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Tilastokeskuksen nyt julkaisema korkotilasto jakaantuu kahteen osaan. Osassa I esitetddn kan-
sainvidlisid rahoitusmarkkinoita ja osassa II Suomen rahoitusmarkkinoita kuvaavia korkotietoja

muutamalta viimeksi kuluneelta vuodelta.

Korkotilaston I osaan on valittu eurotalletusten ja -obligaatioiden ($-midérdiset) korkojen
listiksi diskonttokorot (taulu I 1.) sekd edustavimmat korot lyhytaikaisilla (taulu I 2.) ja
pitkdaikaisilla (taulu I 3.) rahoitusmarkkinoilla seuraavists maista: Yhdysvallat, Yhdistynyt
Kuningaskunta, Saksan Liittotasavalta, Ranska, Japani ja Ruotsi. Tiedot ovat yhdenmukaisia
OECD:n Financisl Statistics'ssa esitettyjen tietojen kanssa.

Korkotilaston II osassa on esitetty diskonttokorko ja arvopapereiden keskikorot (taulu II 1.)
ja rahalaitosten anto- ja ottolainauksen painotetut keskikorot sekd korkoero periodin lopussa
(taulu II 2.). Rahalaitosten, liike~, BH#d&tS- ja osuuspankkien sekd Postipankin anto- ja otto-
lainauksen korkojakautumat 31.12.1975 on esitetty tauluissa II 3. ja II 4., Tilastossa julkais-
tut kotimaiset korkotiedot ovat vdhdisid poikkeuksia lukuunottamatta peittdvyydeltddn ja kdsit-

teisttltddn yhdenmukaisia maamme pankkitilastoissa nykyisin julkaistavien korkotietojen kanssa.

Korkotilaston lopussa esitetddn selostukset tilastoldhteistd, tilaston laadintamenetelmistd ja
kyseisen koron merkityksestd rahoitusmarkkinoilla.

Korkotilaston kdytttsn on suhtauduttava vield tidssd vaiheessa varovaisesti. Koska rahoitusmark-
kinoiden rakenne, rahapolitiikan keinot ja tavoitteet poikkeavat kansainvidlisesti usein huomat-
tavasti toisistaan, korkojen edustavuuden kidyttiminen valintaperusteena on aiheuttanut sen, ettd
korkotaulut sisdltividt hyvin erityyppisid arvopspereita. Nidmd taulut eivit siten sellaisenaan
sovellu kovinkaan hyvin esimerkiksi kansainvalisten korkotasojen vertailuun. Tdllainen vertailu
edellyttdisi huomattavasti laajempaa tilastoa, jossa clisi mukana maakohtaisesti useiden eri
rahoitusvaateiden korkoja sekd yksityiskohtainen selostus rahoitusmarkkinoiden rakenteesta ja
esitettyjen korkoJen merkityksestd kyseisen maan rahoitusmarkkinoilla. Tdssd tilastossa esitet-
tyjen ns. edustavien korkojen pohjalta voidaan ldhinnd seurata eri maiden rahoitusmarkkinoiden

kireyden muutoksia sekd ndiden muutosten levidmistid kansainvdlisillad rahoitusmarkkinoilla.

Suomen rahoitusmarkkinoita koskevat korkotiedot kuvaavat ldhinnid tiettyjen keskeisimpien rahoi-
tusvaateiden korkotasossa havaittavia muutoksia sekd rahalaitosten anto- ja ottolainauksen
korkorakennetta. Eri rahoitusvaateiden korkotuottojen vertailua haittaa efektiivisten korkotie-
tojen puuttuminen. Korkotilasto antaa perimatteessa mahdollisuuden eri rahalaitosten korkotaso-~
jen vertailuun, jota kuitenkin haittaa se, ettd olosuhteet ja toimintapuitteet eri rahalaitok-

sissa poikkeavat melkoisesti toisistaan.
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TILASTOTAULUJEN SELOSTUKSET
I KOROT KANSAINVALISILLA RAHOITUSMARKKINOILLA (Taulut I 1, - I 3.)
I 1. VIRALLISET DISKONTTOKOROT

Taulu 1. sisdltdld periodin lopussa voimassa olleita virallisia diskonttokorkoja. Kaikki
taulussa esitetyt diskoanttokorot on saatu OECD:n Financial Statistics'in kyseisen maan
korkotaulusta.

1.9, Yhdysvallat
Yhdysvaltojen virallinen diskonttokorko ilmaisee koron, jolla Federal Reserve Bank-
Jiirjestelmddn kuuluvat pankit diskonttaavat diskonttauskelpoisia rahoitusvaateita ja
jolla Federal Reserve-pankit myontdvdt luottoja jisenpankeille. Taulussa on esitetty
Federal Reserve Bank of New Yorkin soveltama korko.

1.2. Yhdistynyt Kuningaskunte
Yhdistyneen Kuningaskunnan virallinen diskonttokorko ilmaistaan minimikorkona, jolla
diskonttomarkkinoiden jiisenet voivat diskontata valtion vekseleitd tai muita diskont-
tauskelpoisia vekseleitd Englannin Pankissa.

1.3. Saksan Liittotasavalta
Saksan Liittotasavallassa noudatettava virallinen diskonttokorko tarkoittaa korkoa,

Jolla Bundesbank diskonttaa asettamiensa limiittien rajoissa rahalaitosten tarjoamia
vekseleitd.

1.4. Ranska

Ranskan virallisella diskonttokorolla tarkoitetaan korkoa, jolla Banque de France
diskonttas tdhién tarkoitukseen hyviksyttyjd tavara- ja rahoitusvekseleiti.

1.5. Japani
Japanin Pankin soveltamat diskonttokorot on jaettu kolmeen eri luokkaan diskonttauk-
sen kohteena olevan rahoitusvaateen ja luoton vakuuden mukaan. Taulussa esitetty vi-
rallinen diskonttokorko on ns. perustekorko, jota sovelletaan diskontattaessa tavara-
vekseleiti.

1.6. Ruotsi

Taulussa esitetty virallinen diskonttokorko on korko, jonka liikepankit joutuvat mak-
samaan Ruotsin Pankin niille myontimistd luotoista.

S -
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KOROT LYHYTAIKAISILLA RAHOITUSMARKKINOILLA

Yhdysvellat: Valtion kolmen kuukauden vekselit

(Treasury bills)

Valtionrahaston (Treasury) markkinoima lyhytaikainen velka muodostuu lyhytaikaisista
vekseleisti ja obligaatioista. Kestoaika vaihtelee kolmesta kuukaudesta vuoteen; suu-
rin osa on kolmen kuukauden vekseleitd.

Valtionrghaston vekseleitd lasketaan liikkeelle viikottaisissa myyntitilaisuuksissa.
Ostotarjouksia tekevdt suuret ja keskisuuret pankit, muut rahoituslaitokset ja New
Yorkin euurpankkien viilitykselld suuret kauppa- ja teollisuusyritykset.

Valtion 90 padividn vekseleiden korko on herkkd rahoitusmarkkinaindikaattori, vaikkakin
1960-1luvulla useat erilaiset yksityiset vaateet ovat tulleet vekseleiden kilpailijoiksi
sijoituskohteena.

Taulussa esitetty korko on kuukaueittainen keskiarvo, joka on laskettu valtion arvo-
papereilla kauppaa kidyvien vdlittdjien Federal Reserve Bank of New Yorkiin ilmoittamista
noteerauksista (closing bid quotations).

Yhdistynyt Kuningaskunta: Valtion vekselit

(Treasury bills)

Valtion lyhytaikainen lainanotto tapahtuu kolmen kuukauden vekseleiden avulla. Aikaisem-
min laskettiin liikkeelle mySe 63 pdivin vekseleitd. Englannin Pankki suorittaa pdivit-
tiisid avomarkkinaoperaatioita, toisin sanocen ostsa ja myy valtion vekseleitd edistddk-
seen pilomamarkkinoiden joustavuuttas ja vaikuttaakseen lybytaikaisiin korkoibin.

Valtionvekselit muodostavat tdrkeidn osan Lontcoon clearingpankkien likvideistd varoista.
Myts ulkomaiden keskuspankit ja valtiovarainministerist sijoittavat puntamiidirdisid varo-
jaan Juuri valtion vekseleihin.

Korkotaso ilmaisee kolmen kuukauden vekseleiden painotetun keskikoron. Koroksi on valit-

tu kunkin periodin viimeisen kuukauden viimeisen perjantain tarjontakorko.

Sgksan Liittotasavalta: Pankkien vidliset kolmen kuukauden lainat

(Three months loans)

Taulukossa esitetyt painottamattomat korot on laskettu kunkin wvuosinel jéinneksen viimeisen

kuukauden pdivittdisten korkojen keskiarvona.

Ranska: Yksityisid vekseleitd vastaan myonnetyt padivaluotot

{Day to day loans against private bills)

Taulussa on esitetty korko, jolla Ranskan Pankissa rediskontattavissa olevia yksityisii

vekseleitd voidaan vaihtaa rahamarkkinecilla yhden vuorokauden aikana.
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......

Kansallisen luottoneuvoston (conseil national du credit) tekemien piditdsten mukaisesti
seuraavilla laitoksilla on lupa toimia rahamarkkinoilla: Kansallisen lunottoneuvoaton
rekistersimiit pankit ja rahoituslaitokset, pankit, joilla on lakiin perustuva erikois-
asema, rahoituslaitosten luonteiset julkiset ja puolijul%iset laitokset, porssinvialite
tlijien virasto, sijoitusyhtist, vakuutusyhtitt sekd huolto- ja eldkesHatist. Kaupan-
klynti koskee mm, julkisten ja yksityisten vekseleiden, talletusten, takuiden sekd vel-
kakirjalainojen ostoa, myyntid ja diskonttausta.

Vuodestsa 1967 Ranskaen Pankilla on ollut huomattava vaikutus rahamarkkinoiden korkoihin.
Erityisesti pakolliset keskuspankkitalletukset ovat vaikuttaneet tehokkaaeti pankkien
likviditeettiin. ‘

2.5. Japani: Pankkien vilinen makauvalmiuslﬁotto
(Call money)

Japanissa maksuvalmiusluotolla on hyvin keskeinen asema rahoitusmarkkinoilla. Liikepan-
kit, erityisesti suurkaupunkien pankit, joilla on suuria yrityksid asiakkaana, eivat
ole koskaan voineet tdyttdd asiakkaidensa luotontarvetta talletusten ja keskuspankki-
luoton turvin. ‘Muilla rahoituslaitoksilla on sitdvastoin usein puute asiskkaista. Témén
vuoksi suurkaupunkien pankit ottavat lainaa muista rahoituslaitoksista niiden oman ra-
hatilanteen ollessa kired Ja keskuspankkilainan saannin tavallista vaikeampaa.

Maksuvalmiusluotot jaetaan kolmeen luokksan:

1. Y11 yon kestividt lainat.

2. "Ehdottomat” lairat (unconditional loans), jotka lainanantaje tai lsinanottaja
voi diskontata sen jdlkeen, kun yksi vuorckausi on kulunut diskonttausaikeen
{lmoittemisesta (at one day's notice).

3. Kuukauden lopun yli kestdvdt lainat. -

Maksuvalmiusluoton korko heilahtelee voimakkaasti Ja nousee jyrkadsti rahatilanteen ol-
lessa kired. Aikaisemmin ndmd jyrkdt nousut pitivit pHdomamarkkinat epdvakaisina. Tamin
johdosta asetettiin maksuvalmiusluotolle tietyt rajat.

Taulussa esitetddn Japanin yleisimmédn meksuvalmiusluottomuodon ns. ehdottomien laino-
jen periodin viimeisen kuukauden jokaisen arkipdivin keskikorko tiettyjen tyypillisten

lainanantajien osalta.

2.6. Ruotsi: Valtion vekselit
(Treasury bills)

Ruotsissa valtion lyhytaikaista luotonottoa hoitaa Riksgidldskontoret, joka myy valtion
vekseleitd keskuepankeille ja rahalaitoksille. Valtion vekseleiden kestoaika vaihtelee
kahdesta kuuteen kuukauteen.

Taulussa esitetdidn periodin lopussa voimassa oleva kolmen kuukauden vekseleiden liikkeelle-
laskukorko.
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2.7. Dollarimitirdiset (US §) eurotalletukset Lontoossa
(United States dollar deposits in London)

Nimi talletukset ovat ulkomaisia, dollarimdariisid (US 8) pankkitalletuksia Yhdistyneen
Kuningaskunnan pankeissa ja Lontoossa toimivissa ulkomeisissa pankeissa. Talletuksilla
kootut varat lainataan edelleen pitasiassa ulkomaille, joskin osa niistd voidaan vaihtaa

puntiin ja antaa luottoina kotimaisille luotontarvitsijoille.

Taulussa ilmoitettu korko on Lontoossa dollarimdiirdisille (US $) kolmen kuukauden talle-
tuksille maksettava korko ja se on periodin viimeisend tySpdivénd pdresissd noteerattu-
jen vaihtokorkojen ylimmén ja alimman arvon keskiarvo.

I 3. KOROT PITKXAIKAISILLA RAHOITUSMARKKINOILLA

3.1. Yhdysvallat: Liittovaltion obligaatiot, laina-aika yli 10 vuotta
(Government securities- 10 years or more)

Fedoral Reserve System voi suorittaa avomarkkinacperaatioita liittovaltion obligaatioilla.
Tavallisesti tdmd or kuitenkin melko vihdistd ja rajoittuu ainoastaan epitavallisiin mark-
kinaclosuhteisiin.

Taulussa esitetddn kuukausittainen keskiarvo liittovaltion obligaatioiden (kuoletusaika
10 vuotta tai enemmiin) painottamattomista piivittdisistd keskiarvoista. Tuottolaskelmat
perustuvat obligaatioiden kauppahintoihin.

3.2. Yhdistynyt Kuningaskunta: Valtion obligeatiot, laina-aika kymmenern vuotta

(Government bonds)

Lihes kaikki valtion luotonannon ja luotonoton kiintedt korot pohjautuvat valtion obli-
gaatioiden tuottoon. Viranomaisten suorittamilla obligaatioiden myynneilld ja ostoilla
on huomattava vaikutus luottopolitiikkaan ja pankkien likviditeettiin.

Taulussa esitetyt korot ovat 10 vuoden laina-ajan omaavien obligaatioiden bruttomidridiset,
efektiiviset, kuoletussjan mukaiset tuotot, jotka on poimittu tietokoneen laatimilta tuot-
to-kestoalka-kiiyriltd. Bruttomddrdiseen, kuoletusajan mukaiseen tuottoon sisidltyy vuosit-
tainen korkosaatava ilmoitettuna prosentteina ostohinnasta, johon vaikuttaa myds kuoletus-
hetkeen asti pidettivien obligaatioiden pddomatappio tai voitto. '

Taulussa esitetyt korkotiedot ovat ko. vuosinel jinneksen viimeisen kuukauden keskiviikko-

arvojen keskiarvoja.

3.3. Sa%san Liittotasavalta: Julkisyhteistjen obligaatiot

(Public sector bonds)

Ryhmddn kuuluvat rautateiden, postin ja valtion viranomaisten liikkeellelaskemat obligaa-
tiot. Ehdoiltaan ja arvostukseltaan rautateiden ja postin obligaatiot eividt eroa suuresti-
kaan Liittotasavallan muista obligaatioista.
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Vuonna 1967 keskuspankki (Bundesbank) laajensi avomarkkinaoperastionsa koskemaan ensi
kertaa mybs liittovaltion ja itsendisten julkisten viranomaisten pitk#aikaisia obli-
gaatioita. Taulussa esitetty korkotuotto on laskettu nimellisarvoin painotettujen mark-
kinahintojen pohjalta (ns. efektiivinen korkotuotto). Markkinahinnat ovat nel jinneksen
viimeisen kuukauden jokaisen osto- ja myyntipiivin liikkeellelaskuhintoja.

3.4, Ranska: Valtion tskaamat obligaatiot
(Bonds guaranteed by Central Goveranment)

Tauluesa on esitetty niiden valtion takaaminen obligaatioiden ja muiden vastaavien luot-
tojen korko, joiden kuoletusaika alkaa 10 vuoden kuluttua liikkeellelaskemisesta ja Joi-

Vuodesta 1965 lihtien korko on ollut bruttokorko. Jokaisen tdhin ryhmiiin kuuluvan luoton
korkc on otettu huomioon keskimddrdistd korkoa laskettaessa siten, ettd painoina on kiy-
tetty vastaavan luoton nimellismidrda.

3.5. Japani: Korkosidtelyn ulkopuolella oclevat pankkiluotot
(Non-regulated loans by all banks)

Taulussa esitetty korko on pankkien mySaté@mien, pHiassiassa iyhytaikaisia leinoja koske-
van lein (Leki korkojen viliaikaisesta sopeuttamisesta) ulkopuolelle jdkivien pankkiluot-
tbjen koron painotettu keskiarvo periodin lopussa. Pitkdaikaisten lainojen lisdksi tihéin
ryhmééin. kuuluu joukko edelld mainitun lain ulkopuolelle jHddvid lyhytaikaieia lainoja,
Joiden osuus on kuitenkin hyvin pieni.
3.6. Ruotsi: Valtion pitkidaikaiset obligaatiot \\
(Long-term Central Government bonda)

Ruotsissa valtion pitkédaikaiset obligsaticlainat voidaan jakaa kolmeen ryhmién: tavalli-'
8iin, korkoa tuottaviin obligaatioihin, ns. premium-l. arpaobligaatiocihin Ja sdidstdobli-
gaatiolainoihin. Riksgildskontoret pddttdd obligaatioiden liikkeellelaskukoroista luot-
tomarkkinoilla vallitsevan tilanteen mukaan. Taulussa esitetddn valtion obligaatioiden kes-
kimisrsinen efektiivinen markkinakorko neljinneksen viimeisen kuukauden puolivdlissd. Taulussa
esitettyjen obligaatioiden laina-aika on 15 vuotta.

3.7. Kansainviliset obligaatiot: Yksityisten yritysten liikkeelle laskemat dollarimddrdiset
(US 8) obligeatiot
(Dollar-denominated bonds by private corporations)
Kansainvidlinen obligaatiolaina lasketaan liikkeelle samanaikaisesti usean eri masn ra-
hojitusmarkkinoilla. Lainan liikkeellelasku tapahtuu yleensi kansginvidlisten syndikaat-
tien toimesta. ’

Taulussa esitetty korko on yksityisten yritysten liikkeelle laskemien kansainvidlisten
obligaatiolainojen keskikorkeo. Ndiden obligaatioiden jHljelld oleva laina-aika vaihte-
lee kolmesta viiteentoista vuoteen.
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Korkotuottojen keskiarvo lasketaan kunkin vuosinel jdnneksen viimeisen kuukauden aikana
Luxemburgin Arvopaperiporssissd noteerattujen hintojen perusteella. Keskiarvo lasketaan
nliytteestd, johon otetaan 30 kansainvdlisen obligamatiolainan liikkeelle laskenutta yri-
tyatd, jotka kaikki kuuluvat maailman 500 suurimman yrityksen joukkoon.

II KOROT SUOMEN RAHOITUSMARKKINOILLA (Taulut II 1. - II &,)
II 1. DISKONTTOKORKO JA ARVOPAPEREIDEN KESKIKOROT

1.1. Suomen Pankin diskonttokorko

8Suomen Pankki kiyttdli titd korkoa diskontatessaan liikepankkien tarjoamia vekseleiti.

kunnan esityksestd.
1.2. Valtion obligaatiot

Taulussa esitetdidn kunakin ajanjaksona liikkeellelaskettujen obligaatioiden painotettu
nimellinen keskikorko. Vuosina 1966 - 1971 painoina on kiéytetty kunakin vuonna liikkeel-
lelaskettujen obligaatioiden midrdd ja vuodesta 1972 alkaen ko. nel jdnnesvuoden aikana

1.3. Muut obligaatiot

Teulussa esitetidlin lainaajien kunekin ajanjaksona liikkeellelaskemien muiden kuin val-
tion obligaatioiden painotettu nimellinen keskikorko ajanjakson lopussa. Painoina on
kidytetty vuosina 1966 - 1971 kunakin vuonna ja vuodesta 1972 alkaen ko. neljinnesvuoden
aikana liikkeellelaskettujen obligaaticiden mdiirid.

1.4. Osakkeiden efektiivinen korkotuotto

Taulussa esitetdiin Helsingin Arvopaperipérsissd kunkin vuosinel jinneksen aikana notee-
rattujen tavallisten osakkeiden painotettu efektiivinen keskituotto. Vuoden 1974 alusta
keskituotto on smatu laskemalla osakkeiden efektiivisten tuottojen painotettu keskiarvo
kunkin porssiviikon viimeisenid pHividni. Painoina on kidytetty yritysten osakepddomien
markkina-arvoa edellisen vuoden syys-marraskuussa.

Vuoden 1973 loppuun asti on osakkeiden efektiivistd korkotuottoa laskettaessa huomioitu
ainoastaan yleisimmin vaihdetut (A-listan) osakkeet ja keskituotto on saatu laskemalla
ko. ajanjakson viimeisen kuukauden alimman ja ylimmin efektiivisen tuoton painotettu
keskiarvo., Vuoden 1973 loppuun asti painoina on kdytetty yritysten osakepdidomien mark-
kina-arvoa vuoden lopussa.
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II 2. RAHALAITOSTEN ANTO- JA OTTOLAINAUKSEN PAINOTETUT KESKIKOROT JA KORKOEROT

Rahalaitosten yleistn anto- ja ottolainauksen painotetut keskikorot vuosina 1966 - 1970
on saatu virallisista pankkitilastoista. Vuoden 1971 lopusta léhtien rahalaitosten anto-
Ja ottolainauksen painotetut keskikorot on laskettu tilastokeskuksessa pankeilta saatu-
Jjen korkojakautumatietojen pohjalta. Antolainaukseen sisdltyvdi vekselit, shekki- ja
postisiirtotililuotot sekd velkakirialminat. Ottolainaus kdsittdd kaiken yleisdltd vas-~
taanotetun ottolainauksen. Rahalaitosten yhteenlasketut antolainauksen ja ottolainauksen
painotetut keskikorot on samtu painottamalls pankkiryhmittidiset painotetut keskikorot
uudelleen vastaavilla markkamidiirdisilléd, periodin lopun yleisdn anto- ja ottolasinauksen
midrilli.

II 3. - II 4. RAHALAITOSTEN ANTO- JA OTTOLAINAUKSEN KORKOJAKAUTUMAT

Tauluissa esitetyt korkojakautumat perustuvat rahalaitoksille ldhetettyyn erityistiedus-
teluun, jossa niitd pyydettiin ilmoittamaan vaademuodoittaiset anto- ja ottolainauksen
korkojakautumat 0.25 %:n tarkkuudella.

Antolainaus. Tilasto sisdltdd rehalaitosten yleisille mydntimidt, nostetut, kotimaiset,
hin ja shekki- ja postisiirtotililuottoihin. Valtion varoista vilitettyjd luottoja ei ole
luettu tilaston piiriin. Sen sijaan sHdstopankkien osalta SKOP:n ja osuuspankkien osalta
OKO:n varoista vdlitetyt luotot sisdltyvit tilastoon. Korkotukilainat on ryhmitelty pan-
kin itsensi saaman koron mukaan. Luotollisten shekkitilien ja vekseliluottojen osalta
tilestoon sisillytetilin kliytetystd luotosta maksetun koron liséksi limiitistd maksettu
proviisio. Lopullinen, tilastossa ilmoitettu korkoprosentti on néin ollen vareinaisen
korkoprosentin ja provisioproseantin summa.

Ottolainaus. Tileetossa on esitetty kaikkien rahalaitosten yleisdlti saamien talletusten

Kdyttotilien osalta on menetelty siten, ettd ilmoitettu korko on tilimuodon nimellinen
korko ja middrd on vastaava markkamddrdinen salido ko. vuosineljdnneksen lopussa. Palkkio-
talletustilien korkoprosentiksi on merkitty 9.00 % ja veronhuojennustalletuksien korko-
prosentiksi 8.25 %.



