BLOGI

Kaytannon opas valuuttakurssin
muuttamiseen — devalvaatio
1967

KIRJOITTAJA

Historiantutkija

Toisen maailmansodan jilkeen Suomi oli muitten Bretton Woods -jirjestelmiin
kuuluneitten maitten kera sitoutunut kiintean kurssin tavoitteeseen. Tasta tavoitteesta
jouduttiin sekd Suomessa ettd muissa maissa luopumaan useita kertoja talouden
rakenteellisten ongelmien takia.

1960-luvun puolivilissd Suomen suhdanteet heikkenivat eika vienti endé kasvanut.
Tarvittiin uusi devalvaatio palauttamaan kilpailukyky, edistimédén Suomen
integroitumista ldnteen ja turvaamaan uusien teollisuusalojen toiminta. Vuonna 1962
sdddetyn uuden rahalain mukaan valuutan arvosta vastaisivat jatkossa sekda Suomen
Pankki ettd valtioneuvosto yhdessd. Niinpé valtiovarainministeri Mauno Koivistolla oli
keskeinen rooli devalvaation suunnittelussa.

Devalvaation kiaytannon valmistelut aloitettiin kesélla 1967 hyvin salaisina. Rahalain
mukaan valuuttakurssin muutoksen valmisteluun liittyvit asiat on pidettava salassa,
kunnes valtioneuvosto on tehnyt asiasta paatoksen. Lisiksi tiedon ennenaikainen
ilmitulo olisi antanut mahdollisuuden markkinaspekulointiin, jolla puolestaan olisi
voinut olla haitallisia vaikutuksia. Operaatio sai nimekseen Esteri. Salaisia valmistelijoita
olivat ministeri Koiviston ja padjohtaja Klaus Wariksen lisdksi erddat Suomen Pankin
virkamiehet, heista tirkeimpiné johtokunnan jasenet Heikki Valvanne ja Timo Helela.

Suomen Pankin arkistossa Heikki Valvanteen kokoelmaan kuuluva kansio "Devalvaatio
1967 — operaatio Esteri” kuvaa vuoden 1967 devalvaation suunnittelua ja toteutusta
vaihe vaiheelta.

Varhaisin devalvaatioon viittaava paperi Esteri-kansiossa on 28.7.1967 muistio otsikolla
“Maunonpiivin vaihtoehto”. Ilmeisesti johtokunnan jasen Timo Helelédn kirjoittamassa
muistiossa kdydaan lapi devalvaation mahdollista tarvetta ja toteutusajankohtaa.

Seuraava, 12.8. pdivitty paperi on jo otsikoitu "Operaatio Esteri”. Salaisen paperin
jakelulistalla olivat Suomen Pankin johtokunnan jasenet ja valtiovarainministeri
Koivisto. Laajahkossa Timo Helelan ja Jouko Voutilaisen laatimassa muistiossa
tarkastellaan aluksi talouden tasapaino-ongelmia ja erilaisia politiikkavaihtoehtoja.
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Muistiossa paddytddn suosittelemaan kasvupoliittista toimenpidepakettia, jossa
devalvaatio on yksi osa.

Paperissa pohditaan miten devalvaation valmistelu saadaan pidettyé salaisena: on
hankittava pohjoismaitten keskuspankkien padjohtajien kotinumerot, ostettava
lentoliput Washingtoniin kéteisella ja salanimelld "Koskinen” ja ryhdyttava
harhautusoperaatioihin, joilla pyritddan salaamaan asiaan vihkiytyneitten virkamiesten
todellinen olinpaikka "E”-viikonloppuna. Devalvaatiota suunniteltiin tosiaan aluksi
viikonlopuksi, mutta lopulta valmistelupéivéksi valittiin keskiviikko 11.10..

Kansiossa on muistioitten liséksi runsaasti kansantaloudellisia laskelmia devalvaation
mahdollisista ja toivotuista vaikutuksista.

“Teknillisia toteutuspunkteja”-muistio 11.9.1967 kiy lapi jo devalvaation kiytannon
toteutusta ml. eri tahojen informointiajankohta. Néita olivat IMF, hallitus, tasavallan
presidentti ja pohjoismaitten keskuspankkien padjohtajat. "Rossin matkapunktit” 23.9.
oli tehty johtokunnan jasenen Reino Rossille IMF:n vierailua silmalla pitden.

IMF:n kokous pidettiin syyskuussa 1967 Rio de Janeirossa. SP:n johtokunnan jasen
Reino Rossi matkusti sinne sopimaan devalvaatiosta (tai siis hakemaan sille lupaa).
Mukana oli my6s Mauno Koivisto, jota veikkailtiin SP:n seuraavaksi padjohtajaksi jo
aiemmin vuonna 1967 erostaan ilmoittaneen Wariksen tilalle.

Uudet kurssit tulivat voimaan torstaina 12.10.1967. Sekid "E”-pdivi 12.10. etta sitd
edeltidvat pdivat on suunniteltu minuuttiaikataululla. X-kopioitten eli xerox-kopioitten
maira on tarkkaan laskettu, samoin se, milloin tiedotteet annetaan kaantéjille.
Devalvaation valmistelupédivana 11.10. IMF:n johtokunta piti kokouksen ja antoi
suostumuksensa.

Suunnitelmat olivat tehty hyvin ja kellontarkasti ja kaikki sujui kuten pitikin. Niinpa "E”-
pdivana 12.10.1967 voitiin ilmoittaa ulkomaisten valuuttojen arvon nousseen reilun 30
%.

Kansion loppuosassa kdydaan lapi eri tahojen reaktioita devalvaatioon seka tarvittavia

hallituksen toimia mm. vientimaksulain korottamiseksi.

Kuten tunnettua, Suomi joutui devalvoimaan viela muutamia kertoja 1970- ja
1980-luvuilla. Viimeinen devalvaatio osui Neuvostoliiton romahduksen aiheuttaneen
viennin katastrofimaisen pudotuksen jilkeen vuoteen 1991.
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o Suomen Pankin johtokunnan jasen Heikki Valvanne

Valtiotieteen tohtori Heikki Valvanne (1919—1985) tyoskenteli Suomen Pankissa
vuosina 1945—1974. Hén aloitti tutkijana, yleni johtajaksi vuonna 1957, sitten
johtokunnan vt. jaseneksi ja lopulta johtokunnan jaseneksi vuosiksi 1968-1974.
Erottuaan Suomen Pankista Valvanne siirtyi Mortgage Bank of Finlandin
toimitusjohtajaksi vuosiksi 1974—1983. Hanella oli lisdksi lukuisia
luottamusvirkoja.

Heikki Valvanteen ldhes 30-vuotinen ura Suomen Pankissa ajoittuu ns. kahlitun
rahan aikaan. Raha- ja valuuttamarkkinoitten saitelykaudella Suomen Pankin
vaikutusvalta ulottui paljon rahamarkkinoita laajemmalle. Tama nékyy myo6s
Valvanteen laajassa, aiheittain jarjestetyssa arkistossa. Kansioitten nimet
ulottuvat raha- ja luottopolitiikasta valtiontalouteen, suhdannepolitiikkaan,
tulopolitiikkaan, sijoitustoimintaan, finanssitoimikuntaan, rahauudistukseen,
investointeihin ja puolustustaloudelliseen suunnitteluun.

Ensimmaiseksi julkaisuarkistossamme julkaistaan vuoden 1967 devalvaation
valmisteluita ja toteutusta kuvaava kansio nimeltdén "Operaatio Esteri 1967”.
Heikki Valvanteen arkisto digitoidaan ja julkaistaan kokonaisuudessaan
lahivuosina.
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1919. 1995

Heikki Valvanne 1945. Suomen Pankin kuva-arkisto.
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Klaus Waris ja Mauno Koivisto. Suomen Pankin kuva-arkisto.
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28.7.1967

MAUNONPAIVAN VAIHTOEHTO

1.Tausta

Viime aikoina toteutetulla talouspolitiikalla on pyritty ennen
kaikkea poistamaan tasapainottomuus maksutaseesta,mikd on 196o-luvun
keskivaiheilla muodostanut taloudellisen kasvun nopeuttamiseen tdhtaéd-
vén politiikan vaikeimman esteen.Tdhidn pHim#ddrdén on pyritty paitsi
vientid tukevin ja tuonnin kasvua hillitsevin toimin noudattamalla
sellaista finanssi- ja rahapolitiikkaa, joka B hidastaa kotimaisen
kokonaiskysynnén kasvua,

Kun t&m# toimintalinja valittiin lshdettiin siité,ettd sopeutumis-
kausi Auodostuu melko pitkdksi ja ettd suoritettujen toimenpiteiden
tulokset alkavat ndkyHd tdysiméérHisind vasta useiden kuukausien ku-
luttua,Maksutaseen alijdémidisyys ei n#et ole johtunut yksinomaan
volmakkaasti kohonneen kustannustasomme ailheuttamista vauridoista
kansainvédliselle kilpailukyvyllemme ,vaan 8iind on heijastunut myds
kansantalouden toimintamekanismissa esiintyvét puutteet ja rakenteel-
liset heikkoudet.Ndiden korjasminen vol tapahtua vain suhteellisen.
hitaasti,

Vaikka erddt erityistekijdt,tulopoliittiset ratkaisut ja ajoit-
tain esiintynyt spekulaatio ovat vaikeuttaneet sopeuttamispoliittisen
linjan toteuttamista,ovat toimenpiteet jo alkaneet tuottaa toivottu-
ja tuloksia, Maksutasepoliittista liikkumatilaa voitiin kmmiémzasii
lisétd niiden pitkHaikaisten ulkomaisten luottojen avulla, joita vuo-
den alkuneljinnekseli# saatiin sek# Linsi-Luroopan piHomamarkkinoilta
ettd Kansailnvdliseltd Valuuttarahastolta.Kotimainen kokonaiskysyntd,
joka reasdisesti kasvoi 7 % vield vuonna 1965,kasvoi vuonna 1966 en##

2 %:1la ja tHn# vuonna arvioidaan kasvun edelleen hieman hidastuvan,

Maunonpdivdn muistio 28.7.1967, sivu 1.
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Iitte muistioon 6.9.1967 11,9,9967/33V

Teknillisili toteutuspunkteja

Kiiytéinnglliset perusarvot kurssiehdotuksen 43,20 pohjalta ovat

seuraavatt

Vanha Uusi
Markkaa / $ 3.20 4,20
US genttid /mi 31.25 23.81
Kultagri/markalta 0.2777T1 0,21159  P.Tik
Markkaa /kultagr, 3.60088 4,72615
Kurasien nousu % + 31025%
Ulkom,arvon laskg - 23,808%

Maan ulkomainen velka on hieman yli 3 mrd markkaa, SPin ulkomais-
ton tilien todellinen netéomiiiri osoittaa varsin vihliistl saatavaa,

1% Salaisuusnikékohdnt

\‘% Niykyinen tybryhmii:t Koivisto, Tuominen, Waris, Rései, Valvanne,
\J‘h\\ ! Heleld, Voutilainen|
k- Rion ko'touksen aikana tai Rossin kiiydessi Washingtonissa viilittod
miisti sen jlilkeen sanvat asiasta tietiii Fondin pliiijohtaja Schweitzer,
€ PFuroopanosaston piillikki Whittome seki apulaispiiiillikks Pfeifer.
;g‘» Roooiny Xkiynti naamioidaan rutiininomaiseksi valmiusluotickonsultaa-
tioksi oeki !d.rdeenvau;tajapankkeihin suoritettavaksl vierailuksi,

Priis ja Arankofbeavat tietiiii vasta Rion jilkeen,

Hallituksen iltakoulu keskiviikkoiltana ilmoitetaan rutiininomai.
seloi, Pankkivaltuusmiesten kokous samoin rutiininomaisesti keskiviiks
kona iltaphiviilld klo 15.30 suppea, 16.00 laajempi,

s Koivisto ja Wario iAformoivAt joitakin pHivihi etukiiteen
Pansion, Karjalaisen, Kokkolan, (Tasavallan presidentti?)

. P¥m-kokouksen plilityttyH Warie soittaa p=im Skandinavian kes-

s ¥uspankkien piitijohtajille’
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5Pin kuriiri matkustaa Washingtoniin huomioba hertttiémitts
sunnuntaina (ilmoittautuu lomalla olevaksi allkuviikon), Titen wil-
tetiiin salasiihkeet, Lentolippu ostetaan yksityisesti kiiteisellu
vain New Yorkiin saakkalvield parempit 1.rain Prankfurtiinl), ViisumiY

¥, Valuutiakauppa
Valuuttplmuppa jatkuu normaalisti keskiviikkona, Harkittava, voike

SP vantia valuuttapankkeja luovuttamaan tiettyjé saataviaan valuutan-
stiinntstelylain perusteella keskiviikkona juuri emnen pankkiajan
phtittynioti# vanhaan kuresiin (otettava huomiocon pankkien velan
osalta kotimaahan siirretyn kurseiriskin suuruus), Tuskin kiiytinnSssi
mahdollinen operaatio’s Valuuttapankkien saatavat ovat 250 mmk suuruus—
luokka_a":

Joka tapauksessa arbitraashiosasto vitkastelkoon keskiviikkona
1ltaptivilli cuuremmissa valuuttalmupoissa (Panula mukean salaisuuteen
vasta tH118in)%

3o Tiikekannallepano

Pankkiagjay piitittymisti ennen mobilisoitawa tarpeellinen teknil-
linen haﬁkilﬁkunta pankkiin tekemiilin "tytti vuorotta" toistaiseksi,
Suu;mittelurytmﬁ, Tammivuori, Nenonen, Panula, konekirjoittajat,
puhelinkeskus, vahtimestareita, autonkuljettajiaiy

Teknillisid toteutuspunkteja.
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Lehtileike Savon Sanomat 13.10.1967.

Avainsanat

historia, Suomen Pankki, devalvaatio
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