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I. ENNUSTEEN YLEISISTA PERUSTEISTA

Devalvaation aiheuttaman sopeutumisprosessin luonnetta ja
ajoittumista on tZssi vaiheessa vaikea arvioida. Tdm&n vuoksi on
korostettava seuraavassa esitettivien kehitysnikymien kvalitatii-
vista, suuntaa-antavaa luonnetta. Vuoden 1968 alkukuukausina on
tarkoitus suorittaa perusteellinen vdlitarkistus.

Finanssipolitiikkaa vuonna 1968 on edellytetty harjoitettavan
valtion tulo- Ja menoarvion suuntaviivojen mukaisesti. Vientimak-
sujen kertymiksi on oletettu 600 milj. mk. Tulopolitiikassa on
nykyisen indeksisidonnaisuusmekanismin oletettu pysyvian voimassa.
Ennusteen rahataloudelliset laskelmat on laadittu lZhtien siitéi,
mitd huoltotase-ennusteen mukainen kehitys toteutuakseen edellyt-

tad.
IT. KANSAINVALINEN SUHDANNEKEHITYS

Lintisten teollisuusmaiden kokonaistuotannon kasvun elpyminen
vuonna 1966 alkaneesta suhdannetaantumasta niyttidi selvisti lyk-
kdytyvin ensi vuoden puolelle. Kasvun heikkeneminen vuonna 1967
on ndkynyt eniten yksityisissd investoinneissa.

Aktiviteetin ennustetaan yleisesti kdidntyvdn nousuun vasta
vuoden 1968 jdlkipuoliskolla. Lihes kaikkialla nousun arvioidaan
pohjautuvan yksityisen investointitoiminnan ja viennin kasvuun.
Kulutuskysynnidn kasvua pyritddn rajoittamesan finanssipolitiikalla.

Suhdanneoptimismin perustana on olettamus talouspoliittisten
toimenpiteiden oikeasta ajoituksesta ja tehokkuudesta. Tolsaalta
teollisuusmaiden investointitoimintaa Jjarruttaa epdtietoisuus
valuuttaolojen sekd yhteismarkkinaneuvottelujen tulevasta kehi-
tyksestd. Suhdanteita elvyttdvin politiikan tuloksellisuuden
edellytykseni on, ettiZ nousu muodostuu yhtadpitidvin tasaiseksi
kaikissa teollisuusmaissa. Nousua pyritdidn toisaalta sddtelemiin
siitd syystid, ettd hintojen nousupyrkimykset ovat kaikkialla voi-
mistumassa.

Seuraavassa asetelmassa esitetdan kokonaistuotannon volyymin
ja kuluttajahintojen muutokset erdissi maissa vuonna 1966 seki

eri lihteistd kootut arviot ja ennusteet vuosille 1967 ja 1968.



Kokonaistuotannon volyymi Kuluttajahinnat
muutos, %

1966 1967 1968 1966 1967 1968
Yhdysvallat 5.5 2.5 4.0 4.0 2.6 B>
Englanti 1.5 1.0 3.0 4.5 2.8 55
Linsi-Saksa 2.5 -1.0 F:5 4.0 1.2 2.0
Ranska 4.5 4.0 4.5 3.0 2.7 55
Italia 55 Be5 540 2.0 2.4 3.0
Hollanti 4.0 3.0 3.0 5sl 2.5 5.0
Ruotsi 2.5 3.0 3.0 4.8 4.0 4.0
Keskimddrin paino-
tettuna Suomen
viennin mukaan 2.9 1.6 3.4 4.1 2.5 3.8
Suomi 2.2 2.7 2.5 4.0 6.0 10.0

Yhdysvalloissa on kotimaisiin kysyntdtekijoihin pohjautuva
suhdannenousu Jo voimistumassa, Jja hintojen nousupyrkimysten vuok-
si sitd pyritididn pikemminkin hillitsem&in kuin rohkaisemaan. Eng-
lannissa koetetaan rajoittaa yksityisen kulutuskysynnin kasvua,
jotta luotaisiin tilaa viennin ja investointien kasvulle. Lansi-
Saksassa odotetaan sekd viennin ettiZ tuonnin kasvun elpyvin vuon-
na 1968 noin 8 prosentin tasolle edellisen vuoden taantumasta.
Ranskassa ja Italiassa kasvun odotetaan muodostuvan keskimZirdis-
td suuremmaksi, Skandinaviassa taas tdtZ alhaisemmaksi.

Ulkomainen suhdannenousu ennédttdd vaikuttaa suotuisasti Suo-
men suhdannenikymiin aikaisintaan vuoden 1968 loppukuukausina ja
tdydellid voimallaan vasta vuoden 1969 aikana.

TIT. KYSYNTA JA TARJONTA

1. Vienti

Tavaraviennin volyymi kasvoi vuoden 1967 ensimmiisellZ neljin.
nekselld 8.5 %, mutta supistui toisella 9 % ja jiai loppuvuodeksi
foisen neljinneksen tasolle, kun verrataan kausipuhdistettuja lu-
kuja perittiisten neljiZnnesten vdlilli. Viennin volyymin kasvuksi
vuonna 1967 arvioidaan 4 %. Kasvun painopiste on metalliteollisuu:
den ja ns. muiden tuotteiden ryhmissid. Paperiteollisuustuotteiden
viennin mifri jHE vuonna 1967 edellisvuotista pienemmiksi.

Vuonna 1968 jatkuu metalliteollisuuden ja muiden tuotteiden



viennin voimakas kasvu. Metsiteollisuustuotteiden vientindkymat
ovat edelleen heikot. Ennustettu kasvu ajoittunee vuoden 1968
loppupuclelle. Viennin volyymin kasvuennuste vuodelle 1968 on
5 %. Bilateraaliviennin kasvu hidastuu ja multilateraaliviennin
kasvun odotetaan voimistuvan vasta vuoden 1968 jilkipuoliskolla.

Vuonna 1967 ei viennin ulkomaanrahanmisriisissi keskimEirii-
sissd hinnoissa ole tapahtunut muutoksia kolmen ensimmiisen nel-
Jénneksen kuluessa. Devalvaatiot nostivat kuitenkin vuositasolle
painotettuja markkamiiriisii vientihintoja 6 %.

Vuonna 1968 on vientihintojen nousuksi arvioitu 18 %. Mer-
kitsemzdllid ennen Suomen devalvaatiota vallinnutta vientihintatasoa
luvulla 100 on Suomen ja Englannin devalvaatioiden Jjdlkeinen las-
kennallinen indeksiluku 127. Joidenkin Suomen puunjalostusteolli-
suuden tuotteiden puntamiidrgisiid hintoja saataneen kuitenkin nos-
tetuksi Englannin devalvaation mdirzillid. Useimpien tuotteiden koh-
dalla ei kuiftenkaan n&y pidistivin tiZyteen punnan devalvaation hin-
takompensaatioon. NiZmid hintaliikkeet nostanevat em. hintaindeksii
1-2 prosenttiyksikolld. Toisaalta on eridissid tavararyhmisséd odo-
tettavissa hintojen laskua kilpailun kiristymisen vuoksi, erityil-
sesti niissiZ tuotteissa, Joista vientimaksua el peritid. Timi
hintojen lasku on arvioitu noin 3-4 prosenttiyksikdksi, Jjolloin
vientihintojen indeksiluvuksi saadaan 125. Vertaamalla tatid vuo-
den 1967 vuositasolle muunnettuun nousseeseen hintatasoon saadaan
vuoden 1968 hintaennusteeksi 18 %.

Kansainvilistd suhdannekehitystid koskevan ennusteen ja vie-
Jilté saatujen arvioiden pohjalta pZidytiin seuraavaan ennustee-

seen.



Vienti vuosina 1967-1968

Arvo muutos edellisestd vuodesta, %

milj. mk maara hinta arvo

67 68 67 68 67 68 67 68

Maataloustuotteet 269 309 L b -2 12 2 15
Raakapuu 55 55 =7 -10 0 10 -7 0
Puuteollisuustuotteet 885 1 049 1 2 1.5 16 2.5 18.5
Paperiteollisuustuotteet 2 436 2 921 -1.5 1 T:5 19 6 20
Metalliteollisuustuotteet 1 080 1 506 15 15 7 21.5 23 39.5
Muut tavarat 580 740 .. .. in . s 26 275
Koko tavaravienti 5 305 6 580 k.o 5.0 6.0 18.0 10.0 24.0
Palvelusten vienti 1125 1 385 @ w e i 15.0 25.0
Koko vienti 6 430 7 965 4.0 5.0 6.2 18.0 10.4 24,0

2. Investoinnit

Yksityisen investointifoiminnan m&d&drid on vdhentynyt miltel
koko vuoden 1967 ajan. Vihentymisen odotetaan pysidhtyvin vuoden
lopulla. Kone- Jja laiteinvestointien volyymi supistuu vuodesta
1966 noin 5 % talonrakennustoiminnan supistuessa yhdelli prosen-
tilla. Kun yksityiset maa- ja vesirakennusinvestoinnit kasvavat
2 %, alenee yksityisten kiinteiden investointien kokonaisvolyymi
vuonna 1967 siten hieman yli 2 % edelliseen vuoteen verrattuna.

Julkisen hallinnon investointien volyymin arvioidaan supis-
tuvan noin 1 % vuonna 1967. Supistuminen on ollut voimakkainta
valtion kone- ja kalusto- sekiZ talonrakennusinvestoinneissa. Maa-
ja vesirakennustdissi on sen sijaan lievdi nousua vuodesta 1966.
Kuntien kokonaisinvestoinnit ovat vuonna 1967 suunnilleen edelli-
sen vuoden tasolla.

Kaikkien kiinteiden investointien volyymi jii vuonna 1967
noin 2 % edellisvuotista pienemmiksi. Investointien hinta kohoaa
5.5 %.

Yksityisten investointien miirin ennustetaan vuoden 1968 al-
kupuoliskolla nousevan hiukan vuoden 1967 lopun tasolta. Mik#li
investoinnit vilkastuvat olettamusten mukaisesti loppuvuonna,
muodostuu vuoden 1968 yksityisten investointien m#ird hiukan yli
1 % vuoden 1967 tasoa korkeammaksi. Kasvua tapahtuisi kone- Ja

laite- sekd maa- ja vesirakennusinvestoinneissa. Julkisten inves-



tointien kasvu keskittyy samoin kone- ja kalusto- sekid maa- ja
vesirakennusinvestointeihin.

Tuotannollinen talonrakennustoiminta alentunee vuonna 1967
10 % ja edelleen 5 % vuonna 1968. Sekd asuinrakennustoiminnan
ettd julkisen talonrakennustoiminnan arvioidaan vuonna 1968 supis-
tuvan edellisen vuoden tasosta noin yhden prosentin. Koko talon-
lisen vuoden tasoa 2 % alemmaksi. Arvion taustaolettamuksista
todettakoon:

- Vuoden 1967 kuluessa tapahtunut koko talonrakennustoiminnan yli
20 %:n suuruinen supistuminen johtui suurelta osalta verohuojen-
nuslain pddttymisen aiheuttamasta asuntotuotannon ajoituksesta.
Lisdksi heilahdusliikettd voimisti vuoden 1966 kylmin talven kom-
pensointipyrkimys, Jjoka poikkeuksellisesti lis&dsi tuotantoa vuo-
den 1966 lopussa ja vuoden 1967 alussa. Vuoden 1967 ensimmiisen
nel jénneksen ylisuuri tuotanto yhdessZ kansantuotteen kasvuvauhdin
hidastumisen kanssa johti myymittOmien asuntojen lisdintymiseen,
miksd puolestaan heikensi rakennushalukkuutta.

- Vuoden 1968 aikana edellid mainittu heilahtelu vaimenee.

- Mahdollisen uuden verohuojennuslain Jja muiden ftukitoimenpiteiden
odottaminen siirtiid asuntojen kysyntiz.

- Rakennusyritysten konkurssien luoma epdvarmuus vahentdsd uusien
asuntojen kysynt#i.

Asuntotuotannon 1 %:n viheneminen perustuu siihen, ettd tuet-
tu asuntotuotanto kasvaa noin nel jiZnnekselld ja muu asuntotuotanto
supistuu noin 15 %, mik# supistuminen voi olla ilman uusia tuki-
toimenpiteitd tit&d huomattavasti suurempikin.

Kaikkien kiinteiden investointien volyymin ennustetaan vuonna
1968 lisdintyvin noin 2 % vuodesta 1967. Hintojen nousuksi muodos

tunee 8 %.

2. Kulutus

Yksityisen kulutuksen volyymi kasvaa kuluvana vuonna 3 %.
Kun kulutushintojen arvioidaan kohoavan 6 %, tulee yksityisen ku-
lutuksen arvon lisidykseksi vuonna 1967 runsaat 9 % edelliseen
vuoteen verrattuna.

Yksityisen kulutuksen kasvu perustuu keskimdirdisen kulutus-
alttiuden 2.5 %:n kasvuun, koska kotitalouksien kiytettdvissi ole-

van reaalitulon arvioidaan kasvavan vuonna 1967 vain 0 - 0.5 %.



Julkisen kulutuksen volyymi kasvaa 4 % vuonna 1967, hinnat 8 % ja
arvo 12 %. Kokonaiskulutuksen miiri kasvaa niin ollen runsaat
% %, hinnat 6.5 % ja arvo 10 %.

Vuonna 1968 yksityisen kulutuksen volyymi pysynee ennallaan
tai supistunee lievisti. Kotitalouksien kiZytettivissiZ oleva reaa-
litulo alentunee 2 %, mutta kulutusalttius kohonnee vielid 1.5 %.
Kotitalouksien keskimididrdinen kulutusalttius, joka vuonna 1967
0li 0.920, tulisi vuonna 1968 siten kohoamaan 0.935:een. Kun ku-
lutushintojen ennustetaan kohoavan 10 %, kasvaa yksityisen kulu-
tuksen arvo ldhes saman verran.

Yksityisen kulutuksen kasvuvauhdin oletetaan reaalipalkkasum-
man muutoksia seuraten putoavan negatiiviseksi jo vuoden 1967 lo-
pulla. Vuoden 1968 ensimmiisellid neljinneksellid yksityinen kulu-
tus ilmeisesti supistuu runsaan 1 %:n vuosivauhdilla. Toisella
neljénnekselld alenemisen oletetaan hidastuvan ja kolmannella
nel jinneksellid yksityinen kulutus alkaa Jjédlleen kasvaa. Julkisen

kulutuksen volyymi kasvaa 3 % vuonna 1968.

4, Kokonaistuotanto

Seuraavassa asetelmassa esitetddn kokonaistuotannon ennuste

vuosille 1967 ja 1968 elinkeinoittain.

Tuotannon bruttovolyymin muutos %
1967/1966 1968/1967

Maatalous - 1 1
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Kauppa, pankit, vakuutus

Julkinen toiminta

Muut palvelukset
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Bruttokansantuote mh.
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Tuotannon kasvu on vuonna 1967 hidastunut melkein kaikissa
elinkeinoissa. Osaltaan hidastumiseen on vaikuttanut siirtyminen
viisipdividiseen tyoviikkoon touko-syyskuussa. Vuoden sis8lli ei

tuotannon volyymissa ole tapahtunut kasvua.

Vuoden 1968 kasvun ennustetaan ajoittuvan jilkimmiiselle puo-



liskolle. Kasvu on voimakkainta investointitavarateollisuudessa
sekZ maa- Ja vesirakennustoiminnassa.

Vuonna 1968 ennustetaan investointitavarateollisuuden kasva-
van 7 %, kulutustavarateollisuuden 4 %, muun raaka-aineteollisuu-
den 3 %, paperiteollisuuden 2 % seki puuteollisuuden 2 %.

Vuoden 1968 tuotantokustannushintaisen bruttokansantuotteen

volyymin kasvuksi ennustetaan vajaat 2.5 %.

5. Tuonti

Tuontihinnat olivat wvuoden 1967 kolmen ensimmiisen neljinnek-
sen aikana lZhes 2 % korkeammalla tasolla kuin vuotta aikaisemmin.
Olettaen, ettid lokakuussa suoriftettu markan devalvaatio, Jjoka nos-
ti tuontitavaroiden markkamiiriisii hintoja 30 %, vaikuttaa lihes
tiysimidiriisensd vuoden 1967 kahden Jja puolen viimeisen kuukauden
ajan, devalvaatio nostaa koko vuoden keskimiiridistd hintatasoa
6 %. NiHin ollen vuonna 1967 tuontihintojen taso noussee 8 %.

Markkinatilanne pakottanee ulkomaisia viejiZiZ alentamaan aina-
kin jossain miidrin Suomen tuontitavaroiden hintoja. Hintajousto
arvioidaan suuremmaksi valmiiden tuotteiden kuin poltto- ja raaka-
aineiden kohdalla, varsinkin kun 90 % Englannista tuoduista hyd-
dykkeisti on valmiita tavaroita. Tuontihinnat vuonna 19638 ovat
18 % korkeammalla tasolla kuin vuonna 1967. Timi merkitsee 25
%:n nousua Suomen devalvaatiota edeltineelti tasolta.

Tavaratuonnin kausipuhdistettu volyymi on vuoden 1967 toises-
ta neljinneksesti lihtien pysynyt n. 10 % vuoden 1966 viimeisell:
neljannekselld paisunutta ja vield seuraavalla neljédnnekselld
suurena siilynytti volyymia pienempZni. Vuonna 1967 tavaratuon-
nin volyymi supistuu lzhes 5 %.

L&éhinni devalvaation aikaansaamasta tuontitavaroiden suhteel-
listen hintojen noususta sekiZ ensi vuodelle ennustetusta kulutus-
kysynnén taantumasta johtuen tuontivolyymin supistuminen Jjatkuu
vield vuoden 1968 alkupuoliskolla. Kokonaistuotannon nopeutuessa
vuoden loppupuoliskolla mySs tuonnin volyymi alkaa kasvaa. Tava-

vuonna 1967.



Ryhmittdin tuonnin muutokset ovat seuraavat:

Tuonti vuosina 1967-1968

Arvo milj.mk Muutos edellisestd vuodesta, %
1967 1968 Madrs Hinta Arvo
1967 1968 1967 1968 1967 1968

Raaka-aineet ja

tuotantotarv. 2 500 2 825 -6 -5 9 19 2 13
Poltto- Jja v.aineet 660 835 5 5 s 20 12 26
Investointitav. 1 215 1 480 -6 3 8 18 1.5 22
Kulutustavarat 1 315 1 350 -6 =11 9 17 2 3

- henkildautot 225 225 -15 =15 6 18 -10

- muut kulutustav. 1 090 1125 -5 -10 10 16 5 3
Koko tavaratuonti 5 690 6 490 -5 « 3 8 18 3 14
Palvelusten tuonti 855 955 s vl " - 10 12
Koko tuonti 6 545 7 445 -4 -35 8 18 4y 14

6. Hinnat ja palkat

Yleisen ansiotason arvioidaan vuonna 1967 nousevan 8.6 % kor-
keammaksi kuin vuonna 1966. Kun tuottavuuden kasvuksi vuonna
1967 arvioidaan runsaat 3 % ja tuontihintojen nousuksi 8 %, nou-
see koko kansantalouden kustannuspaine yli 5 %.

Palkkasopimusten seki indeksisidonnaisuuksien perusteella
ansiotason nousu arvioidaan vuonna 1968 9.5 prosentiksi. Kun
tuottavuuden kasvu on noin 3 % ja tuontihintojen nousu 18 %, kas-
vaa koko kansantalouden kustannuspaine 9 %.

Elinkustannusindeksin nousu joulukuusta 1967 joulukuuhun 1968
on arvioitu noin 8.5 prosentiksi. Koko vuoden 1968 osalta nousu

on noin 10 % edellisesti vuodesta.

7. Huoltotase

Kokonaiskysynnidn ja tarjonnan komponenttien prosenttimuutok-

set vuosilta 1967 ja 1968 esitetiin seuraavassa asetelmassa.



Muutos, %
1967 /66 1968/67

Mazra Hinta Arvo Magrs Hinta Arvo
Bruttokansantuote mh. 2.7 6.0 8.9 2.5 9.0 11.5
Tav. ja palv. tuonti ~3+0 8.0 %8 -3.5 18.0 14,0
KOKONAISTARJONTA 145 6.4 8.0 1.5 11.0 12:5
Tav. ja palv. vienti 4.0 6.2 10.4 5.0 18.0 24.0
Kiintedt br.investoinnit -1.9 6.0 k.o 2.0 8.0 10.0
- yksityiset -2.2 6.0 Sedl 1:0 8.0 10.0
- Jjulkiset -0.9 6.0 5.0 540 8.0 135.5
Kulutusmenot o - 6.4 9.8 0.0 10.0 10.0
- yksityiset 5.0 6.0 9.2 ~-0.5 10.0 9.5
- Jjulkiset 4.0 7.9 12.2 3.0 10.0 155

Varastoinv. Jja tilastovirhe oo o -25 oo 5 o -12
KOKONATISKYSYNTA 1.5 6.4 8.0 1.5 11.0 12.5

Bruttokansantuotteen volyymin kasvu muodostuu vuonna 1968
suunnilleen samansuuruiseksi kuin vuonna 1967. Vuoden 1968 alku-
puoliskolla volyymi ei Juuri kasva edellisen vuoden viimeisen
neljanneksen tasolta, mikid Jjohtuu taantumasta rakennustoiminnassa
sekid metsidtalouden tuotannossa. Viimeisellé neljinnekselle tul-
taessa kasvun on kuitenkin ennustettu voimistuvan nocin 5 prosen-
tin vuositasolle.

Kokonaiskysynnin kasvua yllipitivit vuonna 1967 vienti seki
kulutuskysyntid bruttoinvestointien osoittaessa selvisti laskevaa
suuntaa. Vuonna 1968 vientikysynnin kasvu voimistuu, minki 1i-
sdksi Jjulkisen sektorin menot kasvavat volyymiltaan keskimdZrdis-
td enemmZn. Yksityinen investointitoiminta alkanee olla ekspan-
siivinen tekij& vasta vuoden loppukuukausina. Yksityisen kulutus-
kysynndn arvioidaan reaalisena JHiZvin osapuilleen edellisen vuo-
den tasolle, vaikka sekin ftulee olemaan vuoden Jadlkipuoliskolla
lievédsti ekspansiivinen.

Varastoinvestointien on arvioitu supistuvan vuonna 1967 ja
jadvin vieli vuonna 1963 aikaisempien vuosien tasoa pienemmiksi,
koska markkinatilanne Jja kustannusnikokohdat eivat anna aihetta
varastojen kasvattamiseen.

Devalvaation johdosta ja vuositasolla laskien tuontihinnat



nousevat 2 % enemmin kuin bruttokansantuotteen hintaindeksi vuon-
na 1967 ja runsaat 8 % enemmin vuonna 1968. Timin on arvioitu
alheuttavan vihdisti siirtymiZi kotimaassa valmistettujen tuottei-
den hyviksi vuonna 1968. Tuontivolyymin supistuminen mainittuna
vuonna Jjohtuu kuitenkin pdidosaltaan reaalikysynnin kasvun ylei-

sestd vaimeudesta.

8. Ty8llisyys

Kokonaistuotannon kasvun hidastuminen on merkittivisti pie-
nentinyt tydvoiman kysyntidi vuonna 1967. Alkuvuoden tilannetta
heikensi metsidtalouden tyovoiman kysynnin voimakas supistuminen
etenkin Itd- Ja Pohjois-Suomen pienviljelmdvaltaisilla alueilla.
Talonrakennusalan tyottomien lukumddrid on noussut erittiin nopeas-
£i vuoden J8lkipuoliskolla. Teollisuuden tyollistédmén tyovoiman
midrid alkoi supistua kesi#lli 1967 ja oli syksylld keskim#irin
7 000 henkildid pienempi kuin vastaavana aikana vuonna 1966. Maa-
talouden tyovoima on edelleen pienentynyt ja se oli syys-lokakuus-
sa %2 000 henked pienempi kuin vuonna 1966. Kaupan Jja liikenteen
tyovoima on syksyn kuluessa ollut samalla tasolla kuin vuotta ai-
kaisemmin. Sen sijaan palvelussektorin tySvoima oli syyskuussa
14 000 henkilsi ja lokakuussa 5 000 henkildi suurempi kuin vuonna
1966.

Tydttomyysprosentti on kausitasoitettuna noussut 3.8:aan vuo-
den 1967 viimeiselli neljinnekselld. Tydpaikkaa vailla olevien
henkiloiden miZriZ arvioidaan korkeimmillaan 95 000 hengeksi helmi-
maaliskuussa 1968, miki kausitasoitettuna merkitsee ensimmiiselli
nel jianneksellid samaten 3.8 %:n suuruista tysttomyytti.

Tyottomyyttsd esiintyy etenkin metsidtalouden piirissid ja ta-
lonrakennusalalla. Myos teollisuuden tyovoimatilanne pysyy talven
aikana heikkona, joskin metalliteollisuuden tydvoimantarpeen odo-
tetaan jonkin verran kasvavan. Vuoden 1968 loppupuolella koko-
naistuotannon kasvuvauhdin voimistuminen tulee lis&HmH&En tydvoi-

man Kysyntii.

IV. RAHATALOUDELLINEN KEHITYS

A. Maksutase

Maksutaseen piZomaerien ennuste vuosille 1967 ja 1968 on
esitetty ftaulukkomuotoisena seuraavalla sivulla.

Vuonna 1967 on pitkiaikaisen pdioman nettotuonti (ml. IMF:n




‘ ‘ Pddomatase v. 1967E Ja 1968E,‘milj. mkl,

1967" 1968"
KAUPPATASE -285 + 90
Saatavat Velat Netto- Saatavat Velat Netto-
saatavat saatavat
A. VATHTOTASE -325 +200
Pitkdaik. lainojen nostot +660 +600
Pitkdaik. lainojen kuoletukset =380 +280 -500 +100
Pitkdaik. vientiluotto - 30 - - 30 -110 - -110
Suorat investoinnit ym. - 25 + 30 5 - 30 + 40 + 10
Lisdmaksut Kv. Jj&rj. -107 +107 0 = - -
IMF:n valmiusluotot +200 +200 - - -
B. PITKAATKAINEN PAAOMATASE +455 - 0
PERUSTASE (A + B) +130 +200
Tuontiennakot ja -velat - -160 -160 - +100 +100
Vientisaatavat ja -ennakot + 20 + 10 + 30 - 20 + 50 + 30
Talletukset - 10 -4 - 50 - = -
YRITYSTEN LYHYTAIKAINEN PAAOMATASE -180 +130
Valtio - 24 - 24 = = =
Valuuttapankit ; +124 + 20
JULK. JA RAHAL. LYHYTAIKAINEN PAAOMANTASE +100 + 20
Virheelliset ja tunnistamattomat Eﬁét
SP:n valuuttavarannon korjauserat - 30 - 40
C. LYHYTAIKAINEN PAAOMATASE -110 +110
YLEISTASE (A+B+C) + 20 +310
Monetaari kulta - 10
Vaihdettavat valuutat +190 -360
Sidotut valuutat -100 + 50
Kultaosuus IMF:ssi +100 -
IMF:n valmiusluotto -200 -
D. SUOMEN PANKIN KULTA= JA VALUUTTAVARANNON MUUTOS - 20 =310
Devalvaatiokor jaus =215

1. Saatavat: lisdys -, vdhennys +; Velat: 1lisdys +, vdhennys -.
2. Ulkom. obligaatiot, vekselit ja arvostuskorjaukset.

T



valmiusluotto) arvioitu 455 milj. markaksi. Vaihtotase-ennusteen
osoittaessa 325 milj. markan vajausta perustaseen ylijd&8miksi tu-
lee 130 milj. mk. Lyhytaikaisen pidoman taseen on vucnna 1967
arvioitu RP-j&rjestelmin ja devalvaatiospekuloinnin johdosta osoit
tavan 110 milj. markan pZioman nettovientii huolimatta pankkien
valuuttavelkojen kasvusta 124 milj. markalla. Lyhytaikaisten pHi-
cmaliikkeiden vientivoittoisuuden vucksi yleistaseen ylijddmi on
vain 20 milj. mk. Yleistaseen 20 milj. markan saldo osoittaa toi-
selta puolen Suomen Pankin kulta- ja valuuttavarannon ennustetun
muutoksen mukaan lukien IMF:n valmiusluotfto mutta pois lukien va-
luuttavarannon tasearvossa suoritettu devalvaatiokorotus 215 milj.
mk, Jjoka on taulukossa esitetty pZiometaseasetelman ulkopuolella.

Vuonna 1968 pitkiaikaisten lainojen nostot on arvioitu 600

milj. markaksi. T&hin sisdltyvidt jo tiedossa olevat 200 milj.
markan lainat, mink& lis&ksi obligaatiolainoja on arvioitu saata-
van 150 milj. mk sek# uusia pitkiaikaisia finanssilainoja Jja tava-
raluottoja 250 milj. mk. Kun pitkZaikaisten lainojen kuoletukset
nousevat 500 milj. markkaan, pididdytdin pitkiaikaistén lainojen
nettotuonnin 100 milj. markan ennusteeseen. Pitkidaikaisen vien-
tiluoton ennuste 110 milj. mk perustuu Suomen Vientiluotto Oy:n
arvioon. Suorat investoinnit ulkomailta kasvavat 10 mil]j. mk.
Olettaen, ettei valmiusluottoa kuoleteta vuonna 1968, jii pitki-
aikainen ulkomainen nettovelka ennalleen. NZin ollen perustaseen
y1lij&d&dmi on sama kuin vaihtotaseen ylijdédmid eli 200 milj. mk.
Yritysten lyhytaikaisen piiomataseen ennustetaan vuonna 1968
kddintyvin tuontivoittoiseksi 130 mil]j. markalla. Pankkien Jjo san-
20 milj. markaksi eli huomattavasti pienemmiksi kuin vuonna 1967.
Koko lyhytaikaisen piZomataseen ennuste pddtyy 150 milj. markan
y1lijddmEin, mikZ merkitsee yleistaselaskelmassa 310 milj. markan
ylijddm&d. Vastaavan suuruisen Suomen Pankin kulta- Ja valuutta-
varannon lisdyksen arvioidaan Jakautuvan siten, etti vaihdettavat
valuutat lisHintyvdt 360 milj. mk ja sidotut valuutat vihenevit

50 milj. mk.

B. Suomen Pankki

Suomen Pankin rahoitustarpeen suuruutta ja ajoittumista vuon-
na 1968 selvittidvi laskelma on esitetty alla pankin nettotaseen

muodossa.
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Suomen Pankki 1968E, muutos milj. mk

I-VI VII-XIT I-XIT

Vastaavaa:
Ulkomainen nettosaatava + 80 +270 +350
Valtio -100 0 -100
"Kasvupaketti” + 50 +150 +200
Muut erZt ml. rediskontot,

netto +290 0 +290
Yhteensi +320 +420 +740
Vastattavaa:
Setelisto + 30 + 70 +100
Kassavarantotalletukset + 20 0 + 20
Vientimaksut +270 +330 +600
Oma pHioma 0 + 20 + 20
Yhteensid +320 +420 +740

Maksutase-ennusteen mukaan Suomen Pankin kulta- ja valuutta-
varanto kasvaa 310 milj. mk vuonna 1968. Kun tZhin lisitiin mak-
sutaselaskelmassa valuuttavarannon korjauseridniZ ilmoitettu arvio,
td, pHddytdin Suomen Pankin ulkomaisen nettosaatavan ennusteeseen,
joka osoittaa 350 milj. markan lisiystd. Tisti 80 milj. markkaa
arvioidaan toteutuvan ensimmiisellid vuosipuoliskolla Jja loput
270 milj. mk jdlkimmZiselld vuosipuoliskolla. Erédn puolivuosijako
perustuu arvioon maksutaseen vuodensisidisestid kehityksestiZ Ja 1li-
sdyksen ajoittuminen p#iasiallisesti vuoden jdlkipuoliskolle joh-
tuu 1dhinn# kauppataseen ennustetusta vuodensisidisestid kehitykses-
ta.

Valtion on oletettu kuolettavan velkakirjalainaansa 100 mil]j.
mk sekid varautuvan timdn summan suorittamiseen kerdimdlli vastaa-
van midridn varoja shekkitililleen Jo ensimmiisen vuosipuoliskon
aikana.

"Kasvupakettivaroja" on arvioitu kiytettidvin vuoden 1968 ai-
kana yhteensd 200 milj. mk, Josta suurin osa vasta loppuvuoden
aikana.

Seteliston kasvuennuste 100 milj. mk on huoltotase-ennusteen

perusteella tehty arvio liikkeessZ olevan setelistdn tarpeen 1li-



sdyksestd. Setelitarvelaskelma samoin kuin JiljempZn& esitettid-
vat talletuskehityksen ennusteet ovat aikaisempaa epédvarmemmalla
polijalla siitd syystéd, ettd yleisdn kassanpidon sopeutumisesta
devalvaation jadlkitilanteeseen ja siihen 1liittyvdin hintatason
nousuun on kaytettdvissid vain vEhin havaintoja.

Kassavarantotalletusten kertymisestid maksimimiaridinsi on
arvioitu 20 milj. mk jHHvin vuoden 1968 puolelle. Kassavaranto-
talletusten takaisin suorituksen oletetaan alkavan vasta vuonna
1969.

Vientimaksuja on oletettu keridttivin tdydet 600 milj. mk
vuoden 1968 aikana. Erin puolivuosijakautuman arviossa on pyrit-
Ty ottamaan huomioon paitsi viennin vuodensisdinen kehitys myds
kahden kuukauden meksuajan vaikutus.

Pankin oman p&dZoman lisiykseksi siltéd osin, kuin tidmi ylit-
td4 valtiolle maksettavan osuuden pankin voitosta vuonna 1967,
on merkitty 20 milJj. mk.

Laskelma osoittaa Suomen Pankin muun luotonannon 290 mil]j.
markan suuruista lisZystarvetta vuonna 1968. Rahoitustarpeen on
arvioitu kohdistuvan kokonaisuudessaan vuoden alkupuoliskoon.
Vuoden Jjdlkipuoliskolla rahoitustilanne kevenee l&hinnd ulkomai-

sen nettosaatavan kasvun Jjohdosta.
C. Pankit

Pankkien luotonannosta vuodelle 1968 laadittu rahoitustase-
laskelma on seuraava:
Pankit 1968, muutos milj. mk

Vastaavaa:

Luotonanto yksityisille +1 250
Luotonanto valticlle 0
Kassavarantotalletukset + 20
Muut,netto - 160
Yhteensi +1 110
Vastattavaa:

Kiteistalletukset + 150
Varsinaiset talletukset + 900
Rediskontot 0
Ulkomaat + 20
Oma pééoma + 40

Yhteensi +1 110



Talletuskehitykseen vuonna 1968 tulevat vaikuttamaan tulon-
muodostuksen reaalisen Jja nimellisen kasvun ohella tulonjaossa
tapahtuva muutos, devalvaation Jjélkeinen hintatason nousu seki
vientimaksuina tapahtuva likviditeetin imu keskuspankkiin. K&-
teistalletusten varanto, Jjonka kasvu on usean vuoden ajan ollut
pysdhdyksissiZ, on ilmeisesti jZdnyt kokonaisaktiviteetin tasoon
nihden liian alhaiseksi. T&sti syystid sekd tulonjaossa tapahtu-
van muutoksen perusteella ennustetaan kiteistalletusten kasvuksi
150 milj. mk vuonna 1968. Varsinaisten talletusten arvioidaan
kasvavan vain vihi&n enemmin kuin maksettavat korot Ja indeksihy-
vitykset edellyttavat. Indeksitalletusten osuuden varsinaisista
talletuksista ennustetaan edelleen kasvavan.

Pankkien ulkomaisen velan lisdys 20 milj. mk on maksutase-
ennusteen mukainen. Nettoluotonannon valtiolle ennustetaan sii-
lyvidn ennallaan. Pankkien omien pZdomien lasketaan lisZidntyvian
40 milj. mk.

Luotonannon yksityisille arvioidaan lisdintyvin 1 250 milj.
mk, mikiZ on sopusoinnussa huoltotase- ja investointiennusteiden
kanssa ottaen huomioon yritysten omarahoitusmahdollisuuksien pa-
ranemisen. Tamin suuruinen luoctonannon lisdys edellyttidsd kuiten-
kin rahoituksen saantia muista ldhteistd 160 milj. mk. Rediskont-
toerdksi on taseessa yksinkertaisuuden vuoksi merkitty nolla ja
keskuspankin mahdollisen rahoitusavun cn laskettu sisZltyvin em.

160 milj. markkaan.



