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FINLANDS BANK 1988

Finlands Banks 177 verksamhetsar priglades
framfor allt av den snabba ekonomiska tillvix-
ten och strdvandena att utjamna de obalanser
denna medforde. Tillvixten bars till stor del
upp av den inhemska efterfragan och ledde
saledes till en fordjupning av bytesbalansun-
derskottet och till svarigheter att bemiistra
I6ne- och prisstegringen. Finlands Bank
forsokte dampa den inhemska efterfragan ge-
nom att halla valutaindexet stabilt och riantor-
na pd en sa hég niva som var mojlig utan att
kapitalimporten blev for stor.

Finansieringsmiljon forandrades fortsitt-
ningsvis i snabb takt, och i synnerhet den
internationella integreringen av marknaderna
tilltog. Genom integrationen minskade pen-
ningpolitikens mojligheter att styra den in-
hemska ekonomiska utvecklingen ytterligare; i
forhdllanden med en fast valutakurs begrinsas
det rédntepolitiska spelrummet av kapitalrorel-
sernas kénslighet. Bankernas kreditgivning
viaxte under 1988 snabbare dn vad som hade
varit tillatet med tanke pa den ekonomiska
jamvikten. Expansionen orsakades bl.a. av den
uppddmda kreditefterfragan, som efter en lang
period av reglering nu kom till utlopp.

Den omfattande revideringen av finansmark-
nadslagstiftningen fortgick under 1988. Som en
del av skattereformen utvecklades skatte-
behandlingen av kapitalinkomster och rinte-
avdrag.

Den ekonomiska utvecklingen

Inom den internationella ekonomin var 1988
ett ar av kraftig tillvéxt, trots de férviantningar
som borskursernas branta nedgang i oktober
1987 hade gett upphov till. Totalproduktionen
i de vastliga industrilinderna vixte med 4 %
och vérldshandeln med 9 %. Till den ekono-
miska tillvdxten bidrog det laga oljepriset och
de stora industrildndernas aterhallsamhet med
att strama &t dels finanspolitiken, dels ldnge
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ocksa penningpolitiken. I Visteuropa accelere-
rade den ekonomiska tillvixten och blev i
genomsnitt 3 1/2 %.

Den snabba tillvixten i den internationella
ckonomin forstarkte under aret uppgangen i
priserna pa ravaror och andra produktionsfak-
torer. Ett anmérkningsvart undantag var olje-
priset, som fortfor att sjunka inda fram till
december. Konsumentpriserna gick i OECD-
landerna upp med i genomsnitt drygt 4 %, och
i slutet av aret var stegringstakten pa 12
manaders basis omkring 4 1/2 %. Den ¢kade
inflationstakten ledde pa sommaren till att
penningpolitiken i flera lander skirptes, vilket i
sin tur pressade upp den internationella rinte-
nivan under andra halvaret.

I Finland var den ekonomiska tillvixten
fortfarande stark (tabell 1). De fasta investe-
ringarna 6kade med 9 %, och savil den priva-
ta som den offentliga konsumtionen steg allt-
jamt i snabb takt. BNP-tillvixten nadde upp
till 4.6 % . Under é&rets lopp blev flaskhalsarna
i produktionen allt vanligare och tecknen p4 en
overhettning i ekonomin allt fler. Ocksa ar-
betslosheten sjonk, men skillnaderna i utbuds-
och efterfragestrukturen savil regionalt som
yrkesmissigt utgjorde ett hinder fér en mer
betydande sysselsittningsokning.

Vistexportens volymokning blev ca 5 % el-
ler ndgot mindre 4n marknadstillvixten. Voly-
men av Ostexporten forblev oférandrad, vilket
hade sin grund i ett exportkreditarrangemang
inom handeln mellan Finland och Sovjetunio-
nen. Bristen pa produktionskapacitet och ef-
terfragestrukturen ledde till en 6kning i im-
portvolymen pa 10 %.

Varuexportens enhetsviardeindex steg med i
genomsnitt drygt 5 %. D& importpriserna vin-
de uppat forst mot slutet av aret, forbittrades
bytesforhallandet med 3 %. Redan for tredje
aret i foljd gav fordndringen i bytesférhallan-
det ett avsevirt tillskott till den disponibla
realinkomsten i samhillsekonomin.



Tabell 1. Utvecklingen i Finland

1978—1987
I genomsnitt
| 20100 (L SO B S B L S ST B O3 B I G O
Privata inVEStErINGaT o« «iciew s s wiss » il s
Privat konsumtion....................
Totalefterfrdgan. s s cons os s s e s
— ddrav offentlig.....................
U101 51e] 15 SO AR aa ARG e AGER A B0 e
BINP . - ticie o o s1ae = wisiels e alsoln s siste sl ol siotn alaioin s
EOrtiAnStniva oo -c ciae e cieieis o mein smmssians 10.0
EXpOrtpriser, varor ..................- 6.7
Importpriser, Varor ..........coceceeses 6.5
Bytesforhallande, varor och tjédnster .. —0.4
Konsumentpriser ...........oceeeeeens 8.2
— december—december .............. 2
Arbetsloshet, %0 ..o 5.8
Bytesbalans..........ocoeeveeninnine
L DUNGAEN o s oot s < neis s vieratatafe dlareretel
— konvertibel ... ... ..ol

Statens nettofinansieringsbehov ......

' Preliminar uppskattning i januari 1989. )
> Exkl. langivning till den 1988 grundade kirnavfallsfonden.

Tillvixten som med den inhemska efterfra-
gan som motor fortgatt i flera ar medforde att
bytesbalansunderskottet fordjupades till 12.6
mrd. mk. Varu- och tjanstebalansen forsvaga-
des med 2.6 mrd. mk jamfort med aret innan.
Till okningen i bytesbalansunderskottet bidrog
ocksa de okade rantorna for den utldandska
skulden. Forsvagningen av bytesbalansen var
siarskilt oroviackande, da den intrdaffade under
en period av internationell hogkonjunktur.

Den hoga inhemska efterfragan forsvarade
strivandena att dampa lone- och prissteg-
ringen. Lonedkningen blev mérkbart snabbare
efter forbundens avtalsrundor pa varen. Likasa
Sversteg konsumentprisernas stegring aterigen
inflationen i konkurrentlidnderna. I synnerhet
pa bostadsmarknaden pressade den starka
efterfragan upp prisokningstakten.

Regeringen hade stramat at finanspolitiken
pa hosten 1987, da budgeten for foljande ar
gjordes upp. Skatteskalorna hade inflationsjus-
terats endast delvis, vilket innebar en skérp-
ning av inkomstbeskattningen for 1988. Varen
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1985 1986 1987 1988'
volymfordandring %
1.2 1.3 1.7 4.2
3.0 —0.4 4.0 9.9
3.2 4.1 5.1 5.0
Sl 2.8 5.9 6.3
4.7 3.2 4.7 3.2
6.8 381 9.0 10.1
3.5 2.3 3.8 4.6
forandring %
8.4 7.0 7.1 8.8
2:9 —2.3 2.2 5.2
3.0 —9.9 —2.0 251
—0.2 4.6 2.3 3.0
5.9 3.6 3.7 5.1
4.9 3.4 3.6 6.5
5.0 5.3 5.1 4.6
mrd. mk
—4.5 —3.8 —8.5 —12.6
2.4 SEY) 2.5 4.2
—6.9 —9.7 —11.0 —16.8
—3.4 —1.3 —4.3 0.4°

1988 hojdes dessutom vissa indirekta skatter
och priser i syfte att begrdnsa den privata
konsumtionen. Hojningen av indirekta skatter,
tariffer och avgifter bidrog till konsument-
prisokningen under aret med inemot 2 procent-
enheter. Den aktiva atstramningen av finans-
politiken blev emellertid i forhallande till efter-
frageldget obetydlig; 6kningen 1 skatteinkoms-
terna var till stor del en foljd av den starka
ekonomiska tillvixten och den oOkade infla-
tionstakten. Efterfragan skulle effektivt ha
kunnat paverkas endast om ocksa de offentliga
utgifternas utveckling hade atgardats.

Pa arbetsmarknaden uppstod pa sensomma-
ren efter de inflatoriska Ioneavtalen beredvil-
lighet till jaimviktsskapande atgarder. I sam-
band med budgetuppgorelsen pa hosten kom
regeringen med intresseorganisationerna over-
ens om en rekommendation till stabilisering av
arbetskostnader och priser. Till stabiliserings-
avtalet kopplades ocksa skattereformen, som
skulle inledas vid borjan av 1989, i synnerhet
till de delar som gillde beskattningen av 16n-

tagare. Syftet med stabiliseringsavtalet var att
hindra att skattelattnader pa grund av skatte-
reformen och hoga nominella I6nedkningar
skulle trada i kraft samtidigt. Finlands Bank
meddelade att banken i anslutning till stabilise-
ringsrekommendationen var beredd att sdnka
grundrdntan forutsatt att rekommendationen
omfattades i tillrackligt stor utstrickning.

Under hostens lopp ingick storsta delen av
organisationerna loneavtal som féljde rekom-
mendationen for det gillande tvaariga in-
komstavtalets andra ar, som loper ut den sista
februari 1990. Allt som allt kom stabiliserings-
uppgorelsen att omfatta nistan tre fjardedelar
av lontagarna.

Skattereformen och stabiliseringsuppgorel-
sen minskade det finanspolitiska handlings-
utrymmet i synnerhet med tanke pa 1989.
Regeringen var tvungen att gora 1989 ars
budget i nagon man expansiv, trots att ekono-
misk-politiska hdnsyn i ovrigt snarare hade
talat for en atstramning.

Centralbankspolitiken
Penning- och valutakurspolitiken
Den centralbankspolitiska linjen

Finlands Bank inriktade sig pa att halla tillba-
ka efterfragetillvixten for att bromsa foérdjup-
ningen av bytesbalansunderskottet och motver-
ka en stegring av kostnadsnivan. Inom cen-
tralbankspolitiken var det nodvandigt att utga
ifran att finanspolitiken trots en atstramning
inte i tillracklig grad skulle dimpa den inhems-
ka efterfragan under 1988. Under arets lopp
visade sig efterfrdgan pa hemmamarknaden bli
rent av starkare an vintat, och behovet av en
stram centralbankspolitisk linje blev saledes
annu uppenbarare.

I syfte att dampa efterfragan forsokte Fin-
lands Bank halla réntenivan sa hog som moj-
ligt. Styrningen av de kortfristiga ridntorna
genom Finlands Banks deltagande pa den in-
hemska penningmarknaden och pa valuta-
marknaden spelade liksom grundréntepolitiken
en viktig roll vid utformningen av den penning-
politiska linjen under 1988. Rintepolitikens
mojligheter begriansades dock av kapitalrorel-
sernas kanslighet for ranteskillnaderna mellan
marken och utlindska valutor. I takt med
finansmarknadens internationalisering kring-
skars den inhemska ekonomiska politikens
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handlingsutrymme allt tydligare av den i Fin-
land omfattade politiken med en fast valuta-
kurs. For penningpolitiken innebar detta yt-
terst sma mojligheter till en aktiv efterfragereg-
lerande rantepolitik, trots att riantenivaforand-
ringarna skedde mer flexibelt dn tidigare.

En fast valutakurs ansags vara en nédvindig
forutsiattning for att den inhemska kostnadsut-
vecklingen pa lang sikt skulle kunna hallas pa
en rimlig niva. For att 6ka penningpolitikens
paverkningsmojligheter utvidgades valutaindex-
ets variationsomrade i november fran ca 4.5 till
ca 6 %. Som foljd hdarav 6kade de risker som
ar forknippade med kapitalrorelser nagot, me-
dan valutarorelsernas rantekdnslighet minska-
de.

Marknadsoperationerna och
kassareservskyldigheten

P4 penning- och valutamarknaden radde under
arets forsta manader samma tendenser som
aret innan. Skillnaden mellan de inhemska och
de internationella rdntorna var relativt stor
med beaktande av det allminna fortroendet
for markens varde. Rantedifferensen orsakade
en omfattande import av utlindskt kapital,
vilket bidrog till att stirka markens externa
viarde. Finlands Bank lat valutaindexet for-
starkas i narheten av det tillitna variationsom-
radets nedre grdns. FOor att motverka kursfor-
starkningen kopte banken dock under forsta
halvaret utlandsk valuta till ett virde av over
5 mrd. mk.

Valutakopen Okade valutareserven och till-
forde penningmarknaden likviditet. For att
minska ldttnaden pa penningmarknaden band
Finlands Bank marknadens o6verskottsmedel
genom handel med bankcertifikat och indriv-
ning av kassareservdepositioner fran bankerna.
Fram till utgéangen av april uppgick nettofor-
saljningen (inkl. effekten av forfallande kop
och forsdljningar) av bankcertifikat till om-
kring 3.4 mrd. mk. Finlands Banks bankcerti-
fikatsskuld utgjorde vid slutet av april da den
var som storst drygt 8 mrd. mk. Kassareserv-
skyldigheten hojdes fran arets borjan fram till
utgdngen av maj fran 4.9 till 7.0 %.

I juni tilldts rdantedifferensen gentemot utlan-
det avsevart krympa. Finlands Bank skar ned
forsdljningen av bankcertifikat, trots att den
internationella rdntenivan vinde uppat. Avsik-
ten var att stoppa tillvaxten i valutareserven.



Som f6ljd av den minskade rdantedifferensen
och forbudet att uppta notariatkrediter i ut-
landsk valuta (se s. 9) avtog kapitalimporten
pa sommaren. Samtidigt forsvagades valutain-
dexet nagot, och Finlands Bank salde en del
valuta. Trots att den inhemska rdntenivan i juli
ater borjade stiga, resulterade detta inte ldngre
i nagot markbart kapitalinflode. Valutaindexet
forstarktes emellertid anyo i nidrheten av sin
nedre grans. Rantorna tilldats bestimmas sd, att
valutakursen inte utsattes for nagot storre
tryck, och Finlands Bank var foljaktligen inte
heller tvungen att namnvart intervenera pa
valutamarknaden.

Sedan valutaflédet hade avstannat bands
likviditet inte ldngre mot slutet av aret genom
forsdljning av bankcertifikat. Pa hosten kopte
Finlands Bank 1 stédllet betydande volymer
bankcertifikat for att motverka en snabb rinte-
uppgang. Overgangen fran forsiljning till kop
ledde till att Finlands Banks bankcertifikats-
fordringar fran och med augusti 6versteg skul-
derna.

Kassareservskyldigheten hojdes stegvis i ok-
tober—december fran 7.0 till 7.8 %, vilket
innebar att det i kassareservavtalet tillatna
utrymmet sa gott som helt och hallet anvdndes
under aret. Kassareservdepositionernas belopp
i Finlands Banks balansrdkning uppgick vid
slutet av aret till ca 19 mrd. mk eller 8 mrd. mk
mera an vid foregdende arsskifte. Av 6kningen
foranleddes drygt 6 mrd. mk av hojningarna
av skyldigheten och resten av 6kningen i kassa-
reservbasen.

Till sin penningmarknadseffekt &r indriv-
ningen av kassareservdepositioner jamstéllbar
med forsialjning av bankcertifikat, men for
Finlands Bank det billigare alternativet att dra
in likviditet fran marknaden. Genom att hoja
depositionsskyldigheten ville Finlands Bank
samtidigt tydligt markera de penningpolitiska
syftemalen. Jimfort med handeln med bank-
certifikat blir kostnaderna for de grundrinte-
bundna kassareservdepositionerna for banker-
na desto storre, ju hogre marknadsrdntorna ar
i forhallande till grundrantan. I borjan av aret
steg kostnadseffekten av kassareservdepositio-
nerna, da skyldigheten upprepade ganger hoj-
des. P4 sommaren, da grundrdantan hojdes och
marknadsriantorna direfter sjonk, minskade
kostnadseffekten avsevidrt. Senare pa hdosten
okade den anyo, da marknadsrdntorna steg
och kassareservskyldigheten hojdes.

For att oka rdantepolitikens spelrum utvidga-
de statsradet pa framstdllning av bankfullmak-
tige 1 november valutaindexets variationsomra-
de med omkring 1.5 procentenheter; varia-
tionsomradets nya granser faststilldes till 100.5
och 106.8 mot tidigare 101.3 och 106.0. And-
ringen gav indexet utrymme att i ndgon man
ytterligare forstirkas och minskade saledes
Finlands Banks behov av att képa valuta under
resten av aret.

Pa terminsmarknaden for valutor deltog
Finlands Bank under 1988 relativt sdllan. I
borjan av aret bands bankernas likviditet i
nagon man genom terminshandel, men ocksa
da var de nya transaktionerna mindre 4n de
forfallande. I september drog Finlands Bank in
overskottslikviditet via terminsmarknaden i
samband med kreditarrangemangen i anslut-
ning till dsthandeln.

Interventionerna pa den inhemska penning-
marknaden gjordes sa gott som enbart med
bankcertifikat emitterade av Finlands Bank
och de banker som ar berittigade till cen-
tralbanksfinansiering och storsta delen i matu-
riteten 3 manader. I oktober blev det mojligt
att handla ocksa med bankcertifikat med 16pti-
der pa over ett ar samt med statens skuldfor-
bindelser och skattepliktiga obligationer.

Finlands Banks administrativa rdntor

Finlands Bank héjde i maj grundrintan fran 7
till 8 %. Avsikten var framfor allt att stodja
hushéllens sparande. Eftersom hushallens fi-
nansiella sparande till dvervigande del utgors
av depositioner bundna vid grundridntan é&r
marknadsriantornas utveckling endast av ringa
betydelse for avkastningen pa detta. Pa grund
av den allt snabbare inflationen skulle realridn-
tan pa bl.a. bankdepositioner ha sjunkit, vilket
kunde ha drivit upp den privata konsumtionen
ytterligare. En realrdntesdnkning skulle ocksa
ha inneburit en dndring i inkomstférdelningen
mellan deponenter och kredittagare.

Aven om andelen av bankernas in- och
utlaning pa marknadsvillkor under de senaste
aren avsevart vuxit, d4r huvuddelen av det
totala ldne- och depositionsbestandet fortfa-
rande bunden vid grundridntan. Da hojningen
av grundrdantan 6kade de genomsnittliga kost-
naderna fér bankernas medelsanskaffning, fick
den till en del genomslag i rdntorna pa nya

krediter och bidrog ocksa darigenom till att
dédmpa den inhemska efterfragan.

Det fordjupade bytesbalansunderskottet vi-
sade tydligt att grundrantebeslutet i maj var
nodviandigt. Finlands Banks direktion medde-
lade dock senare pa hosten att direktionen var
beredd att for bankfullméktige foresla en siank-
ning av grundriantan riaknat fran boérjan av
1989 for att stodja den stabiliseringsrekom-
mendation som regeringen och arbetsmark-
nadsorganisationerna hade kommit &verens
om. En forutsédttning for rdntesinkningen var
att rekommendationen skulle omfattas till vi-
sentliga delar. Sedan arbetsmarknadsliget i
november hade klarnat, beslét bankfullmikti-
ge pa framstédllning av direktionen att sidnka
grundréntan till 7.5 % rdknat fran bérjan av
1989.

Som en enskild atgard skulle sinkningen av
grundrdantan ha statt i strid med den ekono-
miska utvecklingen, eftersom behovet av en
efterfragebegriansning kriavde en fortsatt hog
ranteniva. Finlands Bank ansag det emellertid
viktigt att stabiliseringsrekommendationen ge-
nomférdes och ville fér sin del medverka till
detta. Vida omfattat bidrog stabiliseringsavta-
let till att moderera kostnadsstegringen, och
grundrdantan kunde darfor sidnkas.

Utover grundrantan bestams de rdntor admi-
nistrativt som Finlands Bank tillimpar pa ban-
kernas dagsdepositioner och dagslan. Dagsde-
positionsrdntan sanktes i oktober fran 7.5 till
4 %, medan dagslanerintan hojdes fran 11 till
13 %. Straffrantan, som debiteras pa dagslan
som overskrider de enskilda bankernas dagsla-
nekvoter, bibehdlls vid 19 %. Genom att tydli-
gare dn forut differentiera dagslane- och dags-
depositionsriantan sokte Finlands Bank effekti-
vera verksamheten pa interbankmarknaden.
Den penningpolitiska betydelsen av Finlands
Banks dagsrdantor har avgjort fordndrats, da
penningpolitiken styrs genom marknadsopera-
tioner. Dagsrdantorna fungerar som 6vre och
nedre granser fOr overnightrdntan pa inter-
bankmarknaden, men inverkar inte i 6vrigt pa
den allmdnna marknadsrantenivan.

Kapitalrorelserna
Kapitalimporten var i synnerhet i borjan av

aret fortsatt livlig som en foljd av dels rante-
differensen, dels den redan tidigare genomfor-

da frigivningen av utlindska krediter. Under
forsta halvaret uppgick nettokapitalimporten
till 13.4 mrd. mk, vilket 6versteg underskottet i
bytesbalansen med omkring 7 mrd. mk och
medforde ett motsvarande tillskott till valuta-
reserven. Den minskade rintedifferensen och
forbudet att uppta notariatkrediter i utldndsk
valuta pa sommaren védnde kapitalinflodet till
ett utflode, varvid det stadigt viaxande bytesba-
lansunderskottet finansierades via en reduce-
ring av valutareserven. Hela darets kapital-
import motsvarade dock underskottet i bytes-
balansen (tabell 2).

Storsta delen av kapitalimporten bestod av
sadana lan som foretagen upptog antingen via
bankerna eller direkt pa den internationella
marknaden. Valuta strommade alltjamt in ock-
sa via terminsmarknaden. Bankernas termins-
sdkringsfinansiering blev dock ritt obetydlig,
da exportforetagens terminer inte lingre dka-
de. De utlindska bankerna skaffade sig dir-
emot via terminsmarknaden fordringar i mark
till ett belopp av 6ver 9 mrd. mk.

Den viktigaste kapitalexportkanalen utgjor-
des av direktinvesteringarna i utlandet, som
aterspeglade de finldndska foretagens etable-
ring pa internationella marknader. Ocksa sta-
ten redovisade ett nettokapitalutflode — amor-
teringarna pa gamla lan Oversteg nyuppla-
ningen.

Bankernas ldnerdntor och kreditgivning

Varken den inhemska efterfragan eller kre-
ditexpansionen kunde under aret hallas tillbaka
med penningpolitiska medel i den omfattning
som hade varit nédvindig med tanke pa fram-
for allt det férdjupade bytesbalansunderskot-
tet. Bankernas kreditgivning i mark vixte med
hela 31 %. Den starka kredittillvixten var en
delorsak till att saval bostadsmarknaden som
byggnadsverksamheten i Ovrigt tydligt 6ver-
hettades och till att volymen av den privata
konsumtionen 6kade ytterligare med 5 %.

Marknadsrdntorna var relativt hoga under
en stor del av aret, och jimsides med deras
utveckling steg ocksa ridntorna pa bankernas
nya krediter i mark. Detta kunde dock inte
hejda den kreditefterfragan som uppstatt i takt
med avregleringen. Som f6ljd av den allt snab-
bare inflationen sjonk emellertid rantorna pa
nya krediter i relation till stegringen i konsu-
mentpriserna under aret.



Tabell 2. Bytesbalansens finansiering, Mmk
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1987
Handelsbalans .................. 1 666
A.BYTESBALANS ............... —8 500
B. KAPITALIMPORT ............ 24 236
Finansieringslan
Formedlade av banker ....... 9139
Upptagna direkt av foretag. .. 2 474
Utrikeshandelns finansiering
Finansieringslan.............. S 667
Leverantorskrediter .......... 659
Bankernas terminssakrings-
fINANSIETING - o s vits - <rvveis s misiols sors 11 387
Direktinvesteringar, netto ...... —3 355
Portfoljinvesteringar i Finland.. —1 626
Portfoljinvesteringar
fran Finland (—) ............... —1 691
Statens lanekapital ............. 2 287
Ovriga poster .........coovvnnnn. — 705
A+B. VALUTARESERVENS
FORANDRING ................ 15 736
Konvertibel ............... . ... 17 817
BUunden «vio: e oo o slarsietals s —2 081
" Uppskattning.

Finansmarknaden och dess reglering

Utvecklingen pa finansmarknaden i
huvuddrag

Kapitalmarknaden blev markbart livligare un-
der 1988. I synnerhet pa aktiemarknaden var
utvecklingen snabb. Beloppet av det riskkapital
som anskaffades pa marknaden vixte avsevirt
liksom ocksad aktieomsdttningen i mark ut-
tryckt. Samtidigt steg antalet bolag inom den
organiserade aktiehandeln betydligt: antalet
borsnoterade bolag 6kade fran 54 till 66 och
OTC-bolagens antal fran 16 till 47. Finansie-
ringen genom masskuldebrev f6ll ddremot till-
baka.

Penningmarknaden eller den s.k. grossist-
marknaden foér kortfristiga finansobjekt ex-
panderade alltjimt i rask takt. Jamsides dér-
med vixte andelen marknadsgilla instrument
avsevirt, dvs. till ndarmare tva tredjedelar av
samtliga penningmarknadsinstrument. Banker-
nas bankcertifikat bibeholl sin centrala stéll-
ning pa penningmarknaden. Vard att notera

1988’
I 11 111 v 1—1V

983 — 736 —2330 2283 200
—3000 —3721 —4727 —1152 —12 600

5 341 8439 —2 361 1 364 12 783

3 486 4 427 3 747 3 351 15 011

3 231 1615 889 3 361 9 096
1161 2184 —5272 — 783 —2710
—1 249 993 871 — 415 200
1 868 16 1 930 633 4 447
— 933 —2695 —1573 —1810 —7011
6 — 212 — 43 67 — 182

— 90 30 — 119 — 63 — 242
— 857 1179 —1571 — 433 —1 682
—1 282 902 —1220 —2544 —4144
2 341 4718 —7088 212 183

1 295 4662 —6 337 897 517

1 046 56 — 751 — 685 — 334

var ocksa den allt storre anvdndningen av
ranteterminskontrakt.

Inom bankernas medelsanskaffning okade
skulderna till marknadspris, i synnerhet de
utlindska, ytterligare sin andel. Detta innebar
att grundriantans betydelse som referensrinta
inom medelsanskaffningen minskade, 4ven om
en betydande del av bankernas skulder, fram-
for allt depositionerna i mark, alltjamt var
bundna vid grundrédntan. Ocksa kreditgivning-
ens struktur fordndrades. Andelen krediter
bundna vid marknadsriantor tilltog markant
och utgjorde i slutet av aret redan inemot en
tredjedel av de nya krediterna i mark.

Konkurrensen pa kreditmarknaden skirptes
under aret. Detta aterspeglades i bankernas
rantemarginal, da de stegrade finansierings-
kostnaderna inte till fullt belopp kunde 6ver-
foras till kreditrdntorna. Skillnaden mellan
depositionsbankernas kreditgivning och me-
delsanskaffning (bestiand) i mark Okade inte
lingre. Det oaktat férblev bankernas l6nsam-
het god.

En ny foreteelse pa finansmarknaden var
den organiserade optionshandeln, som inleddes
pa varen. Efter manga turer uppstod tva mark-
nadsplatser, som huvudsakligen handlat i s.k.
indexoptioner, dvs. optioner baserade pa ak-
tieindex.

Handelssystemen pa viardepappersmarkna-
den utvecklades 1988 pa olika hall. Helsingfors
Fondbors automatiserade handeln  med
masskuldebrev pa varen och Overgar enligt
planerna till automatiserad aktiehandel i bor-
jan av 1989. De storsta bankerna grundade ett
clearingbolag for virdepappershandeln, som
skall gora transporten av viardepapper oOver-
flodig. Atgarden star i ndra samband med
overgangen till ett papperslost viardepappers-
system, vars lagstiftning var under beredning.
Mojligheterna att effektivera handeln och clea-
ringen undersoktes ocksa.

Liberaliseringen av valutaregleringen

Finlands Bank har pa 1980-talet stegvis lindrat
regleringen av kapitalrorelserna. Avregleringen
har syftat till att forbattra de finlindska fore-
tagens konkurrensmojligheter, att 6ka konkur-
rensen och effektiviteten pa den inhemska
finansmarknaden och att avldgsna de skevheter
som regleringen gett upphov till. Andringarna
har gjorts successivt for att ge den inhemska
finansmarknaden tid att anpassa sig till de nya
konkurrensférhallandena. Tidpunkten for &t-
giarderna har dessutom valts sa, att dessa stirkt
den for tillfallet omfattade ekonomisk-politis-
ka grundlinjen. Liberaliseringen har i forsta
hand géllt kapitalimporten.

Vid borjan av augusti lindrade Finlands
Bank kapitalexporten. Foretagens direktinves-
teringar, utom finansinstitutens, befriades fran
tillstandsplikt. Atgirden hade dock inte nagon
namnvard omedelbar effekt, eftersom en rela-
tivt liberal tillstdndspraxis hade tillimpats re-
dan en ldngre tid.

Portfoljinvesteringarna i officiellt noterade
utlindska virdepapper liberaliserades och blev
tillatna till ett belopp av 300 000 mark mot
tidigare 50 000 mark. Vidare hojdes maximibe-
loppet for forvirv av bostader och fastigheter i
utlandet.

I juni preciserade Finlands Bank bestimmel-
serna om foérmedling av utlindska krediter.
Enligt de nya bestimmelserna far foretag som
har rétt att uppta krediter i utlandsk valuta
varken direkt eller via bankernas notariat

2 390354Y

9

formedla dylika vidare till sdidana ekonomiska
enheter som inte dr berittigade till utliandsk
upplaning.

OECD utforde under aret en stadgeenlig
undersokning av forbehdllen och undantagen i
anslutning till valutaregleringen. Foérbehallen
bestar av de undantag som Finland gjort i
OECDs kapitalliberaliseringsstadga, som Fin-
land vid sin anslutning till OECD har férbun-
dit sig att iaktta. Senare, dvs. 1985, har ett
temporirt undantag gjorts betraffande forsilj-
ning av masskuldebrev i mark till utlandet. I
samband med undersokningen ansags det
onskviart att Finland fortsdtter att avreglera
kapitalrorelserna; dock ifrdgasattes inte den
linje med stegvis avreglering som Finland om-
fattat.

Krediternas rintebindningar

Finlands Bank slopade regleringen av medel-
rdntan pa bankernas och forsidkringsanstalter-
nas kreditgivning 1986, men har trots det ocksa
ddrefter gett bankerna rekommendationer om
vilka rantebindningar som kan anvindas for
krediter. Direktiven har i forsta hand syftat till
att sakerstalla att kreditavtalen och tolkningen
av dem ur kundens synvinkel skulle vara skili-
ga.
Finlands Bank har alltsedan varen 1987 pa
basis av bankernas noteringar foér 1—12 méana-
ders bankcertifikat berdknat medelridntor, heli-
borrantor, som aterspeglar rantenivan pa pen-
ningmarknaden. Vid ingédngen av 1988 borjade
Finlands Bank utom heliborrintor berdkna och
offentliggdra ocksa s.k. langfristiga referens-
rantor. De berédknas som manadsgenomsnitt av
bankernas noteringar for dels tre, dels fem ars
massku[debrevslén med fast rdnta och en enda
amortering,.

I sina rantedirektiv har Finlands Bank beto-
nat Onskviardheten av att bankerna for hushal-
lens langfristiga krediter, framfor allt bostads-
krediter, tillimpar en fast rdnta eller binder
rantan vid grundréntan. Likasa kan langfristi-
ga referensriantor anvidndas inom all kreditgiv-
ning, ocksa for bostadskrediter. Om man
Onskar binda kreditrintan vid en kortfristig
marknadsridnta, reckommenderas heliborréntor-
na som referensrdntor. Finlands Bank anser
dessa dock inte vara lampliga som referensrin-
tor for bostadskrediter. I direktiven har ocksa
framhallits att kreditrdntorna inte far dndras i
forhallande till referensrdntan genom finans-
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institutets ensidiga beslut i annat fall 4n av
klart pavisbara sarskilda skil. Vikten av att
kreditavtalen utformas mer exakt dan forut har
ocksa understrukits.

Riskkontroll

Genom avregleringen och penningmarknadens
utveckling har bankerna friare 4n forut kunnat
bestimma strukturen av sina fordringar och
skulder. Samtidigt har sadrskilt rdntesvangning-
arna tilltagit. Detta har bidragit till att oka
riskerna inom bankverksamheten i synnerhet
som den hardnande konkurrensen framkallat
ett tryck pa bankernas ldnsamhet. Bankernas
riskhantering har darfoér intagit en allt cen-
tralare stéllning.

Centralbanken har sokt forbattra sin bank-
riskkontroll och forméa bankerna att fésta stor-
re uppméirksamhet idn tidigare vid riskhante-
ringen. Finlands Banks verksamhet i detta
avseende grundar sig pa skyldigheten i bankens
reglemente ’att uppritthalla stadga och sidker-
het i Finlands penningvdsen’’. D& Finlands
Banks organisation vid bérjan av 1988 dndra-
des, koncentrerades kontrollen av bankernas
risker till den enkom for detta Andamal inratta-
de riskkontrollavdelningen.

Finlands Bank har redan linge Overvakat
bankernas valutarisker och uppstdllt grdnser
for bankernas s.k. Oppna valutaposition.
Tyngdpunkten for de atgarder som under 1988
vidtogs for att effektivera riskkontrollen och
-hanteringen har legat pa uppf6ljningen av
rante- och likviditetsriskerna. For kontrollen
av dessa tog Finlands Bank i borjan av 1988 i
bruk nya uppfoljningssystem. Med hjélp av de
nya systemen far centralbanken en bittre bild
4n forut av de olika bankernas riskpositioner.
Finlands Bank har ockséa intensifierat sitt sam-
arbete med bankinspektionen i riskkontrollfra-
gor.

Revideringen av lagstiftningen om
depositionsbanker

En revidering av lagarna om depositionsbanker
har redan i flera ar varit under beredning i
Finland. Bankverksamhetskommittén avgav
sitt betdnkande 1 saken 1986. Utgéende fran
detta utarbetade banklagsarbetsgruppen, som
tillsatts av finansministeriet, i oktober 1987 ett
betankande med detaljerade reformforslag. I
borjan av 1988 inhdmtade ministeriet utlatan-

den fran flera olika instanser, bl.a. Finlands
Bank. Beredningsarbetet har direfter fortgatt
med sikte pa att lagpropositionen skulle kom-
ma till behandling i riksdagen i borjan av 1989.

Reformen syftar till att bringa lagstiftningen
1 Overensstimmelse med den forandrade fi-
nansmarknaden. Malet har framfor allt varit
att skdarpa kraven pd bankernas soliditet och
sammankoppla dessa med verksamhetens
risker. Andra syften dr att forenhetliga banker-
nas konkurrensvillkor, att precisera vad som
avses med for banker tillditen affidrsverksam-
het, att gallra bort onddiga tillstandsforfaran-
den, att forbattra kundskyddet och att bringa
den finlandska lagstiftningen béttre i samklang
med internationellt omfattade principer.

Finlands Bank ansag i sitt utlatande bank-
lagsarbetsgruppens forslag till vasentliga delar
vara lyckade. Problematiskt fann Finlands
Bank dock bl.a. att de foreslagna soliditetskra-
ven inte harmonierade med de internationella
rekommendationerna, som nidrmast utarbetats
inom Internationella regleringsbanken (BIS).
P4 sommaren nadde de viktigaste marknads-
ekonomierna enighet om soliditetsrekommen-
dationerna, som till vissa delar avviker fran de
i Finland planerade bestimmelserna. Finlands
Bank forsokte for sin del paverka lagbered-
ningen sa att forslaget till lag om depositions-
banker sa vitt mojligt 4ndras pa ett sadant sitt
att soliditetsbestimmelserna inte leder till sva-
righeter for de finlindska bankerna pa den allt
mer internationaliserade finansmarknaden.
Detta fordrojde beredningen av lagpaketet pa
hosten 1988.

Skattebehandlingen av finansobjekt

Den oenhetliga skattebehandlingen av kapital-
inkomster har i flera avseenden paverkat verk-
samheten pa den finldndska finansmarknaden.
Skattefriheten for bankdepositioner har okat
det finansiella systemets bankcentrering och
saledes varit dgnat att bl.a. uppritthalla ett i
jamforelse med manga andra lander omfattan-
de och darmed dyrt kontorsnit. I kombination
med ritten att avdra rénteutgifter i beskatt-
ningen har skattefriheten for rdnteinkomster
fran depositioner ocksa gett upphov till skatte-
arbitrage. Dessutom har ritten att avdra rdnte-
utgifter bidragit till att férsvaga penningpoliti-
kens effekt pd hushallens kreditefterfragan.
Av dessa orsaker har Finlands Bank redan
linge ansett det onskvért att beskattningen av

ranteinkomster och -utgifter revideras. Banken
har deltagit i reformarbetet bl.a. genom utla-
tanden och medverkan i olika kommittéer och
arbetsgrupper.

Den nya lagen om skatteldttnader for depo-
sitioner och obligationer given i juli 1988, som
tradde i kraft vid borjan av 1989 ar ett steg i
onskad riktning. Skattefriheten for depositio-
ner gdller nidrmast rena transaktionskonton
och dartill tva ars icke-overforbara depositio-
ner. Riantan pa de skattefria kontona har satts
ratt lagt. Vidare har kravet pa enhetliga konto-
villkor mellan de olika bankgrupperna, vilket
begransat produktutvecklingen, strukits fran
lagen. I den nya lagen ar den hogsta tillatna
rantan pa skattefria depositioner bunden direkt
vid Finlands Banks grundréinta.

Som en del av den mer omfattande skatte-
reformen dndrades bestimmelserna om den
allmidnna skattefriheten for kapitalinkomster
och ritten att avdra rdntor i beskattningen vid
borjan av 1989. Mojligheterna att avdra rénte-
utgifter i beskattningen skars ned och beskatt-
ningen av rédnte- och andra kapitalinkomster
forenhetligades. Atgirderna lindrade de pro-
blem som beskattningen asamkar finansmark-
naden. Enligt Finlands Banks asikt borde re-
formarbetet dock fortsiattas. Framfor allt bor-
de den alltjamt betydande ratten att avdra
ranteutgifter ytterligare skidras ned, och vid
beskattningen av ranteinkomster borde kall-
skatt borja tillampas.

Den synnerligen oenhetliga stimpelskattebe-
handlingen av skuldebrev har linge ansetts
styra och forvrdanga finansmarknadsinstrumen-
tens utveckling. En revidering av lagen angaen-
de stampelskatt hade darfor redan nagon tid
undersokts. Projektet fick ny fart 1988, da
finansministeriet tillsatte en kommission for att
bereda arendet.

Andra lagstiftningsprojekt

Vid sidan av lagstiftningen om depositionsban-
ker och lagen om skatteldttnader for deposi-
tioner var under aret flera andra lagstift-
ningsprojekt med avgorande betydelse for
verksamheten pa finansmarknaden aktuella.
Det kanske viktigaste av dessa var vardepap-
persmarknadslagen, som dr nidra forknippad
med lagen om vardepappersférmedlingsrorelse
dvs. lagen om bankirfirmor. Regeringen avlat
en proposition till riksdagen med forslag till
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vardepappersmarknadslag i oktober och till lag
om bankirfirmor i december.

Virdepappersmarknadslagen fyller en up-
penbar lucka i de bestimmelser som reglerar
den finldndska finansmarknaden. I takt med
vardepappersmarknadens tillvaxt har klara
spelregler och en myndighetsévervakning som
garanterar dessa fatt allt storre betydelse. Det
har inte ldngre ansetts tillrackligt att markna-
den reglerar sig sjalv. Enligt Finlands Banks
uppfattning ar den foreslagna lagen synnerli-
gen nodvédndig. Finlands Bank hade dock
onskat att lagen skulle ha ett storre tillamp-
ningsomrade och en mera omfattande anmal-
ningsskyldighet betrdffande affarer utanfor
borsen dn vad som foreslagits.

Under 1988 fortsatte ocksa forberedelserna
infor overgangen till ett papperslost system, ett
s.k. viardeandelssystem. Justitieministeriet hade
pa grundvalen av ett tidigare arbetsgruppsbe-
tankande och de utldtanden som avgetts om
detta berett ett forslag och anordnade i slutet
av aret ett mote for att hora olika parter.
Finlands Bank ansag Overgangen till virdean-
delssystemet viktig och bradskande och forkla-
rade sig beredd att ocksa i fortsattningen aktivt
medverka vid utformandet av det nya syste-
met.

I likhet med vdrdepappershandeln har inte
heller finansbolagens verksambhet i egentlig me-
ning varit reglerad genom lagstiftning. I och
med finansbolagens allt mer omfattande verk-
samhet har detta inneburit ett problem i syn-
nerhet med tanke pa tryggandet av placerarnas
och kundernas stallning. Det har darfor ansetts
nodvéindigt att stifta en sdrskild finansbolags-
lag. Lagpropositionen avlats enligt planerna till
riksdagen i borjan av 1989. Finlands Bank
fann i sitt utlitande om det betinkande som
lag till grund for lagpropositionen att definitio-
nen av finansbolagens verksamhetsomrade
bl.a. av konkurrensframjande skl borde vara
mer omfattande an i forslaget. Enligt Finlands
Bank borde finansbolagen bl.a. fa tillstand till
s.k. direkt kreditgivning till allmidnheten.

I december 1988 tillsatte finansministeriet pa
initiativ av Finlands Bank en arbetsgrupp for
att utarbeta ett forslag till lag om kassareserv-
depositioner. Syftet med beredningsarbetet dr
att skapa ett kassareservsystem som skulle ge
centralbanken béttre mojligheter dn hittills att
genom indrivning av kassareserver paverka
finansinstitutens likviditet och kreditgivnings-
benédgenhet.
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Under 1988 bereddes ocksa en reform av
fondens for Finlands sjdlvstiandighets jubile-
umsar 1967 (Sitra) administrativa stédllning.
Sitra dgs och forvaltas av Finlands Bank. En
arbetsgrupp som tillsatts av riksdagens bank-
fullméktige foreslog i mars att en sarskild lag
om Sitra skulle stiftas. Sitra skulle ombildas till
en sjdlvstandig offentligrittslig fond och Fin-
lands Bank skulle inte ldngre delta i dess
verksamhet. Fondens hogsta beslutanderitt
skulle utovas av ett forvaltningsrad bestaende
av medlemmarna av bankfullméktige. Finlands
Bank skulle till den nya fondens grundkapital
overfora Sitras grundkapital, 400 Mmk. Bank-
fullmaktige fann arbetsgruppens forslag till
vasentliga delar lyckat. I slutet av aret fortsatte
finansministeriet beredningsarbetet 1 avsikt att
fa regeringens proposition till riksdagen fardig
under varen 1989.

En revidering av Finlands Banks reglemente
fran 1925 bereddes i en arbetsgrupp, som till-
satts av finansministeriet. Arbetsgruppen fick
sitt betdnkande fardigt i mars 1988. I enlighet
med uppdraget foreslar arbetsgruppen i lagfor-
slaget inte nagra andringar i Finlands Banks
stiallning i forhallande till 6vriga statsorgan.
Diremot definieras Finlands Banks uppgifter
pa ett nytt sitt och arbetsférdelningen mellan
bankfullmiktige och Finlands Banks direktion
fortydligas. Riksdagens bankfullméktige och
Finlands Banks direktion ansag i sina utlatan-
den att arbetsgruppens betidnkande var synner-
ligen lyckat.

Ovrigt myndighetsutovande

Arrangemangen med de ldnder som Finland
har betalningsavtal med

Finland hade 1988 ett clearingbaserat betal-
ningssystem i bruk med Bulgarien, Sovjetunio-
nen och Tyska demokratiska republiken. Som
clearingvaluta i transaktionerna med Bulgarien
och Tyska demokratiska republiken anvindes
finska mark och i transaktionerna med Sovjet-
unionen rubel.

Saldot péa clearingkontot mellan Finland och
Sovjetunionen minskade under 1988. Detta
berodde dels pa den exceptionellt stora handeln
med tradingolja, dels pa den ramkredit som
Finlands Exportkredit Ab beviljade for att
finansiera den finlindska exporten till Sovjet-
unionen. Clearingkontot med Bulgarien visade
liksom under tidigare ar ett tillgodohavande

och kontot med Tyska demokratiska republi-
ken en skuld for Finland.

Atgarder for att 16sa problemen i samband
med variationerna i handeln mellan Finland
och Sovjetunionen och Finlands permanenta
tillgodohavande pa clearingkontot var 1988
under utarbetande. I september underteckna-
des ett protokoll mellan lindernas regeringar,
diar man avtalade om betydande dndringar i
den gillande Overenskommelsen angaende
varuutbyte och betalningar under aren 1986—
1990. Som ordférande for de delegationer som
beredde reformen av betalningsdverenskom-
melsen alternerade medlemmen av Finlands
Banks direktion Pentti Uusivirta och avdel-
ningschef Kari Holopainen.

I den reviderade dverenskommelsen har kre-
ditlimiten for clearingkontot sinkts fran 300
milj. rubel (2.1 mrd. mk) till 200 milj. rubel
(1.4 mrd. mk). Overskridningar av kreditlimi-
ten skall kvartalsvis erlaggas i fritt konvertibel
valuta. Den nya kreditlimiten adr rantefri upp
till 100 milj. rubel (0.7 mrd. mk); pa 6ver-
stigande belopp skall gildenidrparten betala en
ranta baserad pa den kortfristiga rdntan for
eurovalutor. Andringarna trader i kraft vid
borjan av 1990, da kontot enligt planerna skall
balansera.

Fran och med bérjan av 1989 skyddas med-
len pa clearingkontot mot férdndringar i ru-
belns externa virde. I den reviderade dverens-
kommelsen har dessutom faststéllts att i kom-
mersiella avtal som prissdttningsvaluta jamsi-
des med rubel kan anvédndas finska mark eller
andra konvertibla valutor. Det protokoll mel-
lan ldnderna som undertecknades samtidigt
som dndringen av dverenskommelsen angaende
varuutbyte och betalningar tillater ocksa an-
vandning av krediter inom clearinghandeln.

Enligt varuutbytesprotokollet for 1989 kom-
mer Finlands export till Sovjetunionen att
minska, vilket beror pa nedskarningen av Fin-
lands clearingkontotillgodohavande. Vid slutet
av 1988 uppgick Finlands tillgodohavande pa
clearingkontot till 144 milj. rubel (1.0 mrd
mk). I kontotillgodohavandena ingar dessutom
285 milj. rubel (2.0 mrd. mk) fran 1986 ars
overskott som Overforts till ett specialkonto.
Amorteringarna pa specialkontot reducerar ex-
porten under 1989—1991, eftersom parterna
avtalat att de i forsta hand skall ske via
clearingkontot. I varuutbytesprotokollet di-
mensionerades vardet av 1989 ars export sa, att
clearingkontot skulle balansera vid slutet av

1989 efter den forsta amorteringen pa special-
kontot.

Skotseln av valutareserven

Finlands Banks konvertibla valutareserv place-
rades som under tidigare ar i guld, sarskilda
dragningsrétter, valutadepositioner och ut-
liandska forstklassiga vardepapper. Valuta-
depositionerna finns i de viktigaste industri-
landernas ledande banker. Huvuddelen av de-
positionerna &r relativt kortfristiga for att en
tillracklig likviditet i reserven skall kunna ga-
ranteras. Guldets volym, drygt 60 ton, bibe-
holls under aret ofériandrad. Guldet varderades
i Finlands Banks balansrdkning till 35 mark/
gram.

Virdet i mark och férdelningen av huvud-
posterna i den konvertibla valutareserven vid
slutet av 1988:

Mmk %

Guld......oooiiiiii L. 2128 7.5

Sarskilda dragningsritter .... 1 120 3.9
Reservtranchen i Internatio-

nella valutafonden ........ 940 3.3

Konvertibla valutor, netto ... 24 373 85.3

Summa ............oooennn... 28 561 100.0

Dominerande placeringsvalutor var alltjimt
US-dollarn, D-marken, den japanska yenen
och det brittiska pundet. I de viktigaste valu-
tornas relativa andelar skedde under aret inte
nagra namnvidrda forandringar.

Sarskilda finansieringsarrangemang och
konjunkturpolitiska specialdepositioner

De sdrskilda finansieringsarrangemangen

Kreditbestdndet for Finlands Banks sirskilda
finansieringsarrangemang  (nyexportkrediter,
finansiering av inhemska leveranser, s.k. KTR-
krediter, och finansiering av kortfristiga ex-
portkrediter) minskade ytterligare under 1988
och uppgick vid arets slut till 2.9 mrd. mk.

Specialkreditarrangemangen skapades pa sin
tid som strukturpolitiska atgidrder foér att un-
derldtta foretagens kapitalanskaffning under
forhallanden med kreditransonering. Genom
finansmarknadens utveckling och den visent-
ligt forbattrade tillgdngen pa finansiering har
arrangemangen pa 1980-talet dock forlorat sin
ursprungliga betydelse. Av denna anledning
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fattade Finlands Bank 1988 definitivt beslut
om att slopa specialkreditarrangemangen. Ef-
ter 1988 beviljas inte ldngre nya krediter inom
ramen for dessa. Finlands Bank hade redan i
slutet av 1987 fattat beslut om att exportfinan-
sieringen, dvs. beviljandet av kortfristiga ex-
portkrediter och nyexportkrediter, skulle upp-
hora vid borjan av 1989. 1 oktober beslot
banken att finansieringen av inhemska leveran-
ser med nya KTR-krediter likasa upphor vid
boérjan av 1989.

Nya KTR-krediter reserverades 1988 till ett
belopp av endast 0.3 mrd. mk; vid &rets slut
var kreditreserveringar pa 0.6 mrd. mk i kraft.
De utestiende KTR-krediterna sjonk under
aret med 0.2 mrd. mk till 6.0 mrd. mk, varav
Finlands Banks andel utgjorde 2.4 mrd. mk.

Nyexportkreditbestdndet minskade med 6ver
80 % till 0.1 mrd mk, medan bestindet av
kortfristiga exportkrediter blev oférandrat eller
0.4 mrd. mk.

Som ett temporért specialkreditarrangemang
beslét Finlands Bank i borjan av 1988 bevilja
bankerna l1an for refinansiering av skdrdeska-
dekrediter. Lanen fick uppga till hogst 80 %
av bankernas skordeskadekrediter. Refinansie-
ringslan lyftes under véren till ett belopp av 1.2
mrd. mk. Rintan pa lanen var lika med
grundriantan plus en procentenhet och lanen
skulle betalas tillbaka i mars 1989. I januari
1989 forlingde Finlands Bank lanetiden sa, att
halften av varje lanebelopp skulle férfalla till
betalning forst pa hosten 1989.

Finlands Bank har sedan 1982 deltagit i
Utvecklingsomriadesfonden ABs (Kera) finan-
siering. Genom denna verksamhet, som kan
jamforas med specialkreditarrangemangen, har
Finlands Bank sorjt for omkring en fjardedel
av Keras externa finansiering. Ar 1988 teckna-
de Finlands Bank ett kreditdebenturlan pa 120
Mmk som Kera emitterade. Som ett led i
stravandena att koncentrera verksamheten ute-
slutande pé egentliga centralbanksuppgifter be-
slét Finlands Bank i april att upphéra med
finansieringen av Kera riaknat fran borjan av
1991. Under 1989 och 1990 beviljas krediter till
hogst 146 Mmk och 155 Mmk, som den s.k.
Keras finansieringsarbetsgrupp 1986 gjort
framstdllning om.

Konjunkturpolitiska specialdepositioner

Spm en del av ett omfattande konjunkturpoli-
tiskt atgdrdspaket beslot statsradet i januari att
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forlanga anvandningstiden for de investerings-
reserveringar som gjorts fore 1985 till utgangen
av 1990. Vidare frigav statsradet fran och med
borjan av augusti de investeringsreserveringar
som palsdjursuppfédarna gjort for rédken-
skapsperioder avslutade 1.1.1985—1.12.1987.

Genom systemet med investeringsreserve-
ringar (lagen om investeringsreserveringar
1094/78), som skapats att tjana som ett kon-
junkturpolitiskt medel, soker regeringen med-
verka till att foretagen frivilligt uppskjuter sina
investeringar fran en hogkonjunktur till en
period med langsammare tillvaxt. Systemet
tillater foretagen att i bokslutet gora en reser-
vering som ar avdragsgill i beskattningen, men
forpliktar dem att i Finlands Bank deponera
ett belopp motsvarande hélften av reserve-
ringen. Foretaget far lyfta depositionen da
reserveringen vid en tidpunkt som faststills av
statsradet skall anvdndas till investeringar.

Investeringsdepositionerna i Finlands Bank
uppgick vid 1988 ars slut till sammanlagt 6.4
mrd. mk eller en tredjedel mera dn vid fore-
gaende arsskifte.

[ regeringens proposition med férslag till ny
lag om investeringsreserveringar tillats ocksa
yrkesutovare gora investeringsreserveringar.
Lagen kommer, da den triader i kraft, att
avseviart oOka antalet enskilda depositioner i
Finlands Bank. Finlands Bank foreslog i sitt
utlatande om lagforslaget att pa investeringsde-
positionerna skulle borja tillimpas samma
forfarande som galler for andra konjunkturpo-
litiska system, dvs. att de statliga myndigheter-
na skulle skota insamlingen och aterbetal-
ningen av depositionerna och i Finlands Bank
deponera ett belopp motsvarande depositio-
nernas totalbelopp.

Statsradet beslot i januari att konjunkturde-
positioner, som i syfte att utjaimna konjunktur-
vixlingar med statsradets beslut kan uppbiras
av skattskyldiga som idkar affarsverksamhet
(konjunkturdepositionslagen  53/77), skulle
uppbiras i fyra omgangar under ett ars tid med
borjan den 1 april 1988. Den pa kommu-
nalbeskattningen baserade depositionen skulle
uppga till 10 penni per skattore utom i huvud-
stadsregionen, dar beloppet var 25 penni per
skattore. Inom vissa utvecklingsomraden skulle
konjunkturdepositioner inte alls uppbiras.
Fram till drets utgang hade pa statens konto i
Finlands Bank sammanlagt omkring en miljard
mark influtit i konjunkturdepositioner.

I september beslot statsradet att exportdepo-
sitioner skulle uppbaras for cellulosa. Statsra-
det kan med stod av exportdepositionslagen
(578/79) for att utjamna konjunkturutveck-
lingen bestimma att exportdepositioner skall
erlaggas, om exportpriserna stigit till en sadan
nivad att exportinkomstokningen uppenbart
skulle skada en stabil utveckling av ekonomin.
Depositionens belopp faststilldes till 4.5 % av
produktens exportpris. Depositionerna skulle
uppbéras under ett ars tid med boérjan den 23
september 1988. Vid slutet av aret hade 20
Mmk influtit i exportdepositioner pa statens
konto i Finlands Bank.

Masskuldebrev

Enligt lagen om obligations- och debenturelan
samt Ovriga masskuldebrevslan (553/69) ir
Finlands Bank skyldig att fora ett register over
alla de lan som emitterats i Finland och de som
finlindska lantagare emitterat i utlandet. Fin-
lands Bank publicerar i egenskap av register-
myndighet uppgifter om varje enskilt 1an i
arspublikationen *’Finldndska masskuldebrevs-
lan”” och i sitt manatliga meddelande ’’Pen-
ning- och valutamarknadsstatistik’’.

Masskuldebrevens karaktir paverkades vi-
sentligt av Finlands Banks nya tolkning betraf-
fande skuldebrevets maturitet. I motsats till
tidigare borjade Finlands Bank i maj 1988
godkdnna dven masskuldebrevslan med kortare
loptid dn S ar for registrering. En reform av
masskuldebrevslagen var under beredning i en
arbetsgrupp tillsatt av finansministeriet.

Beloppet av de masskuldebrevslan som emit-
terades 1 Finland minskade med en fjardedel
jamfort med aret innan och uppgick till sam-
manlagt ca 19 mrd. mk. Minskningen var
jamnt fordelad pa samtliga lantagargrupper.
Av de olika masskuldebrevstyperna vixte en-
dast emissionerna av debenturer. Debenturla-
nen, som emitterades till ett dubbelt sa stort
belopp som 1987, bestod till storsta delen av
bankernas riskdebenturlan. Lanestocken for
masskuldebrevslan emitterade i Finland upp-
gick vid slutet av september till omkring 90
mrd. mk.

Forbudet att sdlja masskuldebrev i finska
mark till utlandet var alltjamt i kraft. Finlands
Bank gav dock tillstand till emission av sex lan
pa sammanlagt ndrmare 2 mrd. mk. Emittenter

var Virldsbanken, dess dotterbolag Interna-
tional Finance Corporation och Nordiska In-
vesteringsbanken; lanen riktades framst till
utlandska placerare.

Finlandska lantagare emitterade under aret
masskuldebrevslan i utlandsk valuta utomlands
till ett varde av 23 mrd. mk, eller narapa 50 %
mera dn under de tva foregaende aren. Finans-
instituten stod for den klart storsta delen av
nyemissionerna. Foretagens masskuldebrevs-
emissioner 6kade, medan staten minskade sin
utlindska upplaning. De utomlands emitterade
masskuldebrevens lédnestock uppgick vid ars-
slutet till omkring 69 mrd. mk.

Betalningsmedelsforsorjningen

De nya penningférsorjningssystemen som ut-
vecklats 1987—1988 togs i bruk i oktober.
Karnan i det regionala systemet utgérs av
penninginstitutens checkrdakningar i Finlands
Bank, medan det tidigare systemet hade
grundat sig pa penninginstitutens girokonton i
Postbanken. Hirigenom koncentrerades lan-
dets regionala penningforsorjning i hogre grad
an forut till Finlands Bank. Andringen
foranleddes dels av Postbankens ombildning
till aktiebolag — Postbanken blev tydligare dn
forut en konkurrent till de 6vriga bankerna —
dels av den planerade ombildningen av post-
och televerket till ett sjdlvstiandigt statligt af-
farsverk med ansvar for transporterna och
distributionen.

Reformen av penningforsérjningssystemet
grundades pa avtal om den regionala och den
lokala penningférsorjningen som Finlands
Bank ingick med penninginstituten och post-
och telestyrelsen. Avtalen betraffande de loka-
la bankerna ingicks med dessas centrala pen-
ninginstitut.

Bankerna anmélde omkring 2300 kontor till
den regionala penningférsérjningen. Dessutom
kom systemet att omfatta inemot 950 av de
postkontor som skoéter Postbankens penning-
rorelse.
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Det nya lokala penningforsorjningssystemet
innebar att penninginstitutens sedel- och mynt-
transaktioner pa de orter diar Finlands Bank
har avdelningskontor koncentreras endast till
vissa av penninginstitutens lokala kontor.

Penninginstituten har sedan siutet av 1980
kunnat finansiera sina innehav av kassamedel
med rantefria kontantmedelskrediter beviljade
av Finlands Bank. Systemet med kontantme-
delskrediter andrades under daret pa tva
punkter. For det forsta togs vid borjan av
augusti en s.k. sjdlvriskandel i bruk, som
reducerade beloppet av den beviljade krediten
med omkring en fjiardedel. Finlands Bank be-
stimmer en sjdlvriskandel fér varje bank och
banken kan utnyttja den overstigande delen av
kontantmedelskrediten. For det andra blev det
i samband med det nya penningforsorjnings-
systemet mojligt att till kontantmedelskrediten
rikna ocksa beloppet av de medel som befin-
ner sig pa vdg mellan Finlands Bank och
penninginstituten. Denna édndring hojde kre-
ditbeloppet endast obetydligt. Kontantmedels-
krediten vixte under aret med omkring 16 %
till drygt 2.5 mrd. mk.

De nya sedlarna, av vilka de férsta hade
tagits i bruk 1986, vann under aret allt storre
spridning. Vid arets slut bestod de utelépande
sedlarna till ca 90 % av sedlar av den nya
typen. Tiomarkssedelns kvalitet visade sig vara
otillfredsstallande.

De olika betalkorten fortsatte att 6ka framst
pa bekostnad av checkarna. Antalet kort upp-
gick vid arsskiftet till ndrmare 5 miljoner och
hade ddrmed mer 4n femdubblats jamfort med
1982, det ar da tillforlitliga uppgifter om kor-
tens antal for forsta gangen finns att tillga.
Beloppet av utelopande sedlar och mynt vixte i
relation till bruttonationalprodukten, vilket
sannolikt berodde pa det 6kade behovet av
kontanter for olika slag av automater. Ned-
gangen i det relativa beloppet av allminhetens
innehav av kontanter har under de tva senaste
aren avstannat.
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Finlands Banks bokslut
Balans- och resultatrdkning
Balansrikning, mk
Aktiva 31.12.1988

Guld och valutafordringar (1)

2 128 364 702,89
Sarskilda dragningsritter 1 120 012 532,34
Reservtranchen i Interna-

tionella valutafonden .
Konvertibla valutor ......

Bundna valutor ..........

939 580 162,51
24 491 703 481,41
1 073 300 228,65

Ovriga fordringar pa utlandet (1)

Markandelen i Internatio-
nella valutafonden ....
Tidsbunden kredit .......

2 282 665 349,48
1 916 048 844,00

Fordringar pa finansinstitut (2)

Dagslan..................
Bankcertifikat ...........
Kontantmedelskrediter . . .
Finansiering av skorde-

463 303 322,70
7 186 778 119,33
2 919 981 000,00

skadekrediter ......... 1 221 767 096,56
Masskuldebrev........... 2 324 873 500,00
OVHiga ..oooeveeiiin. 267 405 770,86

Fordringar pa den offentliga sektorn (3)

Statens skuldférbindelse-
88 355 489,25
19 631 461,00

1 019 631 447,50
OVIIRA o sive sesie i s ot —

Fordringar pa foretag (4)

Exportfinansiering ....... 399 715 097,29
Finansiering av inhemska
leveranser (KTR) .....

Masskuldebrev: KTR-

2 205 423 385,00

krediter - .oc - coisce sione smo 217 873 290,10
Masskuldebrev: Ovriga .. 34 649 999,40
Ovriga .....ooovvvvvnnnnnn 183 295 321,79

668 321 060,88
118 498 249,53

29 752 961 107,80

4198 714 193,48

14 384 108 809,45

1127 618 397,75

3 040 957 093,58

786 819 310,41

31.12.1987

2 128 285 723,28
898 984 060,75

792 804 335,18
23 634 441 272,77
1 284 149 733,83

2427 095 584,81
1 929 846 435,00

40 664,43

2 729 887 000,00

2 140 057 800,00
277 260 820,80

3 780 217,80

966 777 037,50
6 208 172,54

867 999 030,18
2 568 335 099,27
13 316 652,00

46 102 029,48
182 177 487,48

486 652 400,09
105 091 967,50

28 738 665 125,81

4 356 942 019,81

5 147 246 285,23

976 765 427,84

-3 677 930 298,41

591 744 367,59

53 291 178 912,47

43 489 293 524,69

Passiva
Valutaskulder (1)

118 966 485,99
128 383 995,27

Konvertibla valutor ......
Bundna valutor ..........

Ovriga utlindska skulder (1)

Internationella valutafon-
dens markkonton .....
Tilldelade sérskilda drag-
NINESTALLET . . i oo

2 282 677 327,10
799 760 327,20

Utelépande sedlar och mynt (6)

10 600 827 958,00
948 738 985,12

Sedlar oosssiome - e s,
Metallmynt ..............

Bankcertifikat (7) ........

Skulder till finansinstitut (8)

127 567 767,18
19 039 453 624,00
81 047 477,53

Dagsdepositioner ........
Kassareservdepositioner .

Skulder till den offentliga sektorn (9)

Checkrikningar.......... 507 446,78
Konjunkturfondsdeposi-

(o8] oo 6 0o om0 Coao0 0 900 000 000,00
Konjunkturdepositioner . 981 122 203,84
Exportdepositioner ...... 20 187 924,00
OVEIZAL. o s s s e s 914 760,00

Skulder till foretag (10)

Investerings- och fartygs-
anskaffningsdepositio-

1 e e 6 446 632 851,85
Kapitalimportdepositio-

TICE. .+ ovseie minipisle Sisieis sisitle s 348 684 126,10
OVEIgA . eeveeaeeenenns 1 364 232,69
Ovriga skulder (11) ......
Resultatregleringar....... 1 064 137 008,30
Ovriga ....oovvviiininnnns 42 955 032,82

Virderegleringskonto och
reserveringar (12) .....

Sitras kapital ............

Eget kapital (13)

31.12.1988

247 350 481,26

3 082 437 654,30

11 549 566 943,12

1 130 000 000,00

19 248 068 868,71

1 902 732 334,62

6 796 681 210,64

1 107 092 041,12

2 391 077 656,96

400 000 000,00

5436 171 721,74
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31.12.1987

63 174 520,74
71 564 836,41

2 427 159 215,50

799 178 152,00

9 117 302 616,00
872 775 869,78

757 321 443,37
10 940 962 596,00
67 408 381,30

637 054,57

900 000 000,00

247 260,85

4798 698 931,15

208 503 731,60
2 045 744,42

733 203 912,24
23 689 021,96

5 000 000 000,00
528 690 364,45

—440 329 531,06

134 739 357,15

3 226 337 367,50

9 990 078 485,78

4 970 000 000,00

11 765 692 420,67

900 884 315,42

5 009 248 407,17

756 892 934,20

1 247 059 403,41

400 000 000,00

5 088 360 833,39

Grundfond . ...s seei snies 5 000 000 000,00
Reservfond .............. 88 360 833,39
Rikenskapsarets vinst/

forlust ........ooevnen. 347 810 888,35
Summa

3 390354Y

53 291 178 912,47

43 489 293 524,69



