastinen liikepankkien vilinen sopimus,
jonka mukaan pankit suuruuden mukaan
olivat jaetut kolmeen luokkaan siten, ettd
suurimmat pankit kuuden kuukauden talle-
tuksista maksoivat 6 %, toiseen luokkaan
luetut 6/, % ja pienet pankit 6%/, %.

Joulukuun alusta suuremmatkin pankit
ottivat kiytintoon 61/, % m talletuskoron.

Vuoden vaihteessa tapahtui sitten uusi
korotus. Syynid siihen oli ldhinnd siidsto-
pankkien ja varsinkin pienten liikepankkien
vilinen Kkilpailu talletuksista. Kun erdit
sidstopankit korottivat sidstokorkoa, kiiruh-
tivat erdidt liikepankeista seuraamaan esi-
merkkis, ja pian kaikki litkepankit ilmoitti-
vat maksavansa kuuden kuukauden talletuk-
sista korkoa 7 %. Siidstopankit taas maksa-
vat yleensd siiistéonpanoista 7'/, %, joskus
enemméankin.



Suomen Pankin toiminta.

Lainauslitke.

Edelld on jo ollut mainittava, ettd raha-
asemassa viime vuonna tapahtunut kidinne
el voinut olla vaikuttamatta Suomen Pan-
kin lainanannon kehitykseen. Tam# vaiku-
tus oli ensi sijassa siind, ettd Pankin luoton-
anto yksityispankeille v. 1928 muodostui
melkoista suuremmaksi kuin edellisend
vuonna. Yksityispankkien rediskonttaukset,
Jjotka vuoden alkaessa olivat ainoastaan 55.2
miljoonaa markkaa, alenivat tosin touko-
kuun alkuun niin vidhdin kuin 2.2 miljoo-
naan (8/5), mutta kasvoivat sen jilkeen
suuresti ja olivat vuoden piaattyessd 676.8
wiljoonaa markkaa eli enemmén kuin pitkiin
aikoihin.

Kuten edelld mniinikdin jo on mainittu,
kasvoi myoskin Suomen Pankin suoranainen
lainananto vuoden alkupuolella. Se lisiin-
tyi silloin 755 miljoonasta 1,083 miljoonaan
markkaan. Lisifintyminen johtui, paitsi ta-
vallisista sesonki-ilmitisti, myos siitd, ettii
Pankki viimekin vuonna halusi supistaa pie-
nempien puutavaraliikkeiden ulkomaisen
luoton tarvetta ja sen vuoksi diskonttasi nii-

den tunnusteita liikkeiden pankkien vas-
tuulla. Kun nidmi luotot, joiden tarve vuo-
den jilkipuolella on pienempi, vihenivit,
supistui Pankin suoranainen luotomanto.
Vuoden péittyessi se oli 879 miljoonaa
markkaa. Kaikkiaan Suomen Pankin suora-
nainen lainanamto vuonna 1928 lisddntyi
124.1 miljoonaa markkaa eli 16.4 %. Edelli-
send vuonna vastaava lisiys oli 187.7 mil-
Joonaa eli 33.1 % ja siti edellisend 114.4
miljoonaa eli 25.3 %. Timi Pankin suora-
naisen luotonannon lisidntyminen, joka siis
jatkui viimekin vuonna, vaikka viihemmin
kuin edellisenii, johtuu Pankin omien varo-
jen kasvamisesta, miké tietdd piiomien li-
sdintymistd, joiden tulee saada sijoituksensa
siitd rilppumatta, missi midrin yksityiset
pankkilaitokset kulloinkin tarvitsevat kiyt-
tdd rediskonttausta Suomen Pankissa. Mai-
raltidn sekd suhteessa Pankin emiin varoi-
hin Suomen Pankin suoranainen luotonanto
edelleen on pikemmin pienempi kuin suu-
rempi kuin mitd se tavallisesti oli ennen
maailmansotaa. Pankin suoranainen lainan-
anto ja omat varat olivat nykyisessi ra-
hassa:

lainananto omat varat
vuoden 1910 lopussa  975.2 milj. mk. 832.0 milj. mk.
» 1911 . 1,043.s " 921s ,
1912 " 1,163.6 967.5 ,,
1913 . 1,071.0 1,018.9
1928 . 879.2 1,000.4
Seuraavassa esitetifin  tavanmukainen sen Iuotonannon vaihteluista kuluneena

vieistaulukko Suomen Pankin kotimai-

vuonna.
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Suomen Pankin kotimainen luotonanto v. 1928.

Suoranainen Rediskonttaukset Yhteensi
Kuukauden loppu milj. mk. oy milj. mk. % milj. mk.
' 1927
Joulukuu ............. 755.1 93.2 55.2 6.8 810.2
1928
Tammikuw ............ 812.1 95.5 38.1 4.5 850.2
Helmikuu ............ 881.0 96.4 32.6 3.6 913.6
Maaliskuu ............ 935.3 98.2 17.0 1.8 952.3
Huhtikow ............. 1,029.1 99.7 3.0 0.3 1,032.1
Toukokuu ............ 1,056.5 97.9 23.2 2.2 1,079.7
Kestkuu ............. 1,082.6 91.5 108.6 8.7 1,186.2
Heindkuu ............. 996.9 87.7 139.9 i2.3 1,136.9
Blokuu ............... 916.7 71.8 359.5 28.2 1,276.2
Syyskuw . .oovveinn. 882.1 64.9 477.7 35.1 1,359.7
Lokakuu .............. 922.9 66.7 461.8 33.4 1,384.7
"Marraskuu ... 907.9 61.6 565.8 38.4 1,473.7
Joulukau ............. 879.2 56.5 676.8 43.5 1,556.0

Kun v. 1927 Pankin antama luotto oli ver-
rattomasti suurimmaksi osaksi, toisinaan
yksinomaan, yksityisille annettua, oli viime
vuonna rediskonttausten osuus siiti, touko-
kuusta alkaen, jatkuvasti kasvamassa. Vuo-
den pidittyessd, jolloin se oli suurin, se teki
43.5 %. Pankin koko kotimainen luotonanto
lisddntyl vuoden kuluessa jatkuvasti ja oli
vuoden lopussa 745.7 milj. mk. suurempi
kuin vuoden alussa. Suurin osa siitd oli tie-

s, 1924
vientiteollisuuden vekseleiti 59.53 %
tuontiteollisuuden 5 co.. 1076,
kauppaliikkeiden . ceo. 2B72
muita 3 - X T

Valtion sitoumukset.

Suomen Pankin hallussa olevissa valtion
sitoumuksissa tapahtui kuluneen vuoden ai-
kana huomattavia muutoksia. Niinkuin jo
pankkivaltuusmiesten edellisessii kertomuk-
sessa mainittiin, maksettiin viime vuonna
viimeinen eri siitd korvauksesta, jonka val-
tio aikoinaan sitoutui suorittamaan Suomen

tenkin vekseliluottoa. Vuoden lopussa oli
Pankin salkussa suoraan diskontattuja koti-
maisia vekseleiti 700.7 milj. mk. ja redis-
kontattuja kotimaisia vekseleitd 676.8 milj.
mk. eli yhteensd 1,377.5 milj. mk. Hypo-
teekkilainat véhenivdat v. 1928 13.1 mil-
joonaa markkaa, kassakreditiivit taas lisddn-
tyiviat 21.4 miljoonaa.

Pankin suoraan diskonttaamista vekse-
leistd oli

A, 1925 3, 1926 Yy, 1927 31y, 1928
35.87 % 4612 %  53.86 %  55.82 %
23.39 ,, 14.66 ,, 1577 ,, 16.99 ,,
36.76 ,, 37.44 ,, 28.82 ,, 24.50 ,,
3.98 ,, l.7s ,, 1.55 ., 2.29

Pankille Ven&jin valtion valuuttalainoista.
Myoskin n. s. avustuslainan obligatiociden
viimeisen erdn valtio lunasti viime vuonna.
Vield kolmaskin ryhmé valtion sitoumuksia,
nimittdin Suomen rahan miiiriiset Suomen
valtion cobligatiot, on vuoden aikana poistu-
nut Pankin kirjoista, kun valtio otti ne mak-
suksi vastaavasta midrdstd ulkomaanrahan
obligatioita.



