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1 JOHDANTO

Suomessa voimassa ollut ja vdhdiseltd osin vieldkin
voimassa oleva valuutansd&nndstely on historiansa aikana
erityisen painokkaasti kohdistunut ulkomaisiin p&didoman-
liikkeisiin. Suomen kaltaisen pddomaa tuovan maan kan-
nalta ulkomainen luotonotto on ainakin pitk&n ajan kan-
nalta tarkastellen muodostunut ndiden p&ddomanliikkeiden
tdrkeimmdksi osaksi.

Tamd esitys tarkastelee ulkomaisia luottoja - niin luo-
tonottoa kuin -antoakin - koskevaa sddtelyd sekd itse
valuuttamddrdysten ettd Suomen Pankin noudattaman kay-
tdnnén pohjalta.

Vaikka ulkomaiseen tavarakauppaan liittyvdat maksut,
erityisesti lyhytaikainen tuontivelka, onkin valuut-
tamddrdyksissd yleensd erotettu varsinaisista luotoista,
ne kuitenkin tédssd esityksessd rinnastetaan luottoihin,
joskin niitd kédsitellddn erillisessd kappaleessa.

Ulkomaisia vakuuksia koskevat mddrd@ykset taas on usein
annettu samoissa yhteyksissd luottojen kanssa. Ndin
ollen myOs vakuuksia koskevaa sddtelyd kdsitelldédn ly-
hyesti esityksen lopussa.

YksityishenkilSiden p&domansiirrot sen sijaan eividt
kuulu té&mén esityksen piiriin, nehd@n on valuutta-
madrdyksissd yleensd kdsitelty omana kokonaisuutenaan
mySs luottojen osalta. Lisdksi on todettava, ettd yksi-
tyishenkildiden ulkomainen luotonotto on ollut kaytén-
nbllisesti katsoen kielletty koko nyt kédsiteltdvidn tar-

kasteluajanjakson.

Tarkastelun ajanjakso ulottuu 1960-luvulta nykyhetkeen.
Vaikka valuutansdanndstely oli Suomessa ollut voimassa
jo vuosikymmenia aikaisemminkin, valittiin tarkastelun
ajalliseksi lahtokohdaksi 1960-luku, koska voidaan kat-
soa, ettd vasta ns. euromarkkinoiden synty ja muunkin



ulkomaisen rahoituksen parantunut saatavuus 1960-luvulla
loivat todellisen tarpeen uudentyyppiselle, mdardtyin
kriteerein toteutettavalle ulkomaisten luottojen sddte-
lylle. Tarkoitus on kuitenkin lyhyesti k&sitelld myCs
ajanjaksoa toisesta maailmansodasta 1960-luvulle.

Lihteind tarkastelussa on kdytetty varsinaisia sadadok-
sid, sdidtelyn toteuttamisesta vastanneiden Suomen Pankin
yksik8iden, ldhinnd ulkomaisten pddomanliikkeiden osas-
ton (myShemmin ulkomaisen rahoituksen osasto) ja valuu-
tantarkkailuosaston arkistoaineistoa sekd Suomen Pankin
johtokunnan ja luottotoimikunnan péytdkirjoja. Hyvaa
taustatukea on l8ytynyt myOs erdistd td&td aihepiiria
kdsittelevistd selvityksistd. Mainittakoon naistd Juhani
Laurilan vuonna 1982 valmistunut tutkimus "Ulkomaiset
pddomanliikkeet 1970-luvulla", Antti Ilmasen Helsingin
yliopiston piirissd 1986 tekemd tutkielma "Valuutansaan-
nostely ja valuuttalainsdddadntd Suomessa vuodesta 1939
ldhtien" sekd& Pdivikki Lehto-Sinisalon juuri (1991)
valmistunut selvitys "Valuutansddnndstelyn vuosikym-

menet".
2 NS. VANHAT LAINAT 1940~ JA 1950-LUVULLA

Sodanjdlkeisind vuosikymmenind, 1940~ ja 1950-luvulla,
ei ulkomaisen luotonoton sddtely ollut vield tarpeen
mydhemmin sovelletussa mielessd, vaikka sekd valtioneu-
vostolla ettd Suomen Pankilla toki olikin muodolliset
sddtelyvaltuudet.

Tuona aikana saadut lainat olivat suurimmalta osin ta-
valla tai toisella erikoistapauksia ainakin nykyisten
mittapuiden mukaan. Osin ne olivat valtioiden, l&hinnad
Yhdysvaltojen ja Ruotsin, tai valtiollisten laitosten
lainoja Suomen valtiolle, ja ne liittyivdt usein t&k&-
ldisten valtion laitosten tai Suomen kansanhuolto-orga-
nisaation suuriin tavarahankintoihin, kuten esim. Yhdys-
valtojen ylijddmdvarastoista tehtyjen ostojen rahoitus

tai elintarvikeluotot Brasilialta ja Argentiinalta.



Varsinkin 1950- ja 1960-luvulla saatiin lukuisia lainoja
my6s Maailmanpankilta, Jjoka pyrki tarkkaan varmistamaan
lainavarojen kdytdn hyvdksyttyihin kohteisiin. Erityi-
sesti alkuvaiheessa ndm#dkin lainat kohdistettiin mielel-
ldédn valtiolle tai jopa Suomen Pankille, myShemmin usein
my8s erityisrahoituslaitoksille, kuten Mortgage Bank of
Finland Oy:lle, joka alkuaan perustettiinkin juuri
Maailmanpankin lainoja vadlitt&md&n, tai Teollistamis-
rahasto Oy:lle. Mydskdan yritysten saamat suhteellisen
harvalukuiset lainat eivdt juuri olleet aivan tavanmu-
kaisia nykyisessd mielessd. Osa niistd oli emoyhtididen
tdkdlédisille tyttdrilleen suuntaamaa tukea, mutta useat
myds liittyivédt johonkin tavaratoimitukseen, joka lai-

nansaajan tuli suorittaa.

Lainateknisesti ottaen joukossa oli kuitenkin my8s aivan
tavallisia obligaatiolainoja, jotka valtio laski liik-
keeseen ldhinnd Yhdysvaltojen markkinoilla, sekd muuta-
mia suomalaisille yrityksille mySnnettyjé& pankkilainoja.
Erityisesti viimeksi mainitut j&ivdat kuitenkin vield
sodan jdlkeen suhteellisen harvalukuisiksi, eikd valuut-
taviranomaisilla ollut syytd rajoittaa niiden saantia
varsinkaan, kun lainoilla rahoitettiin varsin suotavia
tuotannollisia investointeja.

3 ULKOMAINEN LUOTONOTTO

3.1 Rahoituslainat

3.1.1 Pitkdaikaiset lainat

40 prosentin luvat

Koko 1960-luvun ajan ja vield pitk&lle 1970-luvulle
Suomen Pankki salli pitkdaikaisten rahoituslainojen
kdytdn pddasiassa suurten teollisten investointien ra-
hoittamiseen. Ulkomaisen rahoituksen osuus hankkeen

pddomantarpeesta sai nousta yleensd@ 40 prosenttiin;
loput 60 % oli ldydettdva kotimaasta. Paadperiaatteena



oli lisdksi, ettd oman rahoituksen osuus olisi vdhintdan

20 %.

Joitakin suuria ja pitk&vaikutteisia lupia annettiin
myds suurimmille kaupunkikunnille ja muutamissa tapauk-
sissa vdahin pienemmillekin kunnille, jos ndilld oli
mittavia energiainvestointeja tekeilld. My®s valtio oli
noina aikoina, kuten myShemminkin, merkittdvad luotonot-
taja, joka valuutansddnndstelyn kannalta poikkesi kai-
kista muista. Valtion luotonottoa sddtelivdt ldhinnd sen
omat rahoitustarpeet sekd tilanne kansainvdlisilld pda-
omamarkkinoilla. Suomen Pankin luvat olivat muodolli-
suuksia, ja pankki oli yleensad selvilld valtion suunni-

telmista.

Merkittdvimmdn osan luotoista luvan saaneet yritykset
ottivat suoraan ulkomaisista ldhteistd, mutta jonkin
verran ulkomaista rahoitusta kanavoitui my®s erityis-
rahoituslaitosten - esim. Teollistamisrahasto Oy:n tai
Mortgage Bank of Finland Oy:n - kautta ldhinnd vdhemm&n
tunnetuille ja pienemmille lainansaajille. Namd erityis-
rahoituslaitokset pyrkivdt yleensd ottamaan, Suomen
Pankin luvalla tietysti, silloisiin oloihin n&dhden ver-
raten suuria lainoja, usein joukkovelkakirjalainoja,
jotka sitten jaettiin eri asiakkaille. Muutamissa poik-
keustapauksissa luotonotto jdrjestettiin siten, etta
jokin suomalainen valuuttapankki sai luvan ottaa lainan
ja antaa sen sitten sellaiéenaan tietyn yritysasiakkaan-
sa investointien rahoitukseen.

Kun noudatettu k&ytdntd kuitenkin selvdsti painottui
suurten yritysten rahoitustarpeisiin, p&ddtti Suomen
Pankki vuonna 1974 sallia valuuttapankkien ottavan pank-
kikohtaisten kiintididen rajoissa luottoa ldhinnd pie-
nehkdjd yrityksid varten. Pankkien kiintidt olivat suh-
teellisen vaatimattomat, 5 - 10 milj. dollaria, ja kukin
niiden nojalla j&rjestetty luotto edellytti vield Suomen
Pankin tapauskohtaista lupaa. Tarkoitus oli k#dyttaid
kiintidt ‘kokonaan vuoden 1974 aikana, mutta kun tim3d ei



toteutunut, rahoitusjdrjestelyjéd jatkettiin vield wvuoden
1975 puolelle.

Ulkomaisista ldhteistd otettujen lainojen lupakdytd&ntd
oli, kuten myShemminkin, kaksivaiheinen siten, etti
ensin annettiin periaatelupa ja lopullinen luotonottolu-
pa vasta sitten, kun yksityiskohtaiset lainaehdot oli

esitetty Suomen Pankille.

Ehdoissa kiinnitettiin huomiota l&hinnd rahoituskustan-
nuksiin, joiden edellytettiin olevan hyvdd markkinata-
soa, niin kuin ne useimmiten olivatkin. Luottoaika ei
vleensd ollut ndissd@ tapauksissa merkittdvd hyvdksymis-
kriteeri; periaatteessa yritykset saattoivat ottaa niin
pitkid lainoja kuin tarjolla oli. Suomen Pankki katsoi
tuolloin, kuten vield paljon myShemminkin, maan hyvén
luottokelpoisuuden varjelemisen kuuluvan rooliinsa. Tama
ei ilmennyt pelkéd&stddn rahoituskustannusten tarkkailu-
na, vaan myos siten, ettd kansainvdlisilld pddomamark-
kinoilla tapahtuvien joukkovelkakirjaemissioiden ajoi-
tusta pyrittiin valvomaan melkoisen pikkutarkasti jono-

tuslistan avulla yhteensattumien védlttadmiseksi.

Kuriositeetin vuoksi voitaneen mainita, ettd vield 1960-
luvulla Suomen Pankin lopulliseen luotonottolupaan saat-
toi liittyd erd@d@nlaisena kylkidisend ns. valuuttasitou-
mus, jossa Suomen Pankki sitoutui lainamaksujen erdan-
tyessd asettamaan tarpeellisen md&rdn ko. valuuttaa luo-
tonottajan kdytettdvdksi, markkoja vastaan tietenkin.
Téamd sitoumus annettiin aina luotonottajan sitéd pyytédes-
sd. Pyyntd puolestaan perustui ulkomaisen lainanantajan
vaatimukseen. Valuuttasitoumus ei ollut ilmainen, vaan
siitd perittiin provisio. Vasta vuonna 1971 johtokunta .
pddtti luopua ndistd sitoumuksista, koska niiden nd&htiin
olevan jddnne heti sodanjdlkeisiltd epdvarmoilta ajoilta
ja koska provision perimisen juridinen perustakaan ei
ollut ristiriidaton. Valuuttasitoumus korvattiin sitten
lainalupaan automaattisesti kuuluvalla lausumalla, jossa
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Suomen Pankki sitoutui vain aikanaan hyvaksymddn valuu-

tan siirrot.

Vaikka Suomen Pankki suhtautui sindnsd mydnteisesti
ulkomaiseen luotonottoon vield 1970-luvun alkupuolella,
katsoi se kuitenkin tarpeelliseksi kansantalouden yli-
kuumenemisvaaran vuoksi pyrkid tiukemmin sadtelemddn
tdtd kautta tulevaa pddomavirtaa. Té&mdn vuoksi otettiin
vuonna 1973 kdyttdSn pddomantuontitalletukset. Kdytdn-
nbssd tédmd jadrjestelmd edellytti, ettd tietty osa noste-
tuista lainavaroista talletettiin Suomen Pankkiin, jotta
ndin osaltaan neutraloitaisiin pddomantuonnin kotimaisia
likviditeettivaikutuksia. Talletettava mddra oli tapaus-
kohtaisesti Suomen Pankin harkinnassa, ja talletuspakkoa
sovellettiin suhdannetilanteen ja lainan kaytt&tarkoi-
tuksen mukaan useimmiten vain silloin, kun laina joko
suotuisan markkinatilanteen tai muun syyn takia nostet-
tiin hyvéksyttyyn rahoitustarpeeseen ndhden liian aikai-
sin. Alkuaan oli tarkoitus, ettd talletusajat jadisivét
suhteellisen lyhyiksi, yleensd@ vuotta lyhyemmiksi. Usein
ndin tapahtuikin, mutta monissa tapauksissa talletusai-
koja jouduttiin pidentdm&édn, ja tdl1l6in vuoden raja
ylitettiin reippaasti. Suomen Pankki maksoi pddomantuon-
titalletuksille korkoa. Aluksi korko yleensd vastasi
tallettajan lainastaan maksamaa korkoa, mutta pian se
muutettiin Suomen Pankin vastaavasta talletuksesta saa-
maksi koroksi pankin kuluilla kuitenkin vdhennettyna.
Pankki saattoi tosin edelleenkin maksaa tallettajan
lainakoron, mikdli se selvdasti ylitti vastaavasta,
vleensd lyhytaikaisesta talletuksesta saadun koron.

Vaikka talletusjdrjestelm8d ei ole kumottu virallisesti,
sen varsinainen soveltaminen Jj&i kdytdnn&llisesti kat-
soen muutamaan vuoteen, eivdtkd talletetut mé8drat kos-
kaan ylté@neet todella merkittdviin osuuksiin p&&oman-
tuonnista. Sphteellisesti eniten talletuksia otettiin
vuonna 1975, jolloin niiden md8&rd nousi 14 prosenttiin

pitkdaikaisten luottojen nostoista. Pankkien kanssa
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1980-luvulla tehtyihin kassavarantosopimuksiin perustuva
ulkomaisen luotonoton talletuskdytédntd koski vain kassa-
varantopohjaan mukaan luettavaa osaa pankkien vadlitt&d-
mistd lyhytaikaisista luotoista. N&in ollen se oli luon-
teeltaan hyvin erilainen ilmi& kuin pd&omantuontitalle-
tus, vaikka sitd usein kutsuttiinkin samalla nimelli.

Vuosipohjaiset luottokiintidt

Pitkdaikaiseen luotonottoon sovellettu lupakdytédntd
osoittautui 1970-luvun puolivdliin mennessd aikansa
eldneeksi. Investointien 40 prosentin rahoitussddntd oli
liian kaavamainen yleisohjeena. Lisdksi se naytti tar-
joavan hakijoille hiukan epdtervettd pelivaraa. Ajat
olivat muuttuneet, ja 1970-luvulla elettiin epavakaam-
massa maailmassa kuin edelliselld vuosikymmenellad ja
Suomessa my8s nopeamman inflaation oloissa. Uuteen ajat-
teluun siirtymistd auttoli mySs se, ettd Suomen Pankilla
oli vuonna 1973 kd@ynnistetyn rahoitustarvetiedustelun
ansiosta mahdollisuudet saada entistd parempi kokonais-
kuva yritysten hankkeista ja rahoitustarpeista.

Vuosikymmenen puolivdlissd eli vuonna 1975 Suomen Pankki
kiristi tuntuvasti ulkomaisten luottojen lupakdytdntda.
Tdmd johtui siitd, ettd silloisessa lamatilanteessa
pankki alkoi vakavasti huolestua maan luottokelpoisuu-
desta ja ulkomaisesta velkaantumisesta yleensdkin, oli-
han Suomen ulkomaisen nettovelan suhde bruttokansantuot-

teeseen noussut jo yli 19 prosentin.

Samoihin aikoihin siirryttiin ulkomaisen luotonoton
mitoituksessa budjettiajatteluun. Suurien luottoa kdyt-
tédvien yritysten (n. 80) tapauksessa tdmd perustui em.
rahoitustarvetiedusteluun, mutta otti huomioon myds .
valtion ulkomaisen rahoituksen sekd sisdlsi arvion pie-
nempienkin luotonkdyttdjien osuudesta. Tdllaisen budjet-
tirakennelman avulla wvoitiin arvioida suurimmille luo-
tonottajayrityksille eli ns. RTT-yrityksille my&nnetta-

vissd oleva lupamddrd kokonaisuudessaan. Koska tieduste-~
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lulla oli selvitetty ndiden yritysten rahoitustarpeita,
voitiin muodostaa kriteerit, jotka kunakin vuonna
suunnilleen toteuttivat budjetin mukaisen pddomantuonnin

tdltéd osin.

Padperiaate oli, ettd rahoitus sai kohdistua nimenomaan
investointeihin; ndistd laajennusinvestoinnit olivat
etusijalla. Korvausinvestoinnit olivat toisella sijalla,
ja kolmantena rahoituksen pddkohteena olivat aikaisem-
pien pitk#aikaisten ulkomaisten luottojen ns. ylisuuret
kuoletukset. Tétd vuosittaista lupakiintidkdytdntsa

jatkettiin kymmenisen vuotta.

Yksityiskohtainen kriteeristd, johon yritysten luvat
siis perustuivat, vaihteli periaatteessa vuosittain.
Laajennusinvestointien ulkomainen rahoitus vaihteli
yleensd 30:std@ 50 prosenttiin, korvausinvestointien taas
10:std 40 prosenttiin hankkeen pddomantarpeesta. Yli-
suurten kuoletusten konvertointimahdollisuus puolestaan
perustui teoreettiseen keskimaksuaikaan, jonka mukaan
kunkin yrityksen koko pitkdaikainen ulkomainen lainakan-
ta jaettiin. Vertaamalla ndin saatua lukua todellisiin
kuoletuksiin selvisi mahdollisten ylisuurten ja siis
konvertointikelpoisten kuoletusten mddrd. Sovellettu
keskimaksuaika vaihteli 5:std 10 vuoteen jossain mddrin
toimialastakin riippuen. Jos siis jonakin vuonna keski-
maksuaikana kdytettiin esim. viittd vuotta, saattoi
yritys, jonka pitkdaikaisten luottojen sopimusten mukai-
set kuoletukset tuona vuonna ylittivdt viidesosan koko
vastaavasta lainakannasta, konvertoida yli menevdn osan
uudeksi pitkdaikaiseksi luotoksi. Té&mdn lupakdytdnnodn
loppuaikoina 1980-luvulla voitiin kuoletuksia konver-
toida niinkin, ettei kyseisen vuoden kuoletusmaksuija
voinut konvertoida lainkaan, seuraavan vuoden maksuista

jo 50 % ja myShemmistd kuoletuksista wvaikka kaikki.

Kuten aiemmin todettiin, pyrki Suomen Pankki 1970-luvun
puolivdlissd ylldpitédmddan hyvin tiukkaa lupapolitiikkaa.

Paradoksaalista kylld juuri samoihin aikoihin jouduttiin
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pitkdaikaisella ulkomaisella luotolla rahoittamaan myds
useiden suurten yritysten yleisid rahoitusvajeita, siis
kdyttdpddomantarvettakin.

Samankaltaista kriteerist8d pyrittiin mahdollisuuksien
mukaan soveltamaan my6s rahoitustarvetiedustelun ulko-
puolelle jadneiden yritysten hakemuksiin. Paitsi var-
sinaisia vuosittaisia luottokiintiditd, jotka 1980-lu-
vulla joitakin kertoja jouduttiin antamaan jopa eri
vuosipuoliskoille jaettuina, saattoivat yritykset saada
erillisid@ luotonottolupia kaikkein suurimpia hankkeita
varten. Ndissd luvissa pyrittiin ottamaan huomioon my&s
mahdollinen kotimaisten toimitusluottojen rahoitusjar-
jestelyyn perustuva luototus. N&itd eri rahoitusmuotoja
koordinoitiin Suomen Pankissa kdsittelemdlld kaikki
suuret hakemukset vuonna 1975 perustetussa luottotoimi-

kunnassa.

Kuten edelld todettiin, saivat muutamat erityisrahoitus-
laitokset Suomen Pankin luvalla vdlittdd asiakkailleen
ulkomaista rahoitusta. Suomen Pankki katsoi 1970-luvun
lopulla aiheelliseksi td#smentdd tatd valitystd koskevia
ohjeita ja md8drdsi tuolloin ulkomaisen rahoituksen enim-
mdisosuuden kunkin erityisrahoituslaitoksen antolainaus-

kannasta.

Lisdksi edellytettiin, ettd luotot, joiden valuuttasi-
donnainen rahoitusosuus ylitti 10 milj. markkaa, oli
alistettava Suomen Pankin hyvdksyttédviksi. Valuutta-
sidonnaisen rahoituksen osuus koko hankkeen p&&domantar-
peesta ei mydskddn saanut ylittdd tiettyd prosenttio-
suutta. Aluksi tuo osuus oli 40 %, mutta vuonna 1979 se
korotettiin 50 prosentiksi.

Myds valuuttapankkien mahdollisuuksia valittda ulkomais-
ta rahoitusta suomalaisille asiakkailleen parannettiin.

Vuonna 1982 valuuttapankit saivat oikeuden lainakonsor-

tion jdsenind mybntdd enintddn puolet suomalaiselle

annettavasta ulkomaisesta lainasta. Tdmd rajoitus pois-
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tettiin vuonna 1984, jolloin valuuttapankki saattoi siis
yksinkin vdlitt#4 t&llaisen lainan. Toisaalta pian t&mén
jdlkeen, alkuvuodesta 1985 l&htien, Suomen Pankki ryhtyi
rajoittamaan valuuttapankkieh mahdollisuuksia mydntaa

kotimaisia valuuttamddrdisid luottoja eli ns. fennoluot-

toja.

My®s valuuttapankkien omien ulkomaisten suorien sijoi-
tusten rahoitus helpottui wvuonna 1982, kun osakepdd-
omasijoitusten ulkomainen jdlleenrahoitus sai nousta 75
prosenttiin ja subordinated-luottojen jédlleenrahoitus
aina 100 prosenttiin. Pari vuotta myShemmin eli vuonna
1984 kdaytadntdd tiukennettiin siten, ettd sijoitusten
jdlleenrahoitusmahdollisuus tutkittiin tarkemmin tapauk-

sittain.

Aivan kaikki muutkaan mdadrdysten muutokset 1980-luvulla
eivdt kdyneet liberaalimpaan suuntaan. Vuonna 1985
Suomen Pankki joutui'lopettamaan Helsingin pOrssissa
noteerattujen markkamddrdisten joukkovelkakirjojen myyn-
nin ulkomaille ylimddrdisen likviditeettitulvan patoami-
seksi, koska tdllainen arvopaperikauppa oli lyhyen ajan
kuluessa vilkastunut suuresti. Noin vuotta myShemmin
tdtd pddtdstd hieman lievennettiin: ulkomailla asuva sai
nyt ostaa markkapapereita aiemmin hankittujen vastaavien
papereiden tuotolla tai niiden myynnist&@ saaduilla va-
roilla.

Suunnilleen samaan aikaan hyvdksyttiin periaatteessa

myds pitkdaikaisten vientisaamisten ulkomainen rahoitus.

Oman toiminnan rahoitus

Rahamarkkinoiden vapautuminen ja jdljelld olevan valuu-
tansddnndstelyn asteittainen purkaminen johtivat luon-
nollisesti my8s ulkomaista luotonottoa koskevien mia-
rdysten muuttamiseen 1980-luvun jdlkipuoliskolla. Ndin
alkoi td@mdn sddtelyn kdytdnnSssd viimeinen, selkedsti

aiemmista erottuva kausi, jolle oli tunnusomaista
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luotonottajien suhteellisen suuri vapaus kdyttdd pitké-
aikaisia ulkomaisia lainoja oman toimintansa rahoittami-
seen.

Uuden s&ddtelyvaiheen ensimmdinen askel liittyi keskikor-
kosddtelyn lopettamiseen, ja se otettiin wvuonna 1986,
jolloin tehdasteollisuutta tai varustamotoimintaa har-
joittavat yritykset pddsivdt ottamaan vdhintddn viiden
vuoden pituisia luottoja ilman muita md8ardllisid rajoi-
tuksia kuin oman toiminnan rahoittamisen vaatimus. Anne-
tut mddrdykset edellyttivdt, ettd luottoehdot vield esi-
tettiin Suomen Pankin hyvdksyttdviksi riippumatta siitéd,
otettiinko luotto suoraan ulkomaisista ldhteistd vai
suomalaisen rahoituslaitoksen myOSnté&m&nd. Lukumddrdises-
ti suurin osa luotoista otettiinkin luoton vdlitykseen

oikeutettujen kotimaisten rahoituslaitosten kautta.

Suomen Pankin hakemuskdsittelyssd nousivat varsinaisia
luottoehtoja tdrkedmmiksi kysymyksiksi monenlaiset tul-
kinnat annetusta pddtdksestd. Ndin pankki joutui l&hes
heti tekemd&&n erditd linjanvetoja, jotka sitten jaivéat
voimaan valuutansdanndstelyn lopulliseen pddttymiseen
saakka. Tdllaisia olivat esim. luotonottomahdollisuus
periaatteessa yritysmuodosta riippumatta sekd ns. amma-
tinharjoittajan oikeus kdayttdd ulkomaista luottoa vain

kdyttdomaisuusinvestointien rahoittamiseen.

Suomen Pankki ilmoitti vield t&ssdkin yhteydessd pita-
vadnsd luotonottoa markkamddrdisten joukkovelkakirjaemis-

sioiden muodossa kiellettyna.

Vuotta myShemmin, siis 1987, mahdollisuus v&ahintdan
viiden vuoden pituisiin luottoihin annettiin useimpien
muidenkin toimialojen yrityksille koko rahoitussektoria

sekd asunto- ja kiinteistOyhtiditd lukuun ottamatta.

Suuresti parantuneet mahdollisuudet ulkomaisen rahoituk-
sen saantiin johtivat erdissd@ tapauksissa keinottelu-

luonteiseen toimintaan ja luottovarojen kierrdtté@miseen
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muihin kuin sallittuihin rahoitustarpeisiin. T&m&n joh-
dosta Suomen Pankki wvuonna 1988 t&smensi mddrdyksidén
niiden luottojen kdytdstd ja kielsi ns. notariaattiva-

luuttaluottojen vdlityksen.

Myds viiden vuoden luottoja koskevia médrdyksid muutet-
tiin jdlleen vuonna 1988. Nyt vapauttaminen kohdistui
kuntasektoriin siten, ettd kuntien tuotannollisista
investoinneista enintd&n 40 % voitiin rahoittaa ulkomai-
'sella luotolla.

Seuraavana vuonna, siis 1989, liberalisointi jatkui
siten, ettd ensin alkuvuodesta luoton valitykseen oikeu-
tetut kotimaiset rahoituslaitokset saivat luvan tehda
luottopéddttksensd alistamatta niitd etukdteen Suomen
Pankin hyvéksyttédviksi.

Ulkomaisten portfoliosijoitusten vapauttamisen vuoksi
Suomen Pankki alensi myShemmin samana wvuonna viiden
vuoden maturiteettivaatimuksen vain yli yhden vuoden
keskimaksuajaksi.

Markkamddrdisten joukkovelkakirjojen myyntid koskevaa
kieltoa lievennettiin oleellisesti, kun uusien liikkee-
seen laskettavien joukkovelkakirjojen myynti ulkomailla
asuville sallittiin 1.2.1990.

Samoihin aikoihin alettiin myds rahoitusyhtidille myodn-
t&8 hakemuksesta lupia ulkomaisten luottojen vadlittémi-
seen.

MyShemmin samana vuonna pitk&aikaisen luoton saajien
piirid laajennettiin siten, ettd luottoa kayttdmdan pda-
sivdt kaikki yhteis6t lukuun ottamatta kotitalouksiin

rinnastettavia asunto- Jja kiinteistSyhtititd.

Luctonotto suoraan ulkomaisista ldhteistd oli edelieen—
kin Suomen Parkin luvan varaista.
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Yksityishenkildiden ja em. kotitalouksiin rinnastetta-
vien yhteisdjen luotonottoa lukuun ottamatta kaikki
rajoitukset kumottiin vihdoin vuoden 1991 alusta l&h-
tien.

3.1.2 Lyhytaikaiset lainat
Taustaa

Lyhytaikainen ulkomainen luotonotto on sddtelymielessd
jyrkdsti eronnut pitkdaikaisesta ldhinnd siksi, ettd
mahdollisuus rahoituksen kaytt&6n on pddosin perustunut
hyvédksyttyihin kdyttdtarkoituksiin, ennen muuta ulko-
maankaupan rahoitukseen.

Nédin ollen Suomen Pankin noudattama lupakdytadntdkdan ei
ole vdhdlukuisia poikkeuksia lukuun ottamatta merkinnyt
samantyyppisten, luottomd@driltdan tarkasti rajattujen
kertalupien mySntdamistd kuin pitkdn pddoman tuonnissa.

"Lyhytaikaisen luotonoton luvat annettiin yleensd joko
toistaiseksi tai md@drdajaksi, usein vuodeksi, ja niiden
nojalla otettua luottoa on rajoittanut vain rahoituskel-
poisten transaktioiden mddrd. Poikkeusoloissa, tiettyjen
toimialojen jouduttua vakaviin vaikeuksiin, on tdllais-
ten alojen yrityksille saatettu jarjestad tukea ajalli-
sesti ja mddrdllisesti tarkoin rajatun lyhytaikaisen

rahoituksen avulla.

Toinen monesti esiintynyt piirre lyhytaikaisten rahoi-
tusluottojen sddtelyssd oli varsinkin aikaisempina vuo-
sina tietynlainen kotimaisten valuuttapankkien kayttémi-
nen. Jo puhtaasti teknisistd@kin syistd oli monissa ta-
pauksissa tarkoituksenmukaisinta antaa esim. tietyt
lupékiintiét raportointivelvollisuuksineen juuri valuut-
tapankeille, jotta tarkoitettu lopputulos voitiin var-
mistaa. Toisaalta kuitenkin sellaiset kayttdtarkoituk-
set, kuten vientisaamisten rahoitus ja tuontivelan mak-
saminen, jotka kaikkein pisimpddn kyseiselld sddte-



18

lykaudella katsottiin rahoituskelpoisiksi, voitiin enim-
midn aikaa Suomen Pankin luvalla rahoittaa my8s suoraan
ulkomaisista ldhteistd luotonottajan valinnan mukaan.
Lyhytaikaisten rahoitusluottojen kdyttd edellytti l&hes
aina kuukausittaista raportointia Suomen Pankille.

Kuten edelld todettiin, kanavoitui lyhytaikainen ulko-
mainen rahoitus Suomeen suurimmalta osin valuuttapank-
kien kautta. Vasta 1980-luvun lopulla muut kotimaiset
luotonvdlittdjdt, l&hinnd paikallispankit, pddsivat

jadrjestdmddn mySs lyhytaikaista rahoitusta asiakkail-

leen.

Luoton valittdjilld oli oikeus ja enimmdn aikaa velvol-
lisuuskin hankkia mySntédmilleen valuutta luotoille ulko-
mainen jdlleenrahoitus. Suomen Pankki ei kuitenkaan
sdddellyt jdlleenrahoituksen maturiteettirakennetta.
Padasia o0li, ettd valuuttamddrdinen ottolainaus vastasi
mddrdysten mukaan antolainausta ja muita hyvéaksyttyja
kédyttbtarkoituksia.

Vientisaamisen rahoitus Suomen Pankki salli jo 1960- ja
1970-1uvulla lyhytaikaisten vientisaamisten ulkomaisen
rahoituksen siten, ettd luotot saivat ajallisesti ulot-
tua tavaran toimituksesta ostajan maksusuoritukseen ja
kattaa saatavan kokonaan. Rahoituksen enimmdispituus oli
kuitenkin rajoitettu 9 kuukauteen.

Suomen Pankki tdsmensi tdtd rahoitusmahdollisuutta wvuon-
na 1978 voimaan tulleilla ohjeilla. Merkittdvin muutos
oli kokonaisluottoajan pidennys 12 kuukauteen, joten
rahoitus saattoi nyt kattaa kaikki muodollisesti lyhyt-

aikaiset vientisaamiset.

Namd mddrdykset sdilyivat jotakuinkin sellaisinaan aina
vuoden 1990 loppuun, jolloin sd&telykin tdssd suhteessa
paattyi.
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Suomen Pankin pankkien kanssa vuonna 1984 solmiman kas-
savarantosopimuksen mukaan kassavarantopohjaan kuuluivat
mySs lyhytaikaisten vientisaamisten ja tuontivelkojen
rahoittamiseen kdytetyt ulkomaiset luotot. Ndin ollen
tédllaiset luottoerdt olivat talletusvelvollisuuden alai-
sia. Saattaakseen yritysten suoraan ulkomaisista l&h-
teistd ottamat vastaavat luotot yhdenvertaisen kohtelun
alaisiksi Suomen Pankki m&drdsi yritykset tekemddn vas-
taavat talletukset ndistd luottoeristd. Kassavaranto-
sopimusta ja siis talletusmenettelyd tdssd muodossa

jatkettiin vuoteen 1990 saakka.
Viennin valmistusaikainen rahoitus

Suomen Pankin suhtautuminen ulkomaisen luoton kayttédn
viennin valmistusaikaisessa rahoituksessa on ollut
periaatteessa selvdn kielteinen. Poikkeuksina tédsta
pddsddnndstd voidaan pitdd ldhinnd puunjalostusteolli-
suuden rahoitustilannetta tilapdisesti helpottaneet eri-

tyisjdrjestelyt, joita kdsitellddn enemmdn tuonnempana.

Ehk& selvin poikkeama kielteisestd suhtautumisesta on
kuitenkin ollut Neuvostoliittoon tilattujen alusten
valmistusaikaisen rahoituksen salliminen. Ndiden alusten
viennissd sovellettu maksukdytdntd muuttui suomalaisista
telakoista riippumattomista syistd oleellisesti takapai-
noisemmaksi wvuonna 1984. Telakkateollisuuden kanssa kay-
tyjen neuvottelujen jdlkeen Suomen Pankki hyvdksyi ly-
hytaikaisen ulkomaisen luoton kdytén maksukdytdnnodn
muuttumisesta johtuvan laskennallisen rahoitustarpeen
osittaiseksi (40 %) kattamiseksi wvuoden 1987 loppuun
saakka. KdytdnnSssd luvat, jotka annettiin vuoden 1985
alussa, olivat yrityskohtaisia ja perustuivat tarkkoihin
aluskohtaisiin laskelmiin. Jo saman vuoden lopulla ra-
hoituslupaa laajennettiin niin, ettd lupa sindnséd oli
voimassa vuoden 1990 loppuun ja vuosien 1986 ja 1987

ulkomainen rahoitusosuus korotettiin 50 prosenttiin.
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Kun mahdollisuudet l13dhinnd pitk&daikaisen ulkomaisen
luoton rahoituksen saantiin 1980-luvun loppupuolella
paranivat, ei t#l1l&k&d&n hyvédksymiselld endd ollut var-
sinaista kaytdnnén merkitystd. Némd yritykset eivdt endd
luvan loppuvuosina kohdistaneet raporteissaan ulkomaista

rahoitusta tdhdn tarkoitukseen.
Puutavaraennakot

Puutavaraennakolla on ilmeisesti alkuaan tarkoitettu
varsinaisen sahatavaran sekd pyOredn puutavaran toimi-
tussopimusten mukaan ennakkona maksettavaa kauppahinnan
osaa, joka yleensd on ollut 80 %. Tdllaisen ennakkomak-
sun saamisen edellytyksend lienee ldhes poikkeuksetta

ollut toimittajan puolesta annettu pankkitakaus.

KdytdnnOssd kdsitteelld puutavaraennakko on jo vuosikym-
menet kuitenkin tarkoitettu 1ldhinnd toimitussopimuksen
nojalla otettua lyhytaikaista ulkomaista luottoa. Ta&mdn-
kin luoton osuus on useimmiten ollut 80, joskus jopa

100 % toimituksen arvosta.

"Suomen Pankki hyvdksyi tdllaisen ennakkorahoituksen
kaytdn 1960-1luvulla ja vielda 1970-luvun alkupuolella.
Viejdt saivat ottaa vastaavia ulkomaisia luottoja joko
suoraan ulkomaisista ldhteistd tai suomalaisilta valuut-
tapankeilta, mikd oli k&ytetyin tapa. Jos ostaja todella
suoritti varsinaisen ennakkomaksun, Suomen Pankki hyvdk-

syi takauksen antamisen.

Syyskuussa 1973 pankki kuitenkin p&ddtti rajoittaa n&amé
ennakkomaksut 50 prosenttiin kauppahinnasta ja md&drdsi,
ettd tadmdn osuuden mahdollisesti ylittdva osa oli talle-
tettava Suomen Pankkiin. Toimenpide aiheutui siitd, ettd
sahatavaran viennin arvo oli selvdsti noussut ja ennakot
siis lisadntyneet, mik& nosti raakapuun hintaa ja kiih-
dytti inflaatiota. Lis&ksi ennakoiden rahamarkkinoita

keventdva vaikutus oli kovin epdsuotava silloisessa
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suhdannevaiheessa. Kuitenkin jo vuoden 1974 alussa saha-
tavaran vientikysynnédn vdheneminen johti rajoituksen
kumoamiseen.

Seuraavan kerran Suomen Pankki puuttui t&hdn ennakkora-
hoitukseen vuonna 1978. Tuolloin se pddtti, ettd rahoi-
tuksen mddrd sai olla enintddn 40 % sopimuksen arvosta
ja rahoitusaika enintd&n 8 kuukautta. Syyn&d toimenpitee-
seen oli sahatavaranviennin noin 20 prosentin kasvu koko
vuonna 1978. Lisdksi pd&dtSstd perusteltiin ndkemykselld,
jonka mukaan oli kyse varsin alhaisen jalostusasteen
tavarasta, jonka vientid ei ollut syytd tukea poik-
keavin jdrjestelyin. Sahatavaranviennin kasvaessa voi-
makkaasti vield seuraavanakin vuonna Suomen Pankki pddt-
ti kokonaan lopettaa ulkomaisen ennakkorahoituksen.
Padtds toteutettiin asteittain: heindkuusta 1979 ldhtien
rahoituksen md&rd pudotettiin 20 prosenttiin sopimuksen
arvosta ja rahoitusaika 6 kuukauteen. Saman vuoden syk-
sylld tadmd rahoitusmahdollisuus poistettiin lopullises-
ti.

Mekaanisen puunjalostusteollisuuden tukijdrjestelyt

Mekaanisen puunjalostusteollisuuden, erityisesti erdiden
sahojen, ajauduttua vakaviin vaikeuksiin 1970-luvun puo-
livdlissd Suomen Pankki hyvdksyi vuoden 1975 alkupuolel-
la kaksi rahoitusjédrjestelyd. Kummassakin jédrjestelyssa
valuuttapankeille annettiin pankkikohtaisten kiintididen
perusteella mahdollisuus rahoittaa asiakasyrityksiddn
lyhytaikaisilla ulkomaisilla luotoilla. Pankkikohtaiset
kiinti6t vaihtelivat 6:sta 24 milj. dollariin. Kummankin
jédrjestelyn kiintididen yhteismddrd oli 63 milj. dolla-
ria ja rahoitusten pituus 6 kuukautta, mutta jdrjestelyad
jatkettiin useita kertoja niin, ettd rahoitus lopuksi

ulottui vuosien 1976 ja 1977 vaihteeseen.
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Ylivarastorahoitus

Metsdteollisuuden vaikeudet 1970-luvun puolivdlisséd
koskivat mySs kemiallista puunjalostusta. Suomen Pankki
katsoi vAlttiamattdmiksi tukea myOs tdtd teollisuutta
ulkomaisen luotonoton avulla. Ylimd&rdinen ulkomainen
rahoitus kohdistettiin teollisuuden ylisuuriin tuoteva-
rastoihin antamalla luvat sekd erdille myyntiyhdistyk-
sille ettd suoraan muutamille alan yrityksille varas-
toinnin aiheuttaman pddomantarpeen kattamiseen. Ensim-
mdiset luvat tulivat voimaan vuonna 1975, ja niitd jat-
kettiin kerran toisensa jdlkeen niin, ettd viimeiset
tdllaiset rahoitukset purkautuivat wvasta vuoden 1979
puolella. Ulkomainen rahoitus sai kattaa tapauksesta
riippuen 40 - 75 % ylivarastojen arvosta. Samaan tarkoi-
tukseen annettiin luvat mySs erdille valuuttapankeille.
Ne saivat asiakkaitaan varten pankkikohtaiset kiintidt,
joiden suuruus oli 12,5 milj. dollaria. Naistdkin ra-
hoituksista muodostui monivaiheisia, kun lupia joudut-
tiin jatkamaan.

Edelld esitetyt tukitoimet kohdistuivat puunjalostuste-
ollisuuteen, mutta poikkeuksellisesti Suomen Pankki
‘saattoi samoihin aikoihin hyvaksyd vastaavaa rahoitusta
kdytettdvan myds kokonaan muun toimialan ylivarastojen
ollessa kyseessa.

Projektiviennin rahoitus

Projektiviennin rahoituksella tarkoitetaan ulkomailla
toteutettavien projektien, ld&hinnd rakennus- ja muiden
vastaavien projektien paikallisista materiaalihankin-
noista sekd palkka- ja kuljetuskustannuksista aiheutu-
vien rahoitusvajeiden kattamista. Luottoer&dt, joita on
tarvittu tadllaisiin paikallisiin ja usein varsin tila-
pdisiin rahoitustarpeisiin, ovat yleensd olleet hyvin
vaatimattomia itse projektien kokoon verrattuna. N&in

ollen Suomen Pankki on voinut helposti hyvdksyd nami
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luottojdrjestelyt, vaikka se hyvin tarkasti ottaen onkin
merkinnyt viennin valmistusaikaista rahoitusta.

Kéytannéssé tdmd rahoitus on useimmiten hoidettu avaa-
malla esim. luotollinen tili paikallisessa rahalaitok-
sessa. Kuten muustakin lyhytaikaisesta rahoituksesta,
my6s ndistd luotoista on pitdnyt raportoida kuukausit-
tain Suomen Pankille.

Tuonnin' rahoitusluotot

Vaikka iyhytaikaiset tuonnin rahoitusluotot ovat yleensa
olleet fbimitusluottojen eli siis maksuaikojen vaihtoeh-
to, ei valuutansddnn®stely ole suinkaan aina tdmdn tar-
kastelujakson aikana kohdellut niitd yhtdl&isesti. Se
Suomen ?ankin periaate, ettd valuuttapankin vdlityksella
otettu iyhytaikainen rahoitusluotto ja suoraan ulkomai-
sista léhteisté otettu vastaava rahoitus ovat toistensa
Vaihtoe%toja sddtelyn kannalta, ei myOsk&dan aina ole
patenytftuonnin rahoituksen ollessa kyseessd. Vain k&a-
teismakéupakon alaisten tavaroiden tilanne on ollut aina
sama: niité ei ole voinut rahoittaa t&dll&d tavoin.

‘
Suomen ﬁankki salli enintddn 6 kuukauden pituisten tuon-
nin rah&itusluottojen kdyttadmisen 1960-luvulla ja vield
1970—luYulle tultaessa. Tdllainen tuonnin rahoitus lope-
tettiin kdytédnndssd kuitenkin jo vuonna 1970, kun va-
luuttapénkkien lyhytaikainen ulkomainen velka oli kasva-
nut sel&ésti. Tuojilla oli silti ainakin periaatteessa
mahdollisuus suoraan ulkomaiseen rahoitusluottoon: t&téa
mahdollisuutta tosin kdytettiin noihin aikoihin suhteel-
lisen vihan.

|

1
Vuonna 1972 palattiin periaatteessa entiseen kdytént&on.
Suomen Pankin suhtautuminen valuuttapankkien vdlitta&mdéan

rahoitukseen oli kuitenkin edelleen pidattyvaa.
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vuoden 1977 lopussa taas sallittiin ndiden luottojen
kdyttédminen myds maksusopimusmaista tapahtuvan tuonnin

rahoitukseen, mikd aiemmin oli kiellettyd.

Kaikkien tuonnin rahoitusluottojen enimmdispituudeksi

madrittiin kolme kuukautta maaliskuusta 1979 ldhtien.

Tiukkaa linjaa jatkettiin seuraavalla vuosikymmenell&-
kin: vuoden 1981 alusta asetettiin valuuttapankeille
pankkikohtaiset kiintidt tuonnin rahoitusluottoja var-

ten.

Luottoaika pidennettiin j&lleen 6 kuukaudeksi vuonna
1983.

Vasta kevddlld 1986 luovuttiin valuuttapankkien tuonnin
rahoitusluottokiintidistd, joita pidettiin tdysin epa-

tarkoituksenmukaisina.

Kuten vientisaamisten rahoituskin, olivat myds lyhyt-
aikaiset tuonnin rahoitusluotot kassavarantotalletusta
vastaavan talletusmenettelyn alaisina vuosina 1984 - 90.

Kaikki tuonnin rahoituksenkin rajoitukset pddttyivat

viimein vuoden 1990 lopussa.
Vdliaikais~ ja muu rahoitus

Védliaikaisrahoituksella tarkoitetaan tédssd lyhytaikaista
luotonottoa silloin, kun suunnitellun pitk&aikaisen
luoton nosto lainateknisistd tai markkinasyistd viivéds-
tyy. Suomen Pankki on aina sallinut t&@llaisen valiai-
kaisrahoituksen silloin, kun se olisi hyvdksynyt vastaa-
van pitkdaikaisen lainankin noston. Vdliaikaisrahoituk-
sen hyvédksymiseen liittyy aina ehto, ettd se on konver-

toitava pitk&aikaiseksi.

Merkittdvd ulkomaisen rahoituksen k&yttdkohde on ollut

myds valuuttapankkien toiminnan, esim. termiiniostojen
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ja ulkomaisten arvopaperiostojen, rahoitus. Suomen
Pankki on suhtautunut t&llaiseen rahoitukseen my&ntei-
sesti ja pitédnyt sitd osana pankkien normaalia liike-
toimintaa.

3.2 Tuonnin toimitusluotot eli maksuajat

Seuraavassa kdsitellddn tuontitavaran maksamista, l&hin-
nd maksuaikoja koskevaa sddtelyd. Tuonnin maksamista
ulkomaisen rahoitusluoton avulla kdsiteltiin jo edell‘d

erityisesti lyhytaikaisten luottojen kannalta.
3.2.1 Lyhytaikaiset toimitusluotot

- Lyhyita maksuaikoja koskevat mddrdykset ovat ldhinna
palvelleet tuonnin mddrdllistd sddtelyd ja jossain mda-
rin mySs tuonnin koostumusta. Niitd ei ole niink&&n
bpidetty varsinaisina luottoasioina. Seuraavassa kdsitel-

144n kuitenkin lyhyesti mySs nditd md&rdyksid.

Tuontitavaran tavallisimmin sovellettua enimmdismaksuai-
kaa koskevat mddrdykset olivat 1950-luvun loppupuolella
ja 1960-luvun alussa vaihdelleet yllatt&dvdnkin paljon,
aina 3:sta 12 kuukauteen tavaran maahantulosta tai tul-
lauksesta lukien. Kuudeksi kuukaudeksi tamd@ maksuaika
madrdattiin vuonna 1961, jolloin kasvanut tuonti pakotti
Suomen Pankin leikkaamaan ajan puoleen entisestd. Tiet-
tyjen tavaranimikeryhmien tapauksessa Suomen Pankki
saattoi tuolloin edellyttdd maksua jo ennen tullausta
tai mydntdd tarkoin yksildidylle tuontitavaralle pitem-

médnkin maksuajan.

Silloisten mddraysten mukaan sallittiin tuonnin .ennakko-
maksut aina 40 prosenttiin asti tavaran kauppahinnasta.
Kaytanntssd ennakkomaksumenettely koski ldhinn& suureh-

koja kone- ja laitehankintoja.
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Vuonna 1962 Suomen Pankki p&ddtti kauppataseen

ongelmien vuoksi saattaa er#ddt tuontitavararyhmat, joi-
hin kuului 13hinnd kulutustavaroita ja erindisid raaka-
aineita, k#teismaksupakon eli ns. RP-jérjestelyn alai-
seksi. KdytdnnSssi t&md merkitsi sitd, ettd ndmd tavarat
oli maksettava ennen tullausta tai vaihtoehtoisesti
Suomen Pankkiin oli tehtdvd niiden kauppahintaa vastaava
talletus. Kiteismaksujdrjestelmdd tiukennettiin vuonna
1966 siten, ettd n&md tavarat oli maksettava myds ennen
niiden siirté@mistd tulli- tai vapaavarastoon tai vapaa-
satamaan. Vuonna 1967 taas laajennettiin kdteismaksupa-
kon alaisten tuontitavaroiden luetteloa. Vuoden 1968
alusta puolestaan ulotettiin mahdollisuus enintddn kuu-
den kuukauden maksuajan kdyttdon koskemaan kaikkea tuon-

tia eli kdteismaksujdrjestelmd ndin purettiin.

Jo vuoden 1970 lopulla astui kuitenkin voimaan uusi ké-
teismaksujdrjestelmd vaihtotaseen alijdadmdn johdosta.
Seuraavana vuonna, 1971, luovuttiin viitisen vuotta
aikaisemmin annetusta mddrdyksestd maksaa kyseiset tava-
rat mySs ennen niiden siirtédmistd tulli- tai vapaavaras-
toon tai -satamaan ja vuotta myShemmin k&teismaksujdr-
jestelmd kumottiin jdlleen. Vuonna 1973 saatettiin kui-
tenkin voimaan taas uusi kdteismaksujédrjestelmd léhinnd
kulutustavaroita varten. Sen kattavuus oli n. 20 % sil-
loisesta tuonnista. Jarjestelmdn vaikutusaluetta laajen-
nettiin vuonna 1975.

Vuonna 1976 saatettiin voimaan tuonnin yliaikamaksu,
jolla haluttiin hillitd yliaikaisen tuontivelan kasvua.
Tétd maksua perittiin ilman Suomen Pankin lupaa tapahtu-
neista kuuden kuukauden maksuajan ylityksistd. Maksu
nousi kdytetyn luottoajan mukaan 10:std 30 prosenttiin
maksamattoman luoton mddrdsta.

Kiteismaksujdrjestelmdd laajennettiin jdlleen vuoden
1977 alkupuolella 1lisd&mdlld sen piiriin erityisesti

kulutustavaroita. Jo samana vuonna jarjestelmdd wvuo-
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rostaan supistettiin hiukan erdiden raaka-aineiden osal-
ta. Tdamédn jdlkeen jédrjestelmd kattoi n. 30 % tuonnista.
Seuraavana vuonna listalta jdlleen poistettiin raaka-
aineita, jolloin jadrjestelmdn kattavuudeksi j&i n. 25 %
tuonnista. Vield saman vuoden eli vuoden 1978 lopulla
taas uusi supistus jatti kattavuudeksi endd vain n. 18 %
tuonnista. Vuoden 1979 alkupuolella purettiin vihdoin
koko kateismaksujdrjestelms.

Alkuvuodesta 1983 alennettiin kuuden kuukauden maksuajan
ylityksistd perittdvia yliaikamaksuja 2:sta 12 prosent-
tiin kdytetystd@ luottoajasta riippuen. Suunnilleen sa-
moihin aikoihin yhdenmukaistettiin kaupintavarastoja
~koskevia mddradyksid yleisen tuontiluottosddtelyn kanssa.
Vield saman vuoden lopulla annetulla pdatdksellsd siir-
rettiin enintd&n 20 000 markan tuonnin ennakkomaksut
automatiikan piiriin. Maksuaikamddrdysten liberali-
sointia jatkettiin edelleen vuonna 1984, jolloin luovut-
tiin soveltamasta yliaikamaksuja enintddn 10 000 markan
tullauseriin. Vuoden 1986 alusta yliaikamaksu poistet-
-tiin kokonaan. Tuontimaksujen automatiikkarajaksi jai
edelleenkin kuusi kuukautta. Samalla hyvdksyttiin ennak-
komaksujen suorittaminen aina 50 prosenttiin saakka
tilauksesta valmistettavien koneiden ja laitteiden kaup-
pahinnasta tai tapauksissa, joissa tuontitavaran kauppa-
hinta on enintdan 50 000 markkaa. Vield samana vuonna
védljennettiin jo uudelleen ennakkomaksujen suorittamista
koskevia mddrdyksid: vuoden alussa hyvdksytyt rajat
korotettiin 75 prosenttiin ja 100 000 markkaan. Lisdksi
ndmd madrdykset ulotettiin koskemaan mitd tahansa toimi-

tusvalmista tuontitavaraa. .

Viimeiset askeleet tuontimaksujen vapauttamisessa otet-
tiin vuonna 1987, Jjolloin kaikki enint&an 100 000 markan
tuontierdt siirrettiin automatiikan piiriin. Vihdoin
vuonna 1989 vapautettiin kaikki tuontimaksut luvanvarai-
suudesta.
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3.2.2 Pitkdaikaiset toimitusluotot

Pitk#daikaisilla toimitusluotoilla samoin kuin pitkilla
tuonnin rahoitusluotoillakin on rahoitettu l&hes pelkds-
t48n varsinaisiksi kdyttbomaisuusinvestoinneiksi luon-
nehdittavia hankintoja, siis teollisuuden tuotantoko-
neita ja -laitteita, erilaisia ty&koneita sekd laivoja

ja lentokoneita.

Yleensd Suomen Pankki on sallinut ndiden hankintojen
rahoittamisen sellaisilla ulkomaisilla luotoilla, jotka
sekd maturiteetiltaan ettd muilta ehdoiltaan ovat suun-
nilleen vastanneet kansainvdlistd kauppatapaa. Suomen
Pankki on yleensd suhtautunut samalla tavoin myds vas-
taavin kuoletusehdoin my&nnettyihin tuonnin rahoitus-
luottoihin eli rahoitusjdrjestelyihin, joissa luoton
my6ntdjéd ei ole tavaran toimittaja, vaan ulkomainen ra-
hoituslaitos. Asiaan ei my&sk&dn ainakaan periaatteessa
ole vaikuttanut se, hankittiinko tuontitavara varsinai-
sen kaupan vai pitkdaikaisen vuokrausluoton (rahoitus-
leasingin) avulla. Tdten ei ole ollut tarkoituksenmu-
kaista k&sitelld nditd pitk8aikaisia tuonnin rahoitus-
luottojdrjestelyjéd varsinaisten rahoituslainojen yh-
teydesséa.

Edelld mainitun kaltaisten kdyttdomaisuusinvestointien
rahoitus tuontiluotoilla hyvdksyttiin 1960-luvulla ja
1970-1uvun alkupuoliskolla l&hes poikkeuksetta, jos kyse
oli teollisuuden - varsinkin vientiteollisuuden tai
tuontia korvaavan teollisuuden - ulkomaisista laitehan-
kinnoista. Mainittu kansainvdlisen kauppatavan vaatimus
heijastui ldhinnd suhtautumisessa luottoaikaan. Esim.
viiden wvuoden luottoaika hyvdksyttiin vain todella mit-
tavien konehankintojen ollessa kyseessd. Pienemmit ko-
neet ja laitteet saivat yleensd@ enintddn kolmen vuoden
pituisen rahoitusluvan. Muita toimialoja kuin tehdas-
teollisuutta palveleviin hénkintoihin suhtauduttiin

tiukemmin, mik& ndkyi hyvédksytyissd luottoajoissa.
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Tdllaisia hankintoja olivat . esim. erilaiset maansiirto-
ja tiekoneet sekd rakennus- ja autonosturit. Mainitta-
koon, ettd esim. asfalttiasemille mySnnettiin silloisen
kdytdnnbn mukaan luottoaika, joka ulottui kahden ty&-
kauden, siis kahden kesdkauden, pd&dhdn laitteiston maa-
hantuonnista. Myos kdytettyihin koneisiin suhtauduttiin
pensedsti. Yleensd luottoaika Jj&i wvuoteen tai kahteen,
eikd pitkdaikaista luottoa hyvdksytty lainkaan pieneh-
ké6jen hankintojen ollessa kyseesséa.

Kaikkia pitkdaikaisia tuontiluottoja piti kuolettaa
tasaisin erin, yleensd puolivuosittain, ja luotoksi
jéédva osa sai olla enintd&n 80 % tavaran kauppahinnasta.

Néistd perussddnndistd poikettiin verraten harvoin.

My6s ulkomaisten alusten hankintojen yhteydessa

vleisend ohjenuorana oli tietysti kansainvdlinen kauppa-
tapa, joka uudisrakennusten ollessa kyseessd merkitsi
kdytannSssd OECD:n antamia suosituksia. Aluksi luottoai-
ka o0li enintddn kahdeksan vuotta ja luotto-osuus 80 %,
mutta myShemmin 1980-luvun paineissa né&md rajat muuttui-
vat 10 vuodeksi ja 85 prosentiksi. Kaytettyjen aluksien
hyvdksytyt maksuajat vaihtelivat suuresti laivan idn ja
koon mukaan, mutta viittd vuotta pitempdd maksuaikaa ei
juuri hyvédksytty ja luotto-osa pyrittiin pienentdmédén

mielellddn 50 - 60 prosenttiin.

Suomen Pankille esitetyt lentokonehankinnat koskivat
useimmiten valtiollisen lentoyhtiSmme matkustajakoneita.
Niiden osalta hyvdksyttiin ulkomaisten toimittajien
tarjoamat luottoajat, jotka yleensd perustuivat toimit-
tajamaan vientiluottolaitoksen rahoitukseen. Kun tdl-
laisten lentokonehankintojen ulkomainen rahoitus usein
koostui useammastakin eri luotosta, saattol kidteisella
maksettava osuus joskus jéddda selvdsti alle normaalin 20
prosentin. MyOs pienempid, kuitenkin ehdottomasti ansio-
lentotoimintaa palvelevia konehankintoja hyvéksyttiin.
Niitd koskevat pddtSkset muodostuivat tdysin tapauskoh-
taisiksi hankkeiden suuren vaihtelevuuden vuoksi.
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Samoin kuin pitk#&aikaiset rahoituslainat myds erilaiset
tuonnin rahoitukset piti alistaa Suomen Pankin hyvédksyt-
tdviksi yksityiskohtaisine ehtoineen. Luottoajan lisdksi
Suomen Pankki kiinnitti huomiota my&s rahoituskustannuk-
siin ja edellytti niiden olevan hyvdksyttdvdd markkina-
tasoa kuten varsinaisissa rahoituslainoissakin. Kidytédn-
ndssid ndin yleensd olikin, ja vain hyvin harvoin lopul-
linen lainanottolupa jouduttiin epddmiddn rahoituskustan-

nusten vuoksi.

Rahoitusleasingsopimukset edustivat yleisesti ottaen
kalliimpaa tuonnin rahoittamista kuin muut luottomuodot.
Nédiden ollessa kyseessd katsottiin kuitenkin joskus
perustelluksi hyvédksyd yleisen markkinatason ylittdvat
kustannukset, jos tuoja piti ensiarvoisen tarke&dnd mah-
dollisuutta vaihtaa vuokrattu laite nopeasti uutta suku-
polvea ja tekniikkaa edustavaan. Ndin oli erikoisesti
teollisuuden prosessisééﬁ&laitteiden tapauksessa.

Suomen Pankki ei yleensd mydntdnyt luotonottolupaa lait-
teille, jotka tulivat vain myyjan varastoon mahdollista
kauppaa odottamaan. Aina edellytettiin tietoa lopulli-
sesta kayttdjdstd. Poikkeuksena tdstd on mainittava

erdadt maksusopimusmaista tehdyt konehankinnat.

Rahoituslainojen yhteydessd mainittua p&ddomantuontital-
letusta ei sovellettu toimitusluottoihin.

Hyvin Jjyrkkd muutos edelld kuvattuun sddtelykdytd&nt&dn
tapahtui vuonna 1975, jolloin pitkdaikaiset tuontiluotot
melkeinpd julistettiin pannaan.T&md johtui toisaalta
siitd, ettd Suomen Pankin yleislinja ulkomaisen luo-
tonoton suhteen kiristyi oleellisesti, mutta toisaalta
mySs siita, ettd ndin haluttiin tukea kilpailevaa koti-
maista teollisuutta. Pitkdaikaisiin tuontiluottoihin
tiukkaa linjaa sovellettiin kauan eli aina 1980-luvun
puolelle huolimatta siitd, ettd ulkomaisen rahoituksen
saantimahdollisuudet taas muuten helpottuivat. Niiss#kin

tapauksissa, joissa Suomen Pankki ehk#d hyvdksyi
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ulkomaisen hankinnan, jossa kdytettiin pitk#d tuonti-
luottoa, pyrittiin luotto-osuutta pienentdmiin perintei-
sestd 80 prosentista. Entisenlaiset tuontiluotot olivat
mahdollisia melkeinpd vain silloin, kun ne voitiin si-
sdllyttdd tuojayrityksen mahdolliseen vuosipohjaiseen
luotonkayttdlupaan. Esimerkkind kriittisestd suhtautumi-
sesta tuontiin noina vuosina voidaan mainita, ettd luot-
totoimikunta vield vuonna 1978 esitti johtokunnalle uu-
disalusten enimmdisluotto-osuudeksi 60:td& prosenttia,
mikd vdhensi useinkin edullisen, subventoidun luoton
saantimahdollisuuksia Suomeen. Kaytadnndssd laivahankin-
nat suurina luottoasioina kuitenkin késiteltiin yleensd
tapauksittain johtokunnassa, ja suurempiakin luotto-

osuuksia hyvédksyttiin perustelluissa tapauksissa.

Edelld kuvattu tiukka k&ytadntd vesittyi jossain mddrin
vuosien varrella, mutta tietoinen linjanveto entiseen
kansainvédliseen kauppatapaan perustuvaan sddtelyyn pa-

laamisesta tehtiin vasta vuonna 1984.

Varsinkin 1980-luvun jdlkipuoliskolla pitkdaikaisten
tuontiluottojen sdatelylld ei kuitenkaan endd ollut
entistd merkitystd. Tdmd8 johtui siitd, ettd tuonnin
maksamista yleisemminkin koskevia md&drdyksid vdhitellen
lievennettiin, mutta ennen kaikkea siitd, ettd muun
pitkéaikaisen ulkomaisen rahoituksen saamismahdollisuu-

det oleellisesti paranivat, tosin asteittain.
4 ULKOMAINEN LUOTONANTO

Pitk&dl1ld aikavalilld tarkasteltuna ainoaa merkittavaa
ulkomaille suuntautuvan antolainauksen muotoa ovat edus-
taneet viennin maksuajat ja vientiin liittyv3t rahoitus-
luotot.

Suomen Pankki on ldhes perinteisesti sallinut vienti-
sopimusten solmimisen tavanmukaisin maksu- ja luottoeh-
" doin. Viennin rahoitusluottojen tdrkein my®nt&jd on tar-

kasteluajanjaksona ollut Suomen Vientiluotto Oy. Sen




32

ulkomaisen toiminnan hyviksyminen sis#ltdd itsestdén
selvyytend my®s rahoituksen ulkomaisille ostajille tai

ndiden pankeille.
¢

Suomi on tunnetusti ollut p&&domia tuova maa. Pddomien
vientiin rahoituslainoina ei vield 1960- ja 1970-luvul-
lakaan ollut merkittdvid paineita, eikd se silloisen va-
luutansddnndstelyn nojalla ollut juuri mahdollistakaan.

Vuoden 1973 alusta voimaan tulleet mddrdykset sisdlsivdt
pienen alun luotonannon vapauttamiseen: - ulkomailla asu-
valle sai tuolloin myontdd enintddn 50 000 markan lainan

edellyttden, ettd lainavarat kdytettiin Suomessa.

Vuoden 1986 alusta voimaan tulleissa mddrdyksissd tdmd
luottom#ddrid oli korotettu 100 000 markkaan.

Kun pddomantuontia 1980-luvun loppupuoclella vapautet-
tiin, liberalisoitiin samalla my®s luoton antamista
koskevia mddrdyksid. Liiketoimintaa harjoittavat yrityk-
set saivat vuonna 1989 oikeuden mydntdd yli vuoden pi-
tuisia luottoja ulkomaille.

Luotonantomahdollisuus laajeni vuonna 1990 edelleen
siten, ettd ulkomailla asuvat saattoivat laskea liikkee-
seen pitkdaikaisia markkamddrdisid joukkovelkakirjoja
Suomessa.

Koska rahoituslainojen antamisen ulkomaisille luotonot-
tajille ta&ytyy katsoa kuuluvan ainakin liikepankkien
normaaliin pankkitoimintaan, oli Suomen Pankki 1960- ja
1970~1uvulla sallinut valuuttapankkien harjoittaa ns.
korkoarbitraasia. KédytdnnSssd tdmd merkitsi mySs ulko-
maista, ldhinnd lyhytaikaista luotonantoa.

Pitkdaikaisiin ulkomaille mySnnettyihin lainoihin va-
luuttapankit pddsivét osallistumaan vuonna 1982, tosin
vain enintdédn 20 prosentin konsortio-osuudella. T&mi

prosenttirajoitus poistettiin vuonna 1984, josta lihtien
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pankit siis saattoivat yksinkin my6nt&d pitkdaikaisia
lainoja ulkomailla asuville. Tdllainen antolainaus edel-

lytti ehdottomasti ulkomaista jdlleenrahoitusta.

Valuuttamddrdysten ldhes kokonaan poistuttua 1.1.1991
tuli my6s luotonanto ulkomaille sindnsd vapaaksi kaikil-
le Suomessa asuville.

5 ULKOMAISET VAKUUDET
5.1 Vakuuden antaminen

Jo nyt puheena olevan tarkastelujakson alkuvuosista on
vakuuden eli kdytdnndssd yleensd takauksen antaminen
ulkomailla asuvalle sallittu, jos vakuus on perustunut
joko valuuttamddrdysten mukaan sallittuun tai Suomen

Pankin erityisluvallaan hyvdksym&&n sopimukseen.

Valuuttabankit saivat kuitenkin valtuudet my&ntdd va-
kuuksia myos kaikkien ulkomailla asuvien puolesta samas-
sa tahdissa kuin niiden mahdollisuuksia ulkomaiseen
luotonantoonkin laajennettiin. Vuodesta 1982 l&ahtien ne
siis saattoivat osallistua ulkomaiseen takaussyndikaat-
tiin enint&&n 20 prosentin osuudella ja vuodesta 1985

ldhtien ilman rajoituksia.

Valuuttamddrdyksissd, jotka tulivat voimaan wvuonna 1985,
hyvdksyttiin vakuuden antaminen Suomessa asuvan puoles-
ta. Suomen Pankin pddatdksen sanontaa tdsmennettiin seu-
raavana vuonna niin, ettd té@llaisen vakuuden tuli perus-
tua sallittuun valuuttatoimeen. Vakuuden antaminen siir-
rettiin automatiikkaan wvuonna 1988 lukuun ottamatta
ulkomailla asuvan liikkeeseen laskemiin joukkovelka-
kirjoihin liittyvia vakuuksia. N&in vakuuden antaminen

kdytdnndssd vapautui.
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5.2 Vakuuden ottaminen

Tarkastelujakson alkupuolella ulkomaisen vakuuden otta-
minen oli vapaata. Vasta vuonna 1972 rajattiin sen vas-
taanottamisen automatiikka wvain ulkomailla asuvalta ole-
van saamisen turvaamiseen. Kuitenkin noudatettu kdytdntd

muidenkin vakuuksien ottamisessa oli hyvin salliva.

Suomessa toimivien ulkomaisten tyt&@ryhtididen puolesta
ulkomailta annettuihin, yleensd emoyhtidn antamiin va-
kuuksiin alettiin suhtautua aiempaa kriittisemmin vuo-
desta 1978 alkaen. Suomen Pankissa katsottiin tuolloin,
ettd useinkin suurten monikansallisten emoyhtididen
takaukset antoivat ndiden tytdryhtidille liian vahvan
aseman puhtaasti suomalaisiin yrityksiin verrattuna
kilpailtaessa niukoista kotimaisista lainapddomista.
Erityisen tiukasti suhtauduttiin tdk&dldisten myyn-
tiyhtididen saamiin vakuuksiin. Niitd hyvdksyttiin vain
hyvin vdhén, ja huomiota kiinnitettiin erityisesti osa-
kepddoman ja vakuuksien suhteeseen.

Valmistusyritysten suhteen noudatettiin paljon liberaa-
limpaa linjaa: ndissd@ tarkasteltiin yleensd oman p&d&doman

ja taseen loppusumman suhdetta.

Vakuuden vastaanottamista koskevat mddrdykset sindnsi
muuttuivat periaatteessa samaan tahtiin kuin vakuuden
antamistakin koskevat mddrdykset.

Tdten ulkomailla asuvan puolesta annetun vakuuden vas-
taanottaminen hyvdksyttiin wvuonna 1985 ja valuuttamdsd-
raystekstid tdsmennettiin vuonna 1986 sallitun valuutta-

toimen vaatimuksella.

MyOs vakuuden vastaanottaminen siirrettiin tdyteen
automatiikkaan wvuonna 1988.
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