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PÄÄKIRJOITUS 

Sokea piste 

Suomen veroreformin valmistelu matkaan 
saattoi meillä ennennäkemättömän ekonomis­
tikirjoitteiun. Silmämääräisesti arvioiden Suo­
messa ilmestyi kolmen viimeksikuluneen vuo­
den aikana enemmän pääomatulojen verotus­
ta koskevia tutkimuksia ja selvityksiä kuin 
koko alamme oppihistorian aikana oli yhteen­
sä ilmestynyt. Tulon ja varallisuuden verot­
tamisen ongelmia valaistiin teknisesti ja kan­
santajuisesti, sovinnaisesti ja epäortodoksi­
sesti. 

Rahöitus- ja pääomamarkkinoiden libera­
lisointi »kehittyneiksi» on saanut osakseen 
määrällisesti kokonaan toisenlaisen keskuste­
lun kuin aikoinaan se kehitys, joka johti Suo­
men rahoitusmarkkinoiden säännöstelemiseen 
»yksinkertaisiksi». Voidaan hyvin perustein 
väittää, että ainakin eräillä finanssi- ja raha­
politiikan lohkoilla Suomessa on päätöksen­
teon tukena vankkaa tietämystä ja monipuo­
lisista näkökulmista tehtyjä valotuksia. 

Kovin monta asiaa ei Suomen keskustelu­
repertuaariin silti samanaikaisesti mahdu. Silti 
on yllättävää se, ettei minkäänlaista keskus­
telua synny kansallisesta anomaliasta eli Suo­
men Pankin erityisasemasta. Markku Punti­
lan johdolla valmistunut mietintö (Työryhmä­
mietintö 1988: VM 10) oli ehkä liian vähän 
provokatiivinen sytyttääkseen ketään. Suo­
men Pankin erityisasema on toki vertailevan 
rahatalousjärjestelmätutkimuksen näkökul­
masta vähintään yhtä ainutlaatuinen, kuin 
Suomen »yksinkertainen rahalaitosjärjestel­
mä» oli 1980-luvun puoliväliin saakka. Voisi 
kuvitella, että jotain ekonomistia kiinnostai-' 
si tutkia, onko se keskuspankin autonomisuu­
den ja hallituksesta riippumattomuuden ole­
tus, johon Suomen Pankin asema 1860-luvun 
Rikets Ständers Bankin henkisenä perillisenä 
perustuu, vielä validi. 

Aivan tarkkaan ottaen e.m. mietintö syn­
tyi, koska eduskunnan pankkivaliokunta piti 
v. 1986 tarpeellisena selvittää, onko vuodelta 
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1925 peräisin oleva Suomen Pankin ohjesään­
tö useine muutoksineen sekä ~uutkin ohje- ja 
johtosäännöt aiheellista uudistaa l<:okonaisuu­
dessaan (1986 vp Pa VM n:o 3). yaltiovarain­
ministeriö ei kuitenkaan pitänyt ihan riåin laa­
jaa tehtävää tarpeellisena asettaessaan 27.8. 
1987 työryhmän asiaa tutkimaan. Sen piti ni­
mittäin, eduskunnan toivomusta lievästi tai­
vuttaen, lähteä siitä, että Suomen Pankin ase­
ma suhteessa muihin valtio elimiin säilyy en­
nallaan. Myös eduskunnan pankkivaltuus­
miesten ja pankin johtokunnan nykyisin voi­
massa oleva tehtävänjako tuli säilyttää. Näi­
ne eväineen työryhmä teki hyvää työtä. Kun 
mietintö jätettiin, kukaan ekonomisti ei kom­
mentoinut asiaa. TäItä osin maassa on kaik­
ki hyvin. Kaikki ovat samaa mieltä kuin mitä 
työryhmä väittää; nykyinen järjestelmä on toi: 
minut hyvin (Mietintö s. 6). Lakiesityksessä 
halutaan pääasiallisesti selkiinnyttää pankki­
valtuuston (o.s; pankkivaltuusmiehet) tehtä,. 
vää Suomen Pankin toiminnan ja hallinnon 
valvojana. 

Suomen Pankin johdon ja maan hallituk­
sen asema markan sisäisen ja ulkoisen arvon 
puolustajina on poikkeuksellinen. Hallituksen 
aseita on vain finanssi- ja tulopolitiikan puo­
lella. Hallitusmuodon 73 § ja valtiopäiväjär­
jestyksen 50 ja 83 §:t pitävät huolta siitä, että 
muutos näihin asioihin on yhtä hankala kuin 
tasavallan presidentin valitsemistavanmuut­
taminen. Uusajattelu ei hevin johda muutok­
seen. Kuitenkin esimerkiksi Ernst Nevanlin­
na, Paavo Korpisaari, Matti Leppo ja Ahti 
Karjalainen ovat 1920-, -30- ja -50-luvuilla kä­
sitelleet talouspoliittisen päätäntävallan ongel­
maa vakavasti. Ovatko kaikki perusteet ja ai­
heet uuteen keskusteluun kokonaan loppu­
neet? 

Kuten sanottu, hallituksen lakiesitykseen 
puettu mietintö haluaa selkiinnyttää pankki­
valtuuston asemaa Suomen Pankin toiminnan 
ja halIinnon valvojana. Se tekee sen periaat-
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teessa täsmälleen samalla tavalla kuin vanha 
ja edelleen voimassa oleva Suomen Pankin 
ohjesääntö (SPOS) on tehnyt eli luetellen ne 
tehtävät, jotka kuuluvat pankkivaltuustolle. 
Tästä tyhjentävästä luettelosta seuraa auto­
maattisesti, että kaikki muut Suomen Pankin 
hoitoon ja hallintoon kuuluvat asiat kuuluvat 
johtokunnalle. Se tosiseikka, että nyt esitetty 
luettelo on tuntuvasti lyhyempi kuin SPOS:ssa 
oleva luettelo ei sellaisenaan ole vaarallista. 
SPOS:in luettelosta ei nimittäin poistettu epä­
olennaisia tai selvästi käytännön jokapäiväi­
seen johtamiseen liittyviä asioita, Sen sijaan 
täten suoritettu jaottelu sisältää sen tosiasian, 
että kaikki mahdolliset maailman muuttumi­
sesta aiheutuvat rahapolitiikkaa koskevat asiat 
tulevat »johtokunnan asioiksi» niiden talous­
poliittisesta merkityksestä riippumatta. Nykyi­
sen käytännön mukaisesti valuutta- ja valuut­
takauppalain edellyttämät tehtävät jäävät joh­
tokunnan tehtäviksi. Pankkivaltuuston ei tar­
vitse vaivautua päättämään esim. valuutan­
säännöstelyn täydellisestä poistamisesta. Täl­
lainen päätös ei, määritelmän mukaan, olisi 
lainkaan poliittinen. 

Kun johtokunnan merkitys talouspoliittise­
na päätöksentekijänä edelleen korostuu, oli­
si jokin viaton sielu voinut odottaa johtokun­
nan talouspoliittisen vastuun selvittämistä. 
Koska Suomen virkamiesoikeuden kokonais­
uudistus oli jättänyt Suomen Pankin virka­
miesten oikeusaseman epäselväksi, on hyvä, 
että laki Suomen Pankista selventää asian. Se 
selventäisi mm. senkin, että SP:n johtajat ovat 
virkamiehiä, joiden valintaan pankkivaltuus­
tolla ei ole asiaa. Johtokunnan jäsenet eivät 
ole eivätkä tule olemaan virkamieslain tarkoit­
tamia henkilöitä. 

Tällöin saattaisi olla nimenomaan konflik­
titilanteissa yhteiskunnan toimivuuden kan­
nalta tarpeellista täsmällisesti selvittää, miten 
avoin yhteiskunta pääsee hygienisellä tavalla 
eroon sille epämiellyttäviksi käyneistä poliit­
tisista päättäjistä. Karl Popper esimerkiksi pi­
tää tätä asiantilaa avoimen yhteiskunnan vält­
tämättömänä tunnusmerkkinä. Urho Kekko­
nen puolestaan piti selvänä sitä, että parla­
mentaarisesti vahva hallitus vetää pidemmän 
korren, jos hallitus ja Suomen Pankin johto-

kunta joutuvat törmäyskurssille. Tällöin hal­
litus esittäisi joko suoraan tai pankkivaltuus­
ton välityksellä tasavallan presidentille, että 
tämä vapauttaisi johtokunnan jäsenen/jäse­
net tehtävistään. Jos pankkivaltuusto ja hal­
litus olisivat eri linjoilla, ei hallituksen voitto 
taas olisikaan kovin selvä ja varma. 

Eduskunnan jonkinasteinen takuumiehen 
päätäntävalta on turvattu. Pankkivaltuusto 
päättää Suomen Pankin taseen ja tuloslaskel­
man vahvistamisesta ja vastuuvapC:iuden 
myöntämisestä johtokunnalle. Pankkivaltuus­
to tekee ehdotuksen eduskunnalle pankin ti­
likauden tulosta koskeviksi toimenpiteiksi ja 
antaa eduskunnalle kertomuksen pankin toi­
minnasta ja hallinnosta. Kaikissa näissä vai­
heissa, mutta normaalisti vain eduskunnan ke­
vätistuntokauden loppupuolella, pankkival­
tuusto voi yrittää kurittaa johtokuntaa. Jos 
se päättäisi ryhtyä johtokunnan erotuspuu­
hiin, niin esitys menisi eduskunnan pankkiva­
liokunnalle, jonka tulee tutkia Suomen Pan­
kin hallinto ja tila ja antaa tästä kertomus 
eduskunnalle. Eduskunta käsittelisi kerto­
muksen vapauttamisesityksineen ja päättäisi 
kertomukseen sisältyvästä mahdollisesta pon­
nesta. Tämä ponsi tulisi hallituksen tietoon 
muodollisesti vasta valtiopäiväkertomuksena 
valtiopäivien päätyttyä. Suomen Pankin joh­
tokunnan eduskunnalta saaman epäluotta­
muksen kulku olisi aika monimutkaista, kun 
taas pääministeri olisi vastaavassa tilanteessa 
lentänyt kuin leppäkeihäs. Tällä asiantilalla 
täytyy olla takanaan vahvoja argumentteja. 
Voi olla, että eduskunta joskus ihmettelee, mi­
tä se takaa ja valvoo. Sen pitäisi lain mukaan 
taata ja valvoa Suomen Pankkia. 

Vanha venäläinen sanonta totesi, että bu­
maga jest bumaga i praktika praktika. Niin­
hän asia onkin, itsenäisyyden aikana tasaval­
lan presidentit ovat vapauttaneet kolme Suo­
men Pankin johtokunnan jäsentä tehtävistään 
heidän itse tekemättä aloitetta. Eduskunta on 
vain joskus julmistellut ja pankkivaltuuston 
jäsenet useastikin johtokuntaan päin. Onko 
tästä asiasta Suomessa paras ohje Napoleonin 
mielipide perustuslaista yleensä? Olkoon se ly­
hyt ja epäselvä. 

Jussi Linnamo 
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KANSANTALOUDELLISEN YHDISTYKSEN KOKOUKSISSA 
PIDETTYJÄ ESITELMIÄ 

Pitäisikö vaihtotasekin vakauttaa? * 

KARI PUUMANEN 

Syksyn tulopoliittisen vakautusratkaisun taus­
talla oli kasvava huolestuminen yhtäältä ke­
vään liittokohtaisen palkkakierroksen seu­
rauksena nopeasti kiihtyvästä kotimaisesta 
inflaatiosta ja toisaalta synkkenevät ennusteet 
vaihtotaseen vajeen paisumisesta. Nämä asiat 
ovat tietenkin yhteydessä toisiinsa, siten että 
heikkenevä hintakilpailukyky omalta osaltaan 
ruokkii ulkoista epätasapainoa. 

Eri tutkimuslaitoksissa suoritetuissa selvi­
tyksissä oli kuitenkin vaihtotasevajeen kasvun 
taustalla nähty muitakin syitä kuin kilpailu­
kyky tai avoimen sektorin kannattavuuskehi­
tys. Ilmeinen pääsyy parin viime vuoden ai­
kana toteutuneeseen vaihtotasevajeen lisäyk­
seen on kotimaisen kysynnän nopea, tuotan­
topotentiaalin selvästi' ylittänyt kasvu. Kun lu­
vassa ollut verouudistus .sulki pois mahdolli­
suuden käyttää finanssipolitiikkaa tässä vai­
heessa riittävän tehokkaasti kysynnän sääte­
lyyn, näytti kokonaisvaltaisen tulopolitiikan 
henkiin herättäminen olevan ainoa jäljelle jää­
nyt keino estää suotuisan talouskehityksen 
häiriintyminen. 

Missä määrin vakautuksen välitön tavoite, 
kiihtyvän kotimaisen inflaation katkaiseminen 
ensi vuoden kuluessa onnistuu, on vielä epä­
varmaa. Hallituksen työmarkkinajärjestöjen 
kanssa neuvottelema vakautussuositus sen pa­
remmin kuin ensi vuoden budjettiesityskään 
ei täysin mahdu niihin puitteisiin, joita vakau­
tusta valmistelleen ekonomistiryhmän laskel­
missa edellytettiin. Lisäksi osia työmarkkina-

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen kokouksessa 27. 9. 
1988 pidetty esitelmä. 

kentästä on jäämässä keskitetyn palkkaratkai­
sun suoranaisen vaikutuksen ulkopuolelle. 
Tästä huolimatta näkisin, että mahdollisuu­
det saada aikaan inflaation ja inflaatio-odo­
tusten selvä vaimeneminen ovat edelleen koh­
tuullisen hyvät, vaikkakin aiemmin arvioitua 
suurempi osa vakautuksen kokonaistoteutuk­
sesta jää vuotta 1990 koskevien ratkaisujen 
varaan. 

Vaihtotaseesta tuli 
vakautuksen pulma 

Vakautuspaketin sisällön ja aikataulun peh­
mentyminen tekevät entistä ajankohtaisem­
maksi tarkastella sitä kokonaistaloudellisen 
tasapainon kannalta ristiriitaista tilannetta, jo­
hon vakautuspolitiikka kohtuullisesti onnis­
tuessaankin näyttää johtavan. Sama dilemma 
on ollut luonteenomainen suomalaisen tulo­
poliittisen mallin aiemmillekin sovelluksille. 
Lyhyesti sanottuna on kysymys siitä, että 
vaikka vakautus tukee kestävän kasvupolitii­
kan perusedellyryksiä katkaisemalla hintakil­
pailukyvyn uhkaavan rapautumisen ja varje­
lemalla avoimen sektorin kannattavuutta ja 
investointimahdollisuuksia, sen välitön vaiku­
tus kotimaiseen kysyntään on ekspaIisiivinen 
ja näin ollen lähivuosien vaihtotasevajetta pi­
kemminkin lisäävä kuin supistava. 

Tämä seikka tuli esiin myös vakautusta val­
mistelleen työryhmän ekonometrisilla malleil­
la suorittamissa laskelmissa. Se vaikutti mm. 
siihen, että työryhmän suosittama reaalisen 
ostovoiman kasvutavoite ensi vuodeksi jou-
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duttiin rajoittamaan korkeintaan kahdeksi 
prosentiksi ja valtion menojen kasvutavoite 
mitoittamaan tätäkin niukemmaksi, jotta 
budjettivajeen kasvun vaihtotasevajetta lisää­
vä vaikutus tulisi edes osittain kompensoiduk­
si. Tulopolitiikan ulkoista tasapainoa heiken­
tävän vaikutuksen ymmärtämiseen ei toki tar­
vita ekonometrisia malleja. Suomalaisen mal­
lin mukainen tulopoliittinen interventio mer­
kitsee sitä, että tulonjakoa siirretään julkisesta 
sektorista koko yksityisen sektorin hyväksi. 
Jollei jostakin syystä yksityisen sektorin me­
noalttiudet samalla alene, on tulopolitiikalla 
selvästikin ekspansiivinen vaikutus kotimai­
seen kysyntään. 

Keskitetyt tulopoliittiset ratkaisut ovat ol­
leet oleellinen osa suomalaista talouspolitiik­
kaa jo pitemmän aikaa. Tietyssä mielessä ta­
louspolitiikka näyttäisi kuitenkin olevan kul­
kemassa uusia uria. Nykytilanteen vertaami­
nen 70-luvun puoliväliin voi olla monessa suh­
teessa harhaanjohtavaa, koska maailmanta­
louden tila, kansantaloutemme kehitysvaihe 
ja epätasapainon akuuttisuus olivat erilaisia. 
K valitatiivisesti ongelma oli kuitenkin sama: 
talouspolitiikan tuli pyrkiä yhtäaikaa sekä 
kiihtyvän inflaation katkaisemiseen että syve­
nevän ulkoisen epätasapainon korjaamiseen. 
Silloin valittu ja todennäköisesti ainoa käytet­
tävissä ollut talouspolitiikan linja oli kotimai­
sen kysynnän voimakas rajoittaminen ennen 
kaikkea pääomantuonnin ja kotimaisen luo­
tonannon säännöstelyllä. Tuloksena oli vaih­
totaseen odotettuakin nopeampi vahvistumi­
nen huolimatta siitä, että teollisuuden hinta­
kilpailukyky jatkoi heikentymistään. Vuoden 
1975 ennätysvaje - 7 Y2 prosenttia BKT:sta 
- puolittui seuraavana vuonna ja jo vuonna 
1978 vaihtotase osoitti selvää ylijäämää. Sen 
sijaan kysynnän säätelyn teho inflaation hi­
dastamisessa oli heikko. Vasta vakauttamis­
ratkaisun aikaansaaminen vuoden 197710pul­
la sulki suureksi revenneen inflaatioeron Suo­
men ja OECD-maiden välillä. Nyt omaksut­
tu talouspolitiikan linja näyttäisi merkitsevän 
päinvastaista· etenemisjärjestystä. Inflaation 
v()idaan odottaa talttuvan merkittävästi jo 
ensi \Tuonna, mutta vaihtotaseen vahvistumis­
ta ei lähivuosina I?-äyttäisi olev'an näköpiirissä. 

Miksi murehtia? 

Tällaisten näkymien tulisi herättää maan eko­
nomistikunnassa ja talouspolitiikan harjoitta­
jissa monenlaisia kysymyksiä. Voidaan ensin­
näkin kysyä, onko vaihtotase enää nykyolois­
sa mikään itsenäinen tavoite tai rajoite talous­
politiikalle vai pelkästään maksutaseen eräs 
välisumma, johon ei liiemmälti huomiota kan­
nata kiinnittää. Jos kilpailukyky ja valtionta­
louden tasapaino säilyvät kohtuullisina, avoin 
sektori voi hyvin ja kasvaa eikä vaihtotaseva­
jeen rahoittaminen autonomisella pääoma­
tuonnilla tuotavqikeuksia, eikö silloin valta­
kunnassaole kaikki.hyvin? Jos koko kansan­
taloudenvelkaantuminen peqlstuu itsellisten 
kuluttajien ja yritysten rationaaliseen käyttäy., 
tymiseen, emmekö, silloin voi luottaa siihen, 
että markkinataloU"pen automatiikka pitää ul­
komaisen velan kas,yun tasapainoisella ural­
la? 

Nämä uusliberalistisistalähtökohdista esi­
tetyt kysymykset ovat varsin hyödyllisiä. Ne 
pakottavat hakemaan painayampia argument­
teja sille, miksi oikeastaan vaihtotaseesta pi­
täisi kantaa huolta. 

Suomen ulkomainen nettovelka, tällä het­
kellä l,1oin 16 prosenttia BKT:sta ja 60 prosent­
tia vaihtotaseen tuloista, on kansainvälisesti 
verraten vielä sangen kohtuullisella tasolla, ei­
kä minkään kotimaisen sektorin liioin voida 
katsoa olevan ylivelkaantuneen. Julkinen vel­
ka suhteessa BKT:hen on tunnetusti teolli­
suusmaiden alhaisimpia. Parantuneen kannat­
tavuuden myötä ja uuden riskipääoman han­
kintamahdollisuuksien parannuttua on yritys­
sektorin velkaantumisvara pikemminkin kas­
vanut kuin alentunut. Kotitalousvarallisuuden 
arvon nousu on puolestaan pönkittänyt kulut­
tajien velkaantumismahdollisuuksia. 

Tästä .voitaneen vetää seuraavat johtopää­
tökset. Sellaiset kasvuskenaariot, jotka mer­
kitsevät Suomen ulkomaisen velkaantumisen 
kohoamista nyky tasoltaan eivät sinällään ole 
tuomittavia edellyttäen, että velkaantumisen 
voidaan nähdä konvergoivan kohti jotain 
mahdollista ja hyväksyttävissä olevaa tasoa. 
On siis kysymys talouspolitiikan aikakonsis­
tenssista eli siitä, onko nyt omaksutulle talous-



poliittiselle linjalle nähtävissä sellainen joh­
donmukainen jatko, että siihen liittyvää kas­
vuskenaariota voidaan kokonaisuudessaan 
tarkastella tasapainourana. Vai onko päinvas­
toin nähtävissä, että, polku väistämättä joh­
taa sellaiseen häiriötilanteeseen, jossa talous­
politiikan peruslinjaa joudutaan korjaamaan? 

Toisaalta juuri kotitalouksien, yritysten ja 
miksei valtion ja kuntienkin käyttämättömäs­
sä velkaantumisvarassa piilee vaara, että riit­
täviä sisäsyntyisiä jarruja kotimaisen kysyn­
nän ja vaihtotasevajeen kasvulle ei lähivuosi­
na olisikaan kehittymässä, niin kuin eräissä 
optimistisissa arvioissa on esitetty. Vakautus­
ratkaisun dilemma voidaankin pelkistää ky­
symykseen, olemmeko tällä politiikalla jatka­
massa ja vahvistamassa korkeasuhdanteeseen 
liittyviä suotuisia tulo- ja työllisyysodotuksia 
tavalla, joka vaarantaa kotimaisen kysynnän 
ekspansion luonnollisen talttumisen. Samaan 
suuntaan ovat vaikuttaneet eräät muutkin vii­
meaikaiset . ratkaisut, kuten idänkaupan so­
peutumisaikataulun pehmentäminen uusilla 
luottojärjestelyillä. 

Luotonsäännöstelyn päätyttyä on odotus­
ten merkitys yksityisen sektorin käyttäytymi­
sen säätelijänä entisestään korostunut. Niin­
pä emme enää voi odottaa yksityisen kulutuk­
sen kasvun olevan kovin kiinteässä suhteessa 
käytettävissä olevan reaalitulon samanaikai­
seen lisäykseen, vaan pikemminkin odotetta­
vissa olevan tulovirran nykyarvoon eli siis elin­
kaarimallin mukaiseen varallisuuskäsittee­
seen. Tämä ny~yarvo. riippuu merkittävästi 
mm .. siitä, odotetaanko käytettävissä olevien 
reaalitulojen pysyväiskasvun olevan esimer­
kiksi 2 vai 3 prosenttia vuodessa. Jos kotita­
louksien säästämisasteen 80-luvulla tapahtu­
nut .aleneminen heijastaa enemmänkin aiem­
paa optimistisempia tulo-odotuksia kuin luo­
tonsääntelyn aikana patoutuneita tarpeita, on 
turha odottaa aiemman korkeamman säästä­
misasteen automaattista palautumista ennen 
suotuisan tulokehityksen taittumista. Samas­
sa määrin on ilmeisesti myös yritysten mark­
kina-arvojen merkitys investointihalukkuuden 
säätelijänä korostunut. 

Kansantalouden velkaantumisvara ei mis­
sään tapauksessa ole yhtäsuuri kuin sen eri 
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sektoreiden yhteenlaskettu velkaantumisvara. 
Olettakaamme esimerkiksi, että perhe Virta­
nen toteaa asuntonsa markkina-arvon nous­
seen kaksinkertaiseksi ja tästä ilahtuneena os­
taa uuden auton velaksi. Tai että perhe Lah­
tinen toteaa nykyisen asuntonsa käyneen kum­
man ahtaaksi, koska osa korkomenojen vä­
hennysoikeudesta jää verotuksessa käyttämät­
tä. Kansantalouden velkaantumisvara ei kui­
tenkaan ole asunnon arvonnousunja verotuk­
sen vääristämien suhteellisten hintojen johdos­
ta miksikään muuttunut. Ulkomaisen velan 
kasvun vakuudeksi vaaditaan toki edelleenkin 
vastaavasti lisääntyvää kykyä tuottaa kansain­
välisessä kaupassa kilpailukykyisiä tavaroita 
ja palveluksia. 

Rationaalisen käyttäytymisen argumenttia 
ei myöskään pidä venyttää liian pitkälle. 
Voimme ehkä edellyttää, että riskiä karttavat 
kotitaloudet ja yritykset - tarvittaessa pan­
kinjohtajansa ystävällisellä opastuksella -
osaavat disköntata omaan taloudenpitoonsa 
liittyvät riskit velkaantumisvaransa vähennyk­
seksi. Maailmassa, jossa informaatio ja sen 
analysointi maksaa, ei kuitenkaan voida olet­
taa, että herra Virtasen tai hänen pankinjoh­
tajansa ennakkotietämys riittäisi tarkastele­
maan maailmantalouden ja kansainvälisten 
pääomamarkkinoiden tulevaan kehitykseen 
liittyviä riskejä siten kuin kansallisen velkaan­
tumisvaran arviointi edellyttäisi. 

Näin ollen vaihtotasevajeella ja kansanta­
louden ulkomaisen velan kasvulla näyttäisi 
edelleenkin olevan oma sijansa talouspolitii­
kan rajoitteiden ja tavoitteiden joukossa. Ta­
louspolitiikan tehtäväksi jää yleisin välinein 
säädellä yritysten ja kotitalouksien velkaan­
tumishalukkuutta siten, että ulkomaisen velan 
ura pysyy koko kansantalouden velkaantumis­
varan puitteissa. 

Eikö sitten voitaisi luottaa siihen, että koti­
mainen markkinakorko viime kädessä huoleh­
tisi paitsi vaihtotasevajeen rahoituksesta, 
myös sen liiallisen kasvun rajoittamisesta? 
Jossakin määrin näin varmasti tapahtuukin. 
Valuuttamääräisten velkojen osuuden kasvu 
suomalaisten yritysten rahoituksessa lisää va­
luuttavelkojen riskipremiota ja Suomen ulko­
maisen velkaantuneisuuden nousu puolestaan 



346 

nostaa Suomen maariskiä kansainvälisillä ra­
hoitusmarkkinoilla. Kummatkin tekijät ovat 
omiaan kasvattamaan korkopariteetin edellyt­
tämää korkoeroa ja näin nostamaan kotimai­
sia markkinakorkoja. Niin kauan kuin luot­
tamus markan arvoon säilyy, on tämän kana­
van toiminta kuitenkin sangen hidas, eikä vä­
häisen koron nousun voida nykyoloissa toi­
voa vaikuttavan kovin merkittävästi kotimai­
sen kysynnän kasvuun. 

Tarvitsemme kasvavan 
kauppaylijäämän 

Tarkastelkaamme seuraavaksi hieman tar­
kemmin vaihtotasevajeen anatomiaa (kuvio 1). 
Aina 80-luvun alkuun palvelusten taseen yli­
jäämä riitti kattamaan ulkomaisen velan ko­
rot siten, että vaihtotaseen aikaura seurasi san­
gen tiukasti tavaroiden taseen eli varsinaisen 
kauppataseen kehitystä. Samalla kun kauppa­
tase vuosikymmenen alkupuoliskolla vahvis­
tui, kääntyivät palvelusten taseiden ylijäämät 
laskuun. Viime vuosina on kauppataseenkin 
ylijäämä huvennut siten, että vaihtotaseen ali­
jäämä nyt muodostuu vaihtotaseen muiden 
erien kuin tavarakaupan, eli siis palvelusten 
taseen, tuotantotekijäkorvausten taseen ja tu­
lonsiirtojen taseen yhteenlasketusta alijäämäs­
tä. 

Tästä vaihtotaseen rakennemuutoksesta 
voidaan vetää sekä vääriä että oikeita johto­
päätöksiä. Väärin olisi esimerkiksi päätellä, 
että vaihtotasevajeen kasvun rajoittamiseksi 
ei tarvittaisikaan kotimaisen kysynnän ja 
inflaation hillintää vaan palvelusten taseen eri 
eriin kohdistuvia tukitoimia. Tavaroiden ja 
palvelusten tase on toki edelleenkin yhtäsuu­
ri kuin kotimaisen kysynnän ja bruttokansan­
tuotteen erotus. Jos kokonaistuotanto kasvaa 
potentiaalista vauhtiaan hipoen, vain kotimai­
sen kokonaiskysynnän kasvun hidastuminen 
tehoaa tavaroiden ja palvelusten taseen yh­
teenlaskettuun alijäämään. 

Palvelusten taseen ja kauppataseen kehitys­
tä ei muutenkaan ole syytä tarkastella toisis­
taan riippumattomina ilmiöinä. Projektivien­
nin kultaiset vuodet kumpusivat toisen öljy-

kriisin jälkeisen idänkaupan vajeen kompen­
saatiotarpeesta ja OPEC-maiden öljy tulojen 
yltäkylläisyydestä. Öljyn hinnan laskettua on 
rakennusprojektien kysyntä laantunut sekä 
Neuvostoliiton että Lähi-idän markkinoilla, 
mutta ulkomaankaupan vaihtosuhteen roima 
paraneminen on toki samalla näkynyt kaup­
pataseen puolella. Samoin esimerkiksi kulje­
tustaseen heikkeneminen näkyy mm. laivojen 
viennin lisäyksenä, matkustusmenojen kasvu 
muun tuonnin vähennyksenä jne. 

Viimeaikaiset selvitykset osoittavat, että ni­
menomaan palvelusten taseen kaikkien erien 
kehitykseen on osaltaan vaikuttanut myös hei­
kentynyt hintakilpailukyky. Tämäkin on näh­
tävissä osana luonnollista rakennemuutosta. 
Suomen voimakkaasti teollisuusvetoinen kas­
vupolitiikka on ylläpitänyt nopeata tuottavuu­
den kasvua, joka puolestaan on tehnyt mah­
dolliseksi säilyttää kohtuullinen kilpailukyky 
tavaroiden kaupassa huolimatta kilpailijamai­
ta nopeammasta kustannuskehityksestä. Kun 
palveluiden tuotannossa ei vastaavaan tuot­
tavuuden kehitykseen ole päästy, on markki­
naosuuksia vääjäämättä menetetty. 

Näistä huomioista voitaisiin nähdäkseni 
tehdä seuraavat oikeat johtopäätökset. Ensin­
näkin palvelusten taseen kehitykseen voidaan 
vaikuttaa myönteisesti samoin yleisin keinoin 
kuin kauppataseenkin kehitykseen. Ei kuiten­
kaan ole realistista olettaa, että palvelusten ta­
seen heikkenevä trendi olisi lähivuosina kat­
kaistavissa. Tiettyjä mahdollisuuksia esimer­
kiksi korkean teknologian palvelusten tuotan­
non ja viennin kehittämiseen toki on olemas­
sa. Oleellisessa määrin riippuu siis vaihtota­
seen vahvistuminen siitä, palautuuko kauppa­
taseen kehitys kasvavan ylijäämän uralle. Riit­
tävän ulkoisen tasapainon turvaavaa hintakil­
pailukykyä arvioitaessa olisi kuitenkin 
jatkossa muistettava, että Suomi kilpailee ul­
komaailman kanssa koko kotimaisella kustan­
nustasollaan eikä pelkästään teollisuuden suh­
teellisilla yksikkötyökustannuksilla. 

Vajeen puolittaminen tavoitteeksi 

Edellistä jossain määrin kokonaisvaltaisempi 
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Kuvio 1. Vaihtotase v. 1970-88. 

lähestymistapa on tarkastella vaihtotasetta eri 
kotimaisten sektoreiden rahoitusjäämien sum­
mana (kuvio 2). Kuvion yläosassa on esitetty 
koko kansantalouden investointiaste ja sääs­
tämisaste. Käyrien väliin jäävä viivoitettu alue 
kuvaa kansantalouden rahoitusalijäämän eli 
vaihtotaseen vajeen kehitystä BKT:hen suh­
teutettuna. Vajeen viime vuosina toteutunut 
ja nyt arvioitavissa oleva lisäys heijastaa sekä 
kansantalouden säästämisasteen alenevaa 
trendiä että viimeaikaista nousua investointi-­
asteessa. Investointiasteen nousu on peräisin 
lähinnä kotimarkkinoihin nojaavasta palvelu­
sektorista ja vähäisemmässä määrin avoimesta 
yrityssektorista. Ensinmainitun taustalla on 
vahva kotimainen kysyntä ja todennäköisesti 
myös kiinteän varallisuuden arvonnousujen 
synnyttämät pääomavoitto-odotukset. Teol­
lisuuden investoinnit taas kuvastavat paitsi hy-

viä suhdanteita myös rakennemuutoksen ja 
Euroopan integraatio kehityksen synnyttämiä 
investointi tarpeita. Säästämisasteen laskeva 
trendi tulee kotitaloussektorin säästämisestä, 
vaikkakin asiaan viime vuoden osalta vaikutti 
myös ekspansiivinen finanssipolitiikka. 

Kotitaloussektorin osalta voidaan lisäksi to­
deta, että huolimatta kotitaloussäästämisen 
BKT -osuuden laskusta, ei kotitalouksien ra­
hoitusalijäämän kasvu ole toistaiseksi suurem­
malti lisännyt koko kansantalouden rahoitus­
alijäämää, koska kotitalouksien asuntoinves­
tointien suhteellinen määrä on vastaavasti las­
kenut. Toisaalta kotitaloussäästämisen alen­
tuminen on syönyt sen pelivaran ulkoisen ta­
sapainon kehityksessä, minkä asuntoinves­
tointitarpeen väheneminen muuten olisi syn­
nyttänyt. 

Tämän kuvion tarkastelu paljastaa ensin-
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näkin sen, että ottaen huomioon vajeen nor­
maali suhdannevaihtelu sekä Neuvostoliiton­
kaupan epätasapainosta ja muista syistä joh­
tuvat rakennesopeutuksen tarpeet, vaihtota­
seen tähän mennessä toteutunut kehitys ei si­
nällään vielä näyttäisi antavan aihetta kovin 
suureen huolestumiseen. Huolen aiheita on 
nähdäkseni kaksi. Yhtäältä koko kansanta­
louden säästämisaste on jo laskenut aIemmalle 
tasolle kuin millä se oli 70-luvun laman poh­
javuosina ja ilman aktiivisia talouspoliittisia 
toimia tämän laskevan trendin taittumisesta 
ei näyttäisi olevan takeita. Toiseksi, eri suh­
dannelaitoksissa tehdyt keskipitkän ajan pai­
nelaskelmat viittaavat vaihtotasevajeen va­
kiintumiseen sellaiselle tasolle, joka merkitsisi 
ulkomaisen velkaantumisen sangen nopeaa 
nousua. 

Esimerkkinä näistä laskelmista mainitta­
koon Suomen Pankin BOF-mallilla suoritet­
tu ajo, jolla ensi vuoden kattavaa suhdanne­
ennustetta on jatkettu vuoteen 1992. Tässä 
laskelmassa on pohjana Kansainvälisen Va­
luuttarahaston tuorein maailmantalouden en­
nuste, jonka mukaan talouskasvu jatkuu ny­
kyisestään jonkin verran laantuen ja inflaa­
tiokehitys jää verraten vähäiseksi. Lisäksi on 
oletettu, että teollisuuden hintakilpailukyky 
pysyy ensi vuoden tasolla ja että länsiviennin 
markkinaosuudet säilyvät nykyisellään sekä 
että valtiontalouden menojen volyymikasvu 
on keskimäärin 3 prosenttia vuodessa. Laskel­
man mukaan BKT:n kasvu hidastuisi määräl­
tään keskimäärin 2.5 prosenttiin ja arvoltaan 
runsaaseen 7 prosenttiin. Tällöin kauppatase 
tosin kääntyisi uudelleen ylijäämäiseksi, mutta 
lähinnä ulkomaisen velan korkojen nopean 
kasvun seurauksena vaihtotaseen vaje vakioi­
tuisi noin 3 prosentiksi BKT:sta eli siis suun­
nilleen ensi vuoden arvioidulle tasolle. Tämän­
kokoinen pysyvä vaihtotasevaje puolestaan 
merkitsisi Suomen ulkomaisen velkaantuncri­
suuden nousua ajanmittaan nykyisestä 16 pro­
sentista peräti noin 40 prosenttiin BKT:sta. 

On toki selvää, että tällaisten laskelmien 
mukainen kehitys ei voi olla konsistentti, to­
teutumiskelpoinen kasvuskenaario. Mikään 
poliittinen hallitus Suomessa ei voisi hyväk­
syä tämänkokoista lisäystä. maan haavoittu-
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vuudessa maailmantalouden häiriöille. On 
myös erittäin vaikea uskoa, että kansainvälis­
ten pääomamarkkinoiden luottamus Suomen 
talouspolitiikkaan voisi tämän skenaarion 
puitteissa säilyä. 

Toisaalta ulkomaisen velkaantumisen näky­
mien kääntäminen kokolailla siedettäviksi ei 
edellyttäisi kovin suurta muutosta kansanta­
louden investointiasteen ja säästämisasteen vä­
lisessä suhteessa. Vaihtotasevajeen BKT -osuu­
den painaminen 80-luvun alkupuolen keski­
määräiselle tasolle, noin 1.5 prosenttiin, näyt­
täisi sangen kohtuulliselta tavoitteelta. Pulma­
na on se, että vakautusratkaisu ja sen loogi­
nen jatko vuodelle 1990 jähmettävät kysyn­
nänsäätelypolitiikan liikkumavaraa ja supis­
tavat käytettävissä olevaa keinovalikoimaa. 

Tulojen säätelystä menojen ohjaukseen 

Mikä sitten neuvoksi? Taloudellisen kehityk­
sennäkymien parantamiseen tarvitaan us­
koakseni ennen kaikkea finanssi-, raha- ja tu­
lopolitiikan nykyisen yhdistelmän oikean­
suuntaista terävöittämistä. Vakautuspolitiikan 
jatkoon olisi päästävä tulopoliittisella sopi­
muksella, jonka hinta valtiontalouden kannal­
ta on tämänsyksyistä halvempi ja inflaatiota­
voitteen ambiitiotaso korkeampi. Budjetin 
menopuolen kasvun pysyvällä alentamisella 
olisi mallilaskelmien mukaan varsin selvä vai­
kutus vaihtotaseeseen, ja tämänhän pitäisi nyt 
olla finanssipolitiikan pääasiallinen vapausas­
te. 

Kun kerran omaksuttu linja rajoittaa ta­
louspolitiikan mahdollisuuksia säädellä koti­
maisen kysynnän kasvua puuttumalla suoraan 
yksityisen sektorin käytettävissä olevan tulon 
kehitykseen, tulisi huomio kiinnittää entistä 
enemmän yritysten ja kotitalouksien menoalt­
tiuden alentamiseen eli siis velkaantumisha­
lukkuuden vähentämiseen. Niinpä tarve tukea 
säästämistä ja hillitä muita kuin kilpailevan 
sektorin kasvun kannalta tärkeitä investoin­
teja edellyttää edelleenkin kotimaisen reaali­
koron säilyttämistä suhteellisen korkeana. 
Toisaalta vakautuspolitiikka rajoittaa myös 
mahdollisuuksia käyttää huomattavan aktii-
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vista korkopolitiikkaa koron automaattisen 
stabilisaatiovaikutuksen vahvistamiseen. Sen 
sijaan korkojen kysyntävaikutusten tehosta­
mistarve voitaisiin ottaa nykyistä paremmin 
huomioon pääomatulojen verotusta ja yritys­
verotusta kehitettäessä. Verouudistuksen ei 
toki tältä osin tarvitse olla ulkomaisten esiku­
vien mukainen, puhtaan tuloverotuksen malli, 
mutta yritysten ja kotitalouksien velkaantu­
mishalukkuutta ylläpitävät epäneutraalisuudet 
olisi toki vihdoinkin saatava kitketyksi. 

Onnistuakseen vakauttaminen vaatii huo-

PUHEENVUORO: 

PERTTI KUKKONEN 

Tri Puumasen alustus vaihtotaseongelman mitta­
suhteista ja Suomen ulkomaisen velan kehitysnä­
kymistä on hyvin perusteltu. Eri tutkimuslaitokset 
näkevät ongelman vakavuuden hyvinkin samalla ta­
valla. Ellei huomattavaa kokonaiskysynnän ja ni­
menomaan kulutuksen kasvun hidastamista saada 
aikaan, vaihtotaseen vaje jää 10-15 mrd.markan 
tasolle ja ulkomaisen velan osuus nousee tämän 
vuoden 17-18 prosentista vähintäänkin 25 pro­
senttiin, mutta mahdollisesti aina 40 prosenttiin 
saakka. Kiinnitänkin kommenteissani päähuomion 
siihen, mitä nyt olisi tehtävä tai mitä on mahdol­
lista tehdä vaihtotaseen vajeen pienentämiseksi. 

Muutamia havaintoja kuitenkin itse talouspoliit­
tisen tilanteen hahmottamisesta. Niin sanotun uus­
liberalistisen talouspoliittisen näkemyksen mukaan 
talous ja rahamarkkinat tasapainottuvat parhaiten 
ja vähimmillä kustännuksilla, kun markkinatalou­
den automatiikan annetaan toimia ilman talouspo­
litiikan interventiota. Näin myös vaihtotaseen va­
jeen syveneminen ja ulkomaisen velkaantumisen 
kasvu aikanaan päättyisivät ja talous palaisi takai­
sin ulkoisen tasapainon tilaan ilman talouspoliit­
tista puuttumista asioiden kulkuun. 

Vaikka tri Puumanen varsin pitkälle seuraakin 
tätä näkemystä, hän ei tunnu kuitenkaan siihen lo­
pulta uskovan, kun on kysymys suurista, pitkään 
jatkuvista epätasapainoista. Hän päätyy näkemyk­
seen, että kotitalouksien ja yritysten »ennakkotie­
tämys tuskin riittää arvioimaan maailmantalouden 

mattavaa pitkäjännitteisyyttä. Mitä paremmin 
vakautuksessa onnistutaan, sitä enemmän 
markkinavoimat pelaavat sitä vastaan. Tämän 
vuoksi olisi nyt tarjolla oleva aikalisä käytet­
tävä tehokkaasti sellaisiin rakennemuutoksiin, 
jotka tekisivät kansantaloudesta vähemmän 
inflaatioherkän. Kilpailupolitiikan aktivoimi­
sen lisäksi tarvittaisiin ilmeisesti myös muu­
toksia työmarkkinoiden toimintatavassa. Ny­
kyisenkaltaista verouudistuksen ja tulopolitii­
kan yhdistelmää ei toki voida jatkaa kovin­
kaan monta kertaa. 

ja kansainvälisten pääomamarkkinoiden tulevaan 
kehitykseen liittyviä riskejä siten kuin kansallisen 
velkaantumisvaran arviointi edellyttäisi». Hän to­
teaa edelleen, että »rationaalisen käyttäytymisen ar­
gumenttia ei tule venyttää liian pitkälle». Tähän pe­
rustuen Puumanen toteaa, että vaihtotasevaje ja ul­
komaisen velan kasvu ovat edelleenkin talouspoli­
tiikan vahvoja rajoitteita. Tähän voisi sanoa, että 
onneksi tosi paikan tullen tri Puumanen poikkeaa 
uusliberalistisesta talouspolitiikan teoriasta. Eikä 
se ole mikään häpeä, hän on tässä varsin hyvässä 
seurassa. 

Esimerkiksi Yhdysvalloissa presidentti Reaganin 
hallinto piti hyvin pitkään kiinni opinkappaleesta, 
jonka mukaan valuttakursseihin ja rahoitusmark­
kinoihin ei saanut puuttua. Teoria hylättiin vasta 
sitten, kun dollarin kurssi oli vuonna 1985 liuku­
nut tasolle, jossa vaihtotaseen vaje oli kumuloitu­
nut sietämättömäksi ja uhkasi romahduttaa finans­
sijärjestelmän. 

Melkoisen yleinen tuntuu Suomessakin - erityi­
sesti pankeissa - olevan kritiikitön uusliberalisti­
nen usko vapaiden markkinavoimien autuuteen ra­
hoitusmarkkinoilla. Siihen on perustunut se sää­
telyn purkaminen, mikä on Suomen Pankin toimes­
ta tapahtunut vuodesta 1983 alkaen. En epäile, et­
teikö se olisi mikrotalouden (rahoitussektorin) kan­
nalta hyvinkin perusteltu, mutta koko kansanta­
louden makrotasapainon kannalta reformi on vää­
rin ajoittunut. Se olisi pitänyt ajoittaa laskusuhdan-



teeseen, mlssa kysynnän kasvulle on tilaa. 
»Jälkiviisautena» on todettava, että erityisesti 
pankkiluottojen korkosäätelyn lopettaminen vuon­
na 1986 ajoittui väärin lisäten noususuhdanteen 
muutoinkin käynnistämää kulutusjuhlaa. Sama 
seikka vaikutti osaltaan myös asuntomarkkinoiden 
ylikuumenemiseen. 

On varsin ilmeistä, että kotitalouksien säästämis­
asteen aleneminen vuoden 1983 noin 8 prosentista 
vuoden 1988 noin 5 prosenttiin (BKT:sta) on suu­
relta osalta aiheutunut luotonsäännöstelyn lopet­
tamisesta. Kotitalouksien luottojen kasvu on ollut 
viime vuosina erittäin voimakas. Kun säästämisaste 
ei ole julkisessa sektorissa vastaavasti kohonnut ja 
investointiaste on pysynyt ennallaan tai noussut hie­
man, säästämisasteen aleneminen on merkittävä te­
kijä vaihtotaseen vajeen syvenemisessä. 

Toinen näkökulma vaihtotase ongelman aiheut­
taj aan on vanha tuttu syyketju Suomen suhteelli­
sesta kustannustasosta hintakilpailukykyyn ja sitä 
kautta viennin ja tuonnin markkinaosuuksien muu­
toksiin. Molemmilla näkökulmilla, säästämisasteen 
alenemisella ja hintakilpailukyvyn heikkenemisel­
lä on oma osuutensa ongelman syntymisessä. Yh­
dyn täysin tri Puumasen käsitykseen siitä, että koko 
talouden eikä vain teollisuuden kustannustaso kil­
pailijoihin nähden on tavaroiden ja palvelusten ta­
seeseen vaikuttava hintakilpailukyky tekijä. Kun 
palvelusten tuottavuudessa ei ole tapahtunut sel­
laista nopeaa nousua kuin teollisuudessa, erityisesti 
palvelusten tase on nopeasti heikentynyt. 

Tri Puumanen totesi alustuksessaan säästämisas­
teen alenemisen vaikutuksen vaihtotaseeseen, mutta 
ei edennyt sen viitoittamaa tietä etsiessään toimen­
piteitä vaihtotaseongelman hallitsemiseen. On tie­
tenkin etsittävä keinoja säästämisen lisäämiseen ja 
kotitalouksien lainanoton vähentämiseen. Olen sa­
maa mieltä Puumasen kanssa siitä, että lainakor­
kojen verovähennysoikeutta tulee pienentää, (hän 
esittää sen kyllä varsin epäsuorasti: »Korkojen ky­
syntävaikutusten tehostamisena»). Ihmettelen kui­
tenkin, miten se on toteutettavissa, kun hallitus on 
verouudistuksessa sitoutunut lainakorkojen vähen­
nysten säilyttämiseen lähes ennallaan. Olisiko kui­
tenkin mahdollista poistaa vero vähennysoikeus 
uusilta luotoilta, jolloin ei puututtaisi vanhaan luot­
tokantaan? Uusien luottojen kasvun hidastuminen­
kin vähentäisi kokonaiskysyntää aika paljon. 

Jos se tie ei ole kuljettavissa, ainoa mahdolli­
suus tuntuisi olevan väliaikainen perääntyminen sii­
nä rahamarkkinoiden liberalisoimisessa, joka on 
säästämisasteen alenemisen syynä. Valtion budjet-
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tipolitiikan tai tulopolitiikan puolelta ei nimittäin 
vielä pitkään ole odotettavissa apua kysynnän kas­
vun rajoittamisessa. Niin kuin valtion budjettiesi­
tyksestä vuodelle 1989 käyty keskustelu on osoit­
tanut, budjetin menojen volyymin kasvu on huo­
mattavan suuri, 5-6 070. Kun bruttoveroaste py­
syy suunnilleen kuluvan vuoden tasolla tai alenee 
hiukan, budjetilla on suuri kokonaiskysyntää lisää­
vä vaikutus. 

Vaihtotaseen vajeen ja inflaation hallitseminen 
vaatisi kysyntää vähentävää tiukkaa budjettia. 
Huomattavampi kiristys valtion budjettipolitiikassa 
on siten mahdollista vasta vuoden 1990 budjetis­
sa, jos silloinkaan löytyy poliittista tahtoa riittä­
vään suunnanmuutokseen. Tulopolitiikan osalta ti­
lanne on samantapainen. Vakautussopimus hidas­
taa inflaatiota, mutta ei enää korjaa sitä inflaatio­
pyrähdystä, mikä tapahtui vuonna 1988. Tulopo­
litiikassakin joudutaan odottamaan vuotta 1990 ja 
suuremman korjauksen mahdollisuutta. 

Odottaminen vuoteen 1990 saakka merkitsisi 
vaihtotaseen vajeen ja ulkomaisen velan niin huo­
mattavaa kasvua, että tilanteen hallitseminen vaa­
tisi silloin jo kysynnän ja kansantalouden kasvun 
äkkijarrutusta, ts. päädyttäisiin ns. hevoskuuriin. 
Toki tähän hevoskuuriin saatetaan joutua ilman ak­
tiivisia päätöksiäkin, jos rahamarkkinat alkavat 
enemmälti huolestua Suomen talouden epätasapai­
nosta. Tämä on tietenkin kaikista hankalin vaih­
toehto, koska siinä joudumme ottamaan asioiden 
kehityksen annettuna voimatta itse siihen vaikut­
taa. 

Positiivisempi vaihtoehto on tehdä rahapolitii­
kassa kaikki mahdollinen. Siellä ei suuria päätök­
sentekoviiveitä ole ja toimenpiteisiin voitasiin ryh­
tyä pikaisesti. Niin kuin edellä totesin, markkina­
mekanismia käyttäen ei ole saavutettavissa riittä­
vää tehoa rahapolitiikkaan. Ainoa tie näyttäisi ole­
van perääntyminen - askel taaksepäin - raha­
markkinoiden liberalisoimisessa. Niin vastenmie­
linen kuin tällainen perääntyminen Suomen Pan­
kille ja pankeille lieneekin, se on sentään pienem­
pi paha kuin joutuminen varsinaiseen talouspoliit­
tiseen hevoskuuriin parin vuoden päästä. 

Rahamarkkinoiden sääntelyn »taka-askeleena» 
voisi olla markkinakorkoihin nähden riittävän ma­
talan korkotason ylärajan asettaminen kulutusluo­
toille, jotta ne eivät olisi niin kannattavia kuin tä­
hän asti. Tällä toimenpiteellä voitaisiin jossain mää­
rin hidastaa kulutuskysynnän kasvua edes väliai­
kaisesti odotettaessa valtion budjettipolitiikan 
suunnanmuutosta, missä kuitenkin tulisi olla pää­
paino ja päävastuu tilanteen hallinnasta. 
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PUHEENVUORO: 

PERTTI PARMANNE 

Suomen vaihtotaseongelmien rakenne on 1980-1u­
vulla muuttunut. Vielä 80-luvun alussa kauppata­
seen alijäämää vähensi palvelut aseen ylijäämä. Vii­
me vuosina kauppatase on ollut ylijäämäinen, mut­
ta viime vuonna palvelut ase puolestaan kääntyi lie­
västi alijäämäiseksi, ja Puumasen mainitsemista 
syistä palvelutaseen alijäämän voi jatkossa olettaa 
lähinnä syvenevän. 

Nykyinen vaihtotaseen alijäämä ei kuitenkaan 
ole syntynyt tavaroiden ja palvelusten taseen puo­
lelta, vaan erityisesti korkomenoista ja myös tulon­
siirroista ulkomaille. Kehitysavulle asetetut tavoit­
teet ollaan vähitellen saavuttamassa, joten tulon­
siirtojen kasvun aiheuttama paine ilmeisesti tasaan­
tuu. 

Keskeiseksi huolen aiheeksi jää ulkomaille mak­
settavat tuotannontekijätulot, lähinnä ulkomaisen 
velan korot. Jo useita vuosia jatkunut vaihtotaseen 
alijäämäisyys on kumulatiivisesti kasvattanut vel­
kaa ja korkomenoja. 

Vaihtotaseen alijäämän sietoraja riippuu kansan­
taloutemme velanhoitokyvystä. Tavanomainen yk­
sinkertainen ajattelutapa lienee, että kunhan hin­
takilpailukykyä parannetaan, kauppataseen ylijää­
mällä hoidetaan muiden vaihtotase-erien alijäämät. 
Puumasen velanhoitokykyä koskevat pohdinnat va­
loittivat ongelmaa näitä tavanomaisia ajatuskulku­
ja monipuolisemmin. 

Velkaantumisen mittausongelmat 

Mielestäni kuitenkin tuotannontekijätulojen ta­
seen mittausongelmat ovat suomalaisessa keskus­
telussa jääneet liian vähälle huomiolle. Pulmista an­
taa viitteitä yritysten ulkomaisista suorista sijoituk­
sista käyty keskustelu. Tilastojen perusteella voi 
väittää, että ulkomaalaiset yritykset sijoittavat Suo­
meen verraten vähän, vaikka sijoitusten tuotto 
näyttää tyydyttävältä. Sen sijaan suomalaiset yri­
tykset sijoittavat ulkomaille paljon, vaikka sijoi­
tusten tuotto on olematon. 

Tilastoista tehtävien johtopäätösten ongelmia va­
laissee yrityksen suoraa sijoitusta koskeva esimerk­
ki. Jos suomalainen yritys rahoittaa ulkomaiseen 
yritykseen tekemänsä sijoituksen ulkomailta otta­
maIlaan velalla, tämän velan korkomenot rasitta­
vat Suomen vaihtotasetta. Tilastojen mukaan ul­
komaisten tytäryritysten voittoja ei juuri kotiute-

ta, tai sitten niitä ei edes synny. Näin ollen vaihto­
taseen tulopuolelle ei ilmesty juuri mitään. Lisäksi 
ulkomaisen sijoituksen arvonnousu, joka laajan tu­
lokäsitteen mielessä on tuloa, jäänee kirjaamatta 
vaihtotaseessa tuloksi ja maksutaseessa netto velan 
pienentymiseksi. Näihin mittausongelmiin kiinni­
tettiin huomiota jo keväisessä Työväen Taloudel­
lisen Tutkimuslaitoksen suhdannekatsauksessa. 

Inflaation tilinpitokäsitteistöön aiheuttamia tul­
kintaongelmia on hiljattain selvitellyt Heikki Ok­
sanen. 1 Hänen verraten karkeiden laskelmiensa 
mukaan inflaatio-oikaisu antaa vaihtotaseesta vi­
rallista tilastoa hieman myönteisemmän kuvan. Ok­
sasen laskelmat eivät mitenkään tee aiheettomaksi 
huolta vaihtotasevajeesta. Viranomaisten tulisi silti 
paneutua vakavasti hänen esille ottamaansa huo­
leen siitä, että jos inflaation vaikutukset nettora­
hoitusvarojen arvoon jätetään huomiotta, saate­
taan päätyä virheellisiin tulkintoihin. 

Ei vanhoja keinoja 

Suomen Pankilla ei ole enää käytettävissä vaih­
totaseongelmien ratkaisuun samaa keinovalikoimaa 
kuin 1970-luvulla. Riippuvuus kansainvälisistä pää­
omamarkkinoista on kasvanut ratkaisevasti. Ulko­
maisten pääomaliikkeiden, vapauttaminen on ta­
pahtunut niin nopeasti, että äkkinäiseen rahapoli­
tiikan keinovalikoiman kaventumiseenon liittynyt 
riskejä. Jos pääomamarkkinoiden vapauttaminen 
on nähty niin elintärkeäksi kuin mitä monista pu­
heenvuoroista kuultaa, niin vapauttaminen olisi kai 
voitu aloittaa aikaisemmin, mutta hitaammalla ai­
kataululla? 

Joka tapauksessa rahapolitiikan vanhojen sään­
nöstelykeinojen poistuminen kohdistaa katseet mui­
hin talouspoliittisiin keinoihin. Finanssipolitiikal­
ta ja tulopolitiikalta on alettu odottaa paljon. 

Kari Puumanen tiivisti esitelmässään ansiok­
kaasti syksyn tulopoliittisen ratkaisun kokonaista-­
loudellisia perusteita. Kiihtyvän inflaation' taltut­
tamisen ja kasvavan ulkoisen velkaantumisen py-

1 Oksanen, H.: »Inflaatio-oikaisut kansantalouden 
sektoreiden tulotileihim>, artikkelikokoelmassa Honka­
pohja, S. ja Suvanto A. (toim): Raha, inflaatio ja talous­
politiikka, V<tltion painatuskeskus, Helsinki 1988, 
317-329. 



säyttämisen tarpeet ovat samat, muttei yhtä kär­
jistyneet kuin 70-luvun puolivälissä. Myös maail­
mantalouden tila on erilainen, kuten Puumanen to­
tesi. 

70-luvun tiukan rahapolitiikan tuloksena ulkoi­
nen velkaantuminen saatiin nopeasti kuriin, mut­
ta työttömyys kasvoi dramaattisesti, ja inflaatio­
vauhti pysyi muihin maihin verrattuna korkeana. 
Yhdyn Puumasen näkemykseen, että nyt omaksut­
tu tulopoliittinen linja onnistuessaankaan ei pois­
ta vaihtotaseongelmaa, mutta voi olla niin inflaa­
tion kuin ennen kaikkea työllisyyden kannalta tu­
loksellisempi kuin 70-luvun vaihtoehto. 

Järjestöjen päätöksenteko-ongelmat 

Ekonomistina Puumanen ilmeisesti toivoi niin 
ajalliselta ulottuvuudeltaan, kustannusvaikutuksil­
taan kuin sitoutumisen laajuudeltaankin kunnian­
himoisempia vakautustoimia kuin mihin nyt yllet­
tiin. Talouspolitiikassa kuitenkin usein paras on hy­
vän vihollinen. Jo nyt ilmeisesti liikuttiin järjestö­
jen päätöksentekohalun ja -kyvyn ylärajoilla. 

Suomalaisessa työmarkkinakäytännössä yksittäi­
set, eri aloja edustavat ammattiliitot tekevät varsi­
naiset työehtosopimukset. Esimerkiksi SAK:n jä­
senliitot eivät halua luopua sääntömääräisestä oi­
keudestaan tarvittaessa irtautua keskusjärjestön te­
kemistä sopimuksista. 

Toisaalta jos liittojen johto kokee asemansa epä­
varmaksi, korostuu taF'Ve osoittaa jäsenkunnalle, 
että liitto on pystynyt vaikkapa järjestämään mui­
ta aloja suuremmat palkankorotukset. Tällaisessa 
päätöstilanteessa yleinen palkankorotustaso ei ole 
yhtä tärkeätä, inflaatiosta ja vaihtotaseesta puhu­
mattakaan. Irtautumista keskitetystä linjasta on sit­
ten helppo perustella vaikkapa jonkun toisen ryh­
män tulokehityksellä, kuten tälläkin kertaa tapah­
tui. 

Miksi sitten liitot kuitenkin vaativat keskitetty­
jä ratkaisuja ja nyt kesällä edellyttivät vakautus­
mahdollisuuksien selvittämistä? Vastausta voi ha­
kea yksittäisen liiton pelitilanteesta. Omalta kan­
nalta varsin edulliseen lopputulokseen päästään, jos 
yleinen tulopoliittinen linja tukee hyvää talouske­
hitystä, mutta oma liitto saa vielä vähän lisäetuuk­
sia. Liitot ovat oppineet kertomaan maataloustu­
loneuvottelijoiden tapaan edustavansa niin pientä 
ryhmää, ettei kansantalouden kehitys heistä riipu. 

Tuloratkaisun vaka~ttavat vaikutukset jäävät 
tälläkin kertaa työnantajien varaan enemmälti kuin 
olisi suotavaa. Jatkoa ajatellen lienee hyödyksi käy-
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dä lyhyesti läpi eri vaiheita, joissa vakautuspyrki­
mykset voivat vesittyä. 

Ensinnäkin kokonaan keskitetyistä ratkaisuista 
irtautumisen liitoille tuomat riskit ovatmuodostu­
neet saataviin etuihin nähden pieniksi. Vastaava 
asetelma vaikuttaa neuvoteltaessa keskitetyn rat­
kaisun sovellutuksia mukana olevien liittojen ala­
kohtaisiin työehtosopimuksiin. TyönantajaIiitoil­
le voi syntyä kiusaus maksaa ylimääräistä siinä toi­
vossa, että seuraavan kierroksen paineet vähene­
vät. 

Neuvotteluasetelmat ovat aikaa myöden muut­
tuneet. Pääomavaltaistunut, varastot minimiin op­
timoinut teollisuus ei kestä työtaisteluja, vaan on 
valmis maksamaan vaaditut korotukset. Julkisel­
la puolella taas puuttuu aito työnantajaintressi, ja 
palkansaajajärjestöt ovat oppineet vetoamaa suo­
raan palkansaajien äänistä riippuvaisiin poliitikoi­
hin. Ulkomaiselta kilpailulta toistaiseksi suojatuilla 
palvelualoilla puolestaan on kustannusten nousu ol­
lut kovin helppo siirtää hintoihin, joten palkanko­
rotuspyyntöihin on helppo suostua. 

Lopullinen päätös maksettavasta palkasta tapah­
tuu työpaikalla. Palkkarakenne elää, eivätkä ko­
rotukset aina jää sopimusten tarjoaman minimitur­
van tasolle. Yritystasolla tapahtunut liukuma on 
viime vuosina kylläkin pysynyt tasaisena ja siedet­
tävän suuruisena. Tällä hetkellä eivät kuitenkaan 
korkeasuhdanne eikä työnantajien into kannusta­
viin palkkausjärjestelyihin ainakaan vähennä liu­
kumapaineita. 

Ei pelkän tulopolitiikan varaan 

Jo edellä olevan perusteella voi sanoa, että saat­
taisi olla uskallettua jättää Suomen kansantalou­
den kohtalo yksin vakauttavien tuloratkaisujen va­
raan. Vanha tosiasia on, ettei tulopolitiikalla voi­
da korvata raha- ja finanssipolitiikkaa. Onnistu­
nut lopputulos edellyttää, että raha-, finanssi- ja 
tulopolitiikka yhteensovitetaan. Sen sijaan ei kan­
nata luottaa siihen, että tulopolitiikalla voitaisiin 
korjata raha- tai finanssipolitiikan virheet. 

Jos finanssipolitiikka on ulkoisen tasapainon nä­
kökulmasta liian löysää, tasapainoa on vaikea saa­
vuttaa tulopolitiikalla. Vakautusratkaisun ja eks­
pansiivisen budjetin yhteydestä lienee syytä tode­
ta, että 80-luvulla on rakennettu ekspansiivisia bud­
jetteja vakautuksista riippumatta. 

Näin ollen ekonomistien ei kannata pysähtyä ky­
selemään, miksei riittävällä vakautuksella hoidet­
tu vaihtotaseongelmaa. Oikeampi kysymys kuuluu, 
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millaiseksi vaihtotasekehitys olisi muodostunut il­
man vakautuspyrkimyksiä. 

Tuloverouudistus ilmeisesti jatkuu vuonna 1990. 
Vuotta 1990 koskevaan talouspoliittisten keinojen 
yhdistelmään kieltämättä sisältyy tilaus vakautus­
pyrkimystenkin jatkamisesta. Tilaus voi kuitenkin 
jäädä järjestöpoliittisista syistä toteutumatta. 

Kannattanee välttää tilannetta, jossa hallituksen 
budjettineuvottelujen yhteydessä jouduttaisiin to­
teamaan vakautusyritysten kariutuneen. Asetelma 
olisi hankala ulkomaisten valuuttaspekulaatioiden­
kin kannalta. 

Tulopoliittisiin neuvotteluihin olisi etsittävä uu­
sia menettelytapoja. Jos tavoitteeksi asetetaan myös 
vuotta 1990 koskevien tulo-, vero- ja hintapoliit­
tisten ratkaisujen yhdistäminen, työmarkkinoiden 
keskusjärjestöjen olisi harkittava jo ennen ensi vuo­
den lomakautta valtakirjan hankkimista jäsenliit­
tojensa sitoutumisesta mahdollisesti syntyvään rat­
kaisuun. 

Jos valtakirjat jäävät saamatta, hallitukselle ja 
Suomen Pankille jäisi aikaa valmistella toisenlai­
sia talouspolitiikan linjauksia vuoden 1990 budjet­
tiin. 



Budjettiesitelmä* 

ERKKI LIIKANEN 

On niin masentavaa aloittaa aiheesta »perin­
teinen budjettiesitys». Tämän takia yritänkin 
tällä kertaa välttää perinteisen esitelmän luon­
netta. 

Suomen kansantaloudessa on parin viime 
vuoden aikana tapahtunut huomattavia muu­
toksia. Talouspolitiikan toimintaympäristö on 
nyt kokonaan toinen kuin vielä vuosikymme­
nen alussa. Syynä on ennen kaikkea rahoitus­
markkinoiden säännöstelyn purkaminen. Pää­
omaliikkeiden vapautuminen rajoittaa oleel­
lisesti talouspolitiikan liikkumatilaa, etenkin 
kun Suomen Pankki on hallituksen tuella va­
linnut vakaan markan talouspolitiikan perus­
linjaksi. Kiinteiden valuuttakurssien vallites­
sa korot reagoivat mahdollisiin ulkoisiin tai 
sisäisiin häiriöihin. Tämä linjavalinta - va­
kaan markan politiikka - asettaa puolestaan 
erittäin ahtaat rajat kotimaiselle kustannus­
kehitykselle. Kustannuskehitys on kyettävä pi­
tämään hyvin hallinnassa, mikäli ylipäätään 
halutaan säilyttää liikkumatilaa kansallisessa 
talouspolitiikassa. Tämä on taustana ajatte­
lulle, johon vakautusratkaisu pohjautuu. 

Vakautusratkaisun synty 

Ryhdyttäessä talvella etsimään ainesosia va­
kautusratkaisuun, oltiin tilanteessa, jossa ve­
rouudistus oli poliittinen välttämättömyys. 
Verouudistuksen toteuttaminen ilman samarl­
aikaisia päätöksiä nimellistuloista olisi kuiten­
kin tehnyt verouudistuksesta kansantaloudel­
lisilta vaikutuksiltaan pakostakin ylisuuren; 
kulutuksen kasvullahan on erityisesti tässä ti­
lanteessa kansantalouden tasapainon kannalta 

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen kokouksessa 11. 10. 
1988 pidetty esitelmä. 
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tiukat rajansa. Jos siis nimellistulojen nousu 
olisi ollut muodostumassa liian suureksi, oli­
si verouudistus pitänyt nimellistulojen kasvun 
vähentämiseksi tehdä vastaavasti erittäin ki­
reäksi. Tässä tilanteessa oli siten johdonmu­
kaista ottaa lähtökohdaksi kulutuksen kasvun 
hallinta ja sopeuttaa verouudistus ja palkka­
politiikka tähän. On tosin väitetty tällaisen 
kytkennän johtavan siihen, että verouudistus 
ei toteudu. Vastaus kuitenkin on, että mikäli 
tällaista kytkentää ei olisi ollut, verouudistus 
olisi toteutunut selvästi nykyistä pienempänä. 

Kun työmarkkinajärjestöille viime helmi­
kuussa tehtiin ensi kerran ehdotus palkkojen 
ja verouudistuksen yhteen kytkemisestä esitys 
kaatui. Ehdotuksen rakenne oli sama, joka 
nyt toteutui vakautusratkaisun yhteydessä. 
Tuolloin varsinkin työnantajat arvostelivat 
hallitusta siitä, että ehdotus tuli kovin myö­
hään. Tältä osin kritiikki on perusteltua ja oi­
keutettua. Valitettavaa kuitenkin oli, ettei eh­
dotuksen pohjalta ryhdytty edes neuvottele­
maan. 

Hallituksen piirissä ei missään vaiheessa us­
kottli vakautusratkaisun voivan syntyä ai­
noastaan vuoden 1988 palkkoja koskevana. 
Mikäli talvella kuitenkin olisi ryhdytty yhtä­
aikaisesti neuvottelemaan vuosien 1988 ja 
1989 työehtosopimusratkaisuista, liittäen sa­
malla mukaan verouudistus, olisivat myös 
vuoden 1988 palkankorotukset jääneet oleel­
lisesti toteutunutta alhaisemmiksi. Samalla 
monelta ikävältä päätökseltä olisi vältytty. Ta­
pahtumien kulku osoittaa tämän oletuksen oi­
keaksi. Nimellispalkkojen liian voimakas nou­
su pakotti finanssipolitiikan kiristämiseen. 
Kulutusta leikattiin viinan ja tupakan hintaa 
korottamalla sekä jäädyttämällä polttonestei­
den hinnat. Suomen Pankki reagoi myös nos­
tamalla korkotasoa. Toimenpiteet kiihdytti-
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vät ensi vaiheessa kuluttajahintojen nousua, 
mutta samalla rajoittivat käteenjäävän reaa­
litulon liiallista kasvua. 

Viime kierrokseen liittyy mielestäni eräs 
merkittävä opetus. Meillähän on yleensä otet­
tu paljon mallia Ruotsista. Sosiaalidemokraa­
tit luulivat 1960-1uvulla Ruotsissa jo löydetyn 
kaiken viisauden, suomensivat sikäläiset oh­
jelmat ja pieleen meni. Työnantajat tekivät sa­
man virheen 1980-luvulla. Matkustivat Tuk­
holmaan, käänsivät suomeksi SAF:n ohjelmat 
- joiden mukaan hajautuksesta löytyy ratkai­
su talouden ongelmiin - ja pieleen meni jäl­
leen. 

Palaan tähän myöhemmin, sillä ei voida tie­
tenkään yksioikoisesti väittää kokonaisratkai­
sun olevan aina paras vaihtoehto, niin ettei ha­
jautuksella olisi mitään onnistumisen mahdol­
lisuuksia. Tottakai molemmilla vaihtoehdoilla 
on perusteensa, mutta viime kevään tilantees­
sa työnantajain politiikka epäonnistui. Hal­
lituksen ja Suomen Pankin nopeat talouspo­
litiikan kiristämistoimenpiteet lisäsivät kuiten­
kin talouspoliittisen päätöksenteon uskotta­
vuutta ja samalla hallituksen mahdollisuudet 
neuvotella työmarkkinajärjestöjen kanssa li­
sääntyivät. Merkittävää myös on, että ajatus 
palkkojen ja verojen nousun hillitsemisestä jäi 
työmarkkinajärjestöissä elämään, ja että ko­
konaisratkaisun kaatumista pidettiin vahinko­
na. 

Tulevalle yhdistelmäratkaisulle rakennettiin 
varsinaisesti pohja jo Paperiliiton tehdessä 
päänavaajasopimuksen. Toisen vuoden pal­
kankorotukset jätettiin sopimuksessa koko­
naan auki, mikä mahdollisti neuvottelut niis­
tä erikseen. Paperiliiton puheenjohtaja Antero 
Mäki esittikin sitten vappuna, että vuoden 
1989 osalta pyrittäisiin palkat ja verot yhdis­
tävään ratkaisuun. Tämän ensimmäisen asiaa­
koskevan julkisen puheenvuoron jälkeen 
käynnistyivät lukuisat epäviralliset yhteyden­
otot palkansaajajärjestöjen ja työnantajien 
kanssa. 

Ilmeisesti työnantajapuolella opittiin ke­
väästä, että yksikkökustannusten kehittymi­
nen on sittenkin paljon tärkeämpi kysymys 
kuin ideologia, minkä pohjalta ratkaisut teh­
dään. On sitä paitsi muutenkin parempi, että 

puolueet hoitavat ideologian ja työmarkkina­
järjestöt keskittyvät enemmän talouteen, työ­
elämään ja työvoimakustannuksiin. 

Toukokuulle tultaessa ryhdyttiin mietti­
mään mahdollisuuksia asian eteenpäin viemi-' 
seksi. Miten hioa asiantuntijatasolla yhteisym­
märrystä, joka vaikuttaisi yleiseen mielipitee­
seen yhdistelmäratkaisun puolesta. Päädyttiin 
asettamaan ylijohtaja Pertti Sorsan vetämä 
työryhmä, jossa olivat mukana keskeisten ta­
loudellisten tutkimuslaitosten edustajat. »Suh­
dannehaukat» tekivät tiiviisti työtä ja jättivät 
ensimmäisen väliraporttinsa jo ennen juhan­
nusta. Työryhmän työllä oli suuri merkitys 
myös sikäli, että se piti keskustelun koko ajan 
elävänä ja liikkeessä; työmarkkinajärjestöt 
saattoivat ottaa aikaisessa vaiheessa kantaa 
yhdistelmäratkaisuun. 

Tässä vaiheessa ei tulopoliittista sovittelijaa 
haluttu vielä asettaa, koska ilmapiiri oli edel­
leen epäselvä ja tällaisen näyttävän eleen te­
keminen olisi ilmeisesti kääntynyt sitä itseään 
vastaan. Niin päädyttiin ratkaisuun, jossa 
»suhdannehaukat» jatkoivat työtään ja kes­
kustelivat työmarkkinajärjestöjen kanssa. 
Suhdannehaukkojen lopputulema oli, että ta­
loutemme kestää kokonaisratkaisun, jossa 
palkansaajien käteenjäävä reaalitulo v. 1989 
kasvaa 1-2 0,10. 

Avainkysymys oli se, että päästiin keskus­
telemaan käteenjäävän reaalitulon käsittees­
tä. Tämän lähtökohdan hyväksyminen johtaa 
nimittäin alhaisiin nimelliskorotuksiin ja ma­
talaan inflaatioon. 

Hyvin tärkeää oli myös se, että kesän aika­
na työmarkkinaneuvottelut ja sopimusjärjes­
telmä alkoivat jälleen elää ja toimia. SAK:n 
ja STK:n välillä päästiin sopimuksiin tai lä­
hestyttiin ratkaisuja järjestöjen välistä luot­
tamusta pitkään hiertäneissä koulutus kysy­
myksissä. Palautui usko siihen, että sopimal­
la voidaan asioita ratkaista. 

Lopulta hallituksen puolelta ilmoitettiin, 
että bubjettiriiheen mennessä pitää olla selvyys 
siitä, syntyykö kokonaisratkaisua vai ei. Näin 
laaja neuvottelukierros lähestyi viikon kestä­
nyttä loppurutistusta. 

Ratkaisun rakenteessa pyrittiin olemaan hy­
vin huolellisia; järjestöjen ja valtioelinten toi-



mivallan erottavaa. Työmarkkinajärjestöt so­
pivat palkkaukseen liittyvistä kysymyksistä ja 
sen ehdoista. Hallitus ei neuvotellut verouu­
distuksesta eikä budjetista, vaan antoi keskus­
telujen jälkeen näistä yksipuolisen ilmoituk­
sen. Tottakai varmistuttuaan, että sillä voitiin 
edesauttaa kokonaisratkaisua. 

Ratkaisuun päädyttiin viime vaiheessa siten, 
että hallitus asetti neuvottelijoille reunaehdon; 
vuoden 1989 käteenjäävä reaalitulo ei saa 
nousta enempää kuin 2Y2 Olo. Neuvotteluiden 
alkuvaiheessa haarukka oli 1 Y2-3 %. Ratkai­
sulI aan hallitus löi itse asiassa kiinni verouu­
distuksen liikkumatilan. Työmarkkinajohta­
jilla oli selvä käsitys mitä 2Y2 % merkitsee; 
siitä minkälaisilla palkankorotusten ja vero­
kevennysten yhdistelmillä päästään 2 Y2 pro­
sentin reaalikasvuun ja mitkä ovat vaikutuk­
set valtiontalouteen ja hintatasoon. 

Vakauttamisen toteutumiseen sisältyy toki 
riskejä. On tietysti mahdollista, että kustan­
nukset liukuvat eivätkä sopimukset pidä. Näin 
voi tapahtua. Erityisen herkkä tilanne on kan­
tohintojenosalta ja tästä syystä hallitus teki 
päätöksen sellun vientitalletuksista. 

Myös palkkojen liukumiseen sisältyy suuri 
riski. Kapasiteetin käyttöaste on erittäin kor­
kea ja monilla keskeisillä aloilla vallitsee työ­
voimapula. Liukumat voivat vaarantaa va­
kauttamisen. Hallitus onkin epävirallisesti il­
moittanut, että mikäli sopimustaso ei palkko­
jen osalta pidä, työnantajilta tullaan kerää­
mään palkkasidonnaisia lapsilisämaksuja lii­
allisen likviditeetin sitomiseksi. 

Tässä on tietysti se ongelma, että yleisenä 
tavoitteena on keventää palkkasidonnaisia so­
siaalikustannuksia. Pitkällä tähtäyksellä pitää 
sitten myös erikseen miettiä, millä tavalla ko­
konaisratkaisuja voidaan tehdä niin, että tur­
vataan markkinavoimille oma liikkumatilan­
sa työmarkkiriakentässä ja työehtosopimuk­
sissa. On tietysti selvää, että yritysten kannat­
tavuus vaihtelee ja vaihtelun täytyy jollain ta~ 
voin heijastua myös työmarkkinaneuvottelui­
hin. 

Eräs mahdollisuus olisi - hallituksen an­
taessa piakkoin eduskunnalle esityksen hen­
kilöstörahastolaiksi --.: että yritykset hyvin no­
peasti ja oma-aloitteisesti perustaisivat henki-
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löstörahastoja. Se mahdollistaisi työmarkki­
naneuvottelujen yhteydessä sellaisen ajattelun, 
jonka mukaan keskitettyihin, tiukkoihinkin 
palkkasopimuksiin voidaan mennä, kunhan 
samalla taattaisiin se, että tietty osuus yrityk­
sen mahdollisesti kasvavasta voitosta siirtyy 
suoraan henkilöstölle. 

Verouudistus toteutuu 

Sitten verouudistuksesta, ensinnä valmistelus­
ta. Verouudistuksen valmistelutapaahan on 
monessa yhteydessä arvosteltu, mielestäni kui­
tenkin suhteellisen kevyin perustein. 

Verouudistuksen valmistelu alkoi itse asias­
sa puolueitten piirissä jo ennen eduskuntavaa­
leja. Varsinaiset ratkaisut tehtiin hallitusneu­
vottelujen yhteydessä. Lähtökohdaksi otettiin, 
että hallituksen tahdonilmaisuun tulee olla täs­
mällinen ja yksityiskohtainen ennen kuin ko­
ko prosessia laitetaan liikkeelle. Jo tämän 
vuoksi hallitu·sohjelma tehtiin tarkaksi ja reu­
naehdoiltaan monella tavoin ahtaaksi. Kun 
politiikan vastapuolet, sosiaalidemokraattinen 
puolue ja kokoomus, ryhtyivät yhdessä toteut­
tamaan verouudistusta, oli luonnollista, että 
tulonjakoon kiinnitettiin erityistä huomiota. 
Hallitusohjelman lähtökohdat, tarkat reu­
naehdot, olivat tosiasiassa avain siihen, että 
verouudistus toteutui. 

Mitä sitten tulee valmistelun jatkovaihee­
seen päätettiin, että hallitus teettää itse mää­
rittelemänsä selvitykset ja ehdotukset. Pyrit­
tiin veropohjan maksimaaliseen laajennuk­
seen ja katsomaan sen jälkeen, mitä mahdol­
lisuuksia se antaa asteikkojen alentamiseen. 
Päätettiin myös, että itse ratkaisut tehdään 
hallituksessa eikä ratkaisuja siirretä missään 
vaiheessa hallituksen ulkopuolelle. 

Aiemminhan meillä on verouudistuksia teh­
täessä ollut tapana asettaa autonominen ko­
mitea, joka määrittää itse tehtävänsä. Tällä 
tavoin onkin kyetty monimutkaistamaan ve­
rojärjestelmää moneen kertaan 1980-luvulla; 
on rapautettu: veropohjaa, luotu veronhuojen­
nuksia, tarjottu porkkanaa silloinkin, kun 
vatsa on jo sisäfilettä täynnä. , 

Verovalmistelun eri vaiheista on ehkä vielä 
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syytä todeta, että hallituksen veropoliittinen 
ministeriryhmä kesti kovankin julkisen pai­
neen. Näin valmistelu kyettiin koko ajan pi­
tämään ministeriryhmän käsissä siitä huoli­
matta, että puolueet ja eduskuntaryhmät vä­
lillä hermostuivat. 

Jotta tilanne olisi koko ajan liikkunut ha­
luttiin ensimmäisiin ratkaisuihin päästä jo ke­
väällä. Kysymys talletusten ja obligaatoiden 
veronhuojennuksesta ratkaistiinkin jo huhti­
kuussa ja kesällä tehtiin periaatepäätökset 
pääomatulojen ja ennen kaikkea yritysvero­
tuksen uudistamisesta. 

Mikä verouudistuksessa sitten on olennai­
sinta? Olennaisinta on, että kymmenisen vuot­
ta jatkunut veropohjan rapautuminen nyt 
päättyy ja koko 1980-luvun jatkuneen synkän 
ja murheellisen kauden yli voidaan vetää vii­
va. Verotuksessa pyritään johdonmukaisesti 
veropohjan laajentamiseen eikä tässä suhtees­
sa taka-askelia oteta. Veropohjan laajentami­
nen merkitsee toisaalta sitä, että tulo- ja mar­
ginaaliveroasteita alennetaan. Näitä hyvin sel­
keitä, yksinkertaisia ydinkohtia verouudistus 
noudattaa. 

Uudistuksen keskeisimmistä kohdista voi­
daan todeta, että pääomatulojen puolella ta­
pahtuvat muutokset ovat ehkä suurempia kuin 
mitä vielä tänä päivänä osataan arvioida. Tal­
letusten ja obligaatioiden veronhuojennusla­
ki päättyy tämän vuoden vaihteessa. Ensi vuo­
den alussa talletustilien verovapautta ryhdy­
tään säätelemään siten, että normaali talletus­
tili on verovapaa peruskorko -4 prosenttiyk­
sikön tasoon ja kaksivuotinen tili peruskor­
ko -2 prosenttiyksikön tasoon saakka. 

Korkotulojen verovähennysoikeutta muu­
tetaan siten, että ensi tammikuussa markki­
noilla tulee olemaan verollisia tilejä, jotka 
ovat, niin sanotusti kilpailussa voittavia vero­
vapaiden talletustilien kanssa. Pankeille on 
annettu kova haaste. Kilpailua syntyy ja se tu­
lee luomaan tähän astista parempia edellytyk­
siä raha- ja talouspolitiikan kehittymiselle. 

Tähän ratkaisuun liittyen etsittiin samaan 
aikaan sellaista korkomenojen ja korkotulo­
jen symmetristä vero kohtelua, joka estäisi ns. 
veroarbitraasin muodostumisen. Tästä syys­
tä korkomenojen vähennyskelpoisuudessa 

lähdettiin omavastuutielle; ensi vuonna 10 Olo 
korkomenoista on omavastuun piirissä ja 90 
% vähennyskelpoisia. Tarkoitus on edetä täs­
tä vuosittain. Tavoitteena on järjestelmä, jos­
sa arbitraasin mahdollisuus poistuu. 

Myyntivoittojen verotuksen uudistaminen 
on Suomessa ollut poliittisesti yllättävän vai­
keaa. Ensimmäiset askeleet otettiin v. 1986, 
mutta vasta nyt päästään myyntivoittojen ve­
rotuksen osalta riittävän laajaan käytäntöön. 

Osinkotulojen verotuksessa suurin muutos 
on yritysverotuksen ja osinkojen verotuksen 
integroivan avoir jiscal -järjestelmän toteut­
taminen vuoden 1990 alusta. Tällöin tavalli­
sen osakesäästäjän asema selvästi paranee, 
mutta sellaisten osinkoa jakavien yhtiöiden 
verotus nousee, jotka eivät tähän saakka ole 
valtiolle tuloveroa juuri maksaneet. A voir jis­
cal on eurooppalainen järjestelmä, se on to­
teutettu Euroopan Yhteisön maissa ja auttaa 
meidän etenemistä kohti eurooppalaista vero­
lainsäädäntöä. 

Mitä yritysverotukseen muuten tulee, niin 
siinä 1980-luku on mielestäni todella ollut ve­
ropolitiikan synkkä jakso. Joka vuosi on luo­
tu uusia vähennyksiä milloin milläkin perus­
teella. On luotu uusia varauksia, vähennyk­
siä ja huojennuksia entisten huojennusten 
päälle. Tuloksena on ollut, että menestyneet 
yritykset ovat siirtyneet kokonaan valtion tu­
loverotuksen ulkopuolelle. Tämä on tietysti 
merkinnyt epäoikeudenmukaista verokohte­
lua ja kohtuuttoman korkeaa verotaakkaa 
niille, jotka veronsa maksavat. 

Yritysverotukseen tehdyt muutokset laajen­
tavat selvästi veropohjaa, mutta laskevat sa­
malla yritysveroprosentteja; ensi vaiheessa 45 
prosenttiin, v. 1991 toivottavasti siitäkin alas­
päin. On merkille pantavaa, että sekä palkka­
että yritysverotuksessa lähennytään uudistuk­
sen jälkeen kansainvälistä tasoa. Ei kovin no­
peasti, mutta kuitenkin. Henkilöverotukses­
sa on tavoitteena, että vuonna 1991 'valtion tu­
loverotuksen ylin marginaaliveroprosentti voi­
taisiin painaa 40 prosenttiin. Tämä voi tapah­
tu kuitenkin vain, mikäli veropohjaa voidaan 
edelleen laajentaa myös poliittisilla päätöksil­
lä. Pelkkä automatiikka ei nimittäin sinällään 
vielä tähän vie. 



Kaiken kaikkiaan meidän verouudistustam­
me voidaan hyvin perustein verrata muihin 
kansainvälisiin ratkaisuihin. Yhdysvaltojen ja 
Englannin ratkaisuista omamme poikkeaa sel­
vimmin ehkä siinä, että meillä tulonjakoon on 
kiinnitetty suurempaa huomiota. Ratkaisum­
me lähestyy monessa suhteessa selvimmin Itä­
vallan verouudistusta. 

Valtion tulo- ja menoarviosta 

Lopuksi muutama sana budjetista. Kuten 
alussa totesin, esitykseni ei noudata perinteistä 
budjettiesitelmän kaavaa. Itse budjetin esit­
tely ja sen vaikutusten arviointi jää tällä ker­
taa vähäiseksi. Toisaalta varsinaista budjet­
tiesitystä ei voi tarkastella erillisenä vakautus­
ratkaisusta ja verouudistuksesta. Budjetteja 
laaditaan joka vuosi, tämän vuoden tapaisia 
vakautusratkaisuja ja verouudistuksia huo­
mattavasti harvemmin. Tämän vuoksi esityk­
seni painopistevalintaa voitaneen pitää perus­
teltuna. 

Mitä sitten tulee budjetin kokonaisuuteen, 
niin yleisesti voidaan todeta, että menojen 
kasvupuolen olisi pitänyt olla tiukemmassa ot­
teessa. Tällä kertaa tosin menojen kasvuun 
vaikutti vahvan lakisidonnaisuuden ohella 
myöskin se, että tulopoliittisen ratkaisun ai-

PUHEENVUORO: 

KAUKO JUHANTALO 

Talouspolitiikan pääongelmana ei ole tänä päivä­
nä epätietoisuus vallitsevasta tilanteesta. Tämähän 
kävi hyvin ilmi myös ministeri Liikasen äskeisestä 
esitelmästä. Itse asiassa taloustutkijat ovat varoi­
telleet päätöksentekijöitä jo ainakin parin vuoden 
ajan nykyisenkaltaisen epätasapainotilanteen kär­
jistymisen mahdollisuudesta. 

Talouspolitiikan tämän hetken ydinongelma ja 
vaikeasti ratkaistava perusristiriita on sen sijaan se, 
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kaansaamiseksi hallitus joutui lisäämään eräi­
tä tulonsiirtoja aktiiviväestölle. Menojen har­
kinnanvaraisella puolella merkittävimmät kas­
vualueet ovat kehitysyhteistyö, tiede ja tutki­
mus, lapsilisät, opintotuet ja tiet. Kaikki nä­
mä ovat alueita, joita voidaan kovin perustein 
puolustella. 

Perusongelma on kuitenkin edelleen se, et­
tä lakisääteisten menojen kasvu on liian no­
peaa ja automaattista. Meillähän hallitusmuo­
to on rakennettu valtiovarainministeriön kan­
nalta erittäin epämiellyttäväksi sikäli, että me­
noja voidaan karkeasti ottaen lisätä yksinker­
taisella enemmistöllä, mutta supistaa vain 
määräenemmistöllä. Viime mainitussa ta­
pauksessa laki nimittäin edellyttää kahden 
kolmasosan enemmistöä, mutta menojen li­
säykseen riittää määräenemmistö. 

Valtiopäiväjärjestyksen mukaan laki voi­
daan jättää lepäämään yli seuraavien valtio­
päivien. Tätä asiaintilaa hallituksen pitäisi 
kyetä käyttämään nykyistä enemmän hyväk­
seen ja tuoda rohkeasti säästöesityksiä edus­
kuntaan. Itse asiassa tätä koskeva valmiste­
lutyö onkin tarkoitus käynnistää niin, että jo 
ensi vuonna syntyisi myös ratkaisuja. Kysy­
mys ei niin ikään ole siitä, että tarvitsisimme 
joitain radikaaleja julkisten menojen leik­
kauksia, vaan pikemminkin siitä että jo pelk­
kä menojen uudelleen kohdistaminen edellyt­
tää lainsäädännön muutoksia. 

että talouspoliittisten toimenpiteiden viritykset ovat 
yhä edelleen pahasti pielessä, täysin väärässä asen­
nossa siihen nähden, mitä nopeasti kärjistymässä 
olevien epätasapainottomuuksien hoito talouspo­
litiikalta edellyttäisi ja olisi jo aika tovin tätä en­
nenkin edellyttänyt. Talouspolitiikan umpisolmua 
tiukentavat omalta osaltaan tähän ajankohtaan on­
nettomuudeksi ajoittuneet rakenteelliset uudistuk­
set, rahoitusmarkkinoiden liberalisointi ja verouu-
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distus. Niin välttämättömiä tai väistämättömiä kuin 
molemmat uudistukset sinänsä ovatkin, niin tosi­
asia kuitenkin on, että välittömiltä taloudellisilta 
vaikutuksiltaan nämä molemmat uudistukset sopi­
vat mahdollisimman huonosti ajankohtaiseen ta-
loudelliseen tilanteeseen. ' 

Rahoitusmarkkinoiden liberalisointi vaikuttaa ta­
louspoliittiseen tilanteeseen kahtakin kautta. En­
simmäinen vaikutus aiheutuu siitä, että uusi tilan­
ne on muuttanut oleellisesti rahapolitiikan roolia 
ja mahdollisuuksia talouspolitiikan välineenä. Kun 
keskuspankki on usein vastaavissa kansantaloudel­
lisissa epätasapainotilanteissa ollut eräänlainen vii­
meinen vakaa linnake, vakauttavan talouspolitii­
kan hätävara, rahapolitiikan hampaat ovat nyt tyl­
sistyneet. Korkopolitiikka on menettänyt teränsä 
itsenäisenä kysynnän säätelyvälineenä ja sen avul­
la joudutaan nyt ensisijassa varjelemaan valuutta­
varantoa. 

Toisaalta rahamarkkinoiden liberalisointi vaikut­
taa ajankohtaiseen taloudelliseen tilanteeseen tois­
takin kautta. Ei pitäisi olla suuri yllätys kenelle­
kään, että liberalisoitumisprosessi purkaa siirtymä­
vaiheessa kulutuskysyntään eräänlaista piilevää lik­
viditeettilatausta, kun kotitaloudet ja yritykset so­
peuttavat kulutuksensa vastaamaan todellista va­
rallisuusasemaansa. Tämä kehitysprosessi on tut­
tu muistakin maista ja sitä kärjistää vielä osaltaan 
se, että talousyksiköiden käyttäytyminen sopeutuu 
vasta ajan kanssa siihen uuteen tilanteeseen, että 
rahamarkkinoita säätelee nyt rahan hinta aikaisem­
man saatavuusrajoituksen asemesta. Kun ihmiset 
eivät ole vielä oppineet arvioimaan rahan kohon­
neen hinnan todellista merkitystä, rahamarkkinoi­
den liberalisoitumisboomin päälle on syntynyt vielä 
eräänlainen ylilyöntiefekti, joka näkyy nyt pank­
kien antolainauksen räjähdysmäisenä kasvuna. 

Toinen rakennemuutos, jolla on ajankohtaista 
talouspoliittista merkitystä, on verouudistus. Myös 
verouudistus, vielä senkin jälkeen kun se onnistut­
tiin kietomaan ns. vakautusratkaisun yhteydessä sa­
maan pakettiin vuoden 1989 palkankorotusten 
kanssa, on yhä edelleen elementti, joka sopii huo­
nosti talouspolitiikan nykyraameihin. 

Myös verouudistuksen osalta voidaan erottaa 
kaksi vaikutuskanavaa. Yhtäältä on välitön kysyn­
tävaikutus, joka kiistatta lisää kansantalouden ko­
konaiskysyntää ja eritoten kulutuskysyntää. Vero­
uudistuksen toinen vaikutuskanava tulee uudistuk­
seen rakenteellisten vaikutusten välityksestä. Ny­
kyiseen taloudelliseen tilanteeseen sopii äärimmäi­
sen huonosti sellainen verouudistus, joka suosii ku­
lutusta säästämisen ja yritteliäisyyden kustannuk­
sella. 

Edellä olevalla en halua asettua kritisoimaan niitä 
pyrkimyksiä, joilla verouudistuksen epäedullisia vä­
littömiä vaikutuksia on yritetty pehmentää liittä­
mällä se osaksi ns. vakautusratkaisua. Totu1,lden 
nimissä on kuitenkin sanottava, että lopputulos, 
jossa yritysten työvoimakustannukset kasvavat 
vuonna 1989 vielä yli 7 Olo ja kotitalouksien käy­
tettävissä olevat reaalitulot 3 prosentin verran, ei 
ole läheskään riittävä ja parhaimmillaankin voi vain 
hidastaa kansantaloutemme epätasapaino kierrettä. 

Lisäksi verouudistuksen kytkemiseen tulopoli­
tiikkaan liittyy vielä toinenkin, periaatteellisempi 
puoli. Me opposition edustajat emme ole olleet 
koko verouudistusprosessin aikana oikein vakuut­
tuneita siitä, että hallitus todella toteuttaa sellai­
sen verotuksen oikeudenmukaisuuden parantami­
sen, kaikkien tulojen yhdenmukaisen verotuksen, 
josta se hallitusohjelmassaan suurieleisesti puhui. 
Tässä suhteessa uudistuksen valmisteleminen sala­
myhkäisesti pienissä piireissä ja kytkeminen lop­
puvaiheessa yhden vahvan eturyhmän, palkansaa­
jien edunvalvontaneuvotteluihin, ei ole ollut 
omiaan hälventämään näitä epäluulojamme. Omal­
ta osaltaan huipentuma, sinänsä detalji, oli sitten 
se, kun eräät palkansaajaryhmät onnistuivat vielä 
lopussa puristamaan sekä työnantajapuolelta että 
valtiovallalta erityisetuja ja kompensaatiota omil­
le tulolajeilleen. 

Tämä päivärahaepisodi, joka omalta pieneltä 
osaltaan etäännytti taas lisää verouudistusta sille 
asetetuista oikeudenmukaisuustavoitteista, on tä­
män vuoksi liitettynä koko verouudistusprosessin 
vinoutumiseen, merkittävä ajan merkki. 

Myöskään hallituksen finanssi politiikkaa ei ole 
puheista huolimatta saatu käännettyä kireämmäksi. 
Kun budjettiesityksen valmistelun yhteydessä ta­
voitteeksi asetettiin menojen reaalikasvun rajoitta­
minen 1 prosenttiin, on lopputuloksen repeäminen 
nykyisessä epätasapainotilanteessa yli 6 % reaali­
kasvuksi jo suuren luokan horjahdus talouspolitii­
kan suunnan muuttamisessa. 

Kaikista huolestuttavinta nykyisessä talouspoliit­
tisessa tilanteessa on se, että nykyisillä ratkaisuilla 
keskeiset viritykset on sidottu nyt ja vielä ensi vuo­
deksikin väärään asentoon. Kun talouspolitiikan 
normaalit vaikutusviipeet ovat vuoden-puolen-· 
toista pituisia, tämä merkitsee sitä, että aktiivisten 
talouspoliittisten päätösten kautta jarruja nykyiselle 
epätasapainottomuuskierteelle on odotettavissa ai­
kaisintaan ensi vuosikymmenen alkuvuosina. Ja 
tämä on kyllä paha asia, kun jo nyt olemme autta­
mattomasti myöhässä ja vaihtotaseen vaje kasvaa 
kiihtyvällä vauhdilla. Kyse ei ole enää tältä osin en­
nusteista tai muista hallituksen mieltä mustaavista 



pahanilman linnuista, koska vaihtotaseen vajeen 
nopea syveneminen on jo toteutuvina tilastolukui­
na objektiivisesti todettavissa. Kesäkuun lopussa 
tilastoitu vaje oli 6,3 mrd.mk. Kauppataseen 1,2 
mrd.markan vajetieto elokuun 1988 loppuun men­
nessä viittaa siihen, että tammi-elokuussa vaih­
totaseen vajetta olisi kertynyt jo lähes 10 mrd.mk. 

Näyttää siltä, että lähivuosista tulee todella mie­
lenkiintoista aikaa, kun nähdään, missä vaiheessa 
ja miten markkinavoimat alkavat kääntää talous­
politiikan virityksiä sellaiseen asentoon, että epä-

PUHEENVUORO: 

TARMO KORPELA 

Inflaation hillintä alle kilpailijamaiden tason ja 
vaihtotasekehityksen hallinta niin, että vuosittai­
nen alijäämä mitoittuu keskimäärin puoleentoista 
prosenttiin bruttokansantuotteesta, ovat mielestä­
ni lähivuosien talouspolitiikan keskeiset makrota­
voitteet. Vaihtotasekehityksen hallinta edellyttää 
teollisuuden investointiasteen nostamista ja kilpai­
lukyvyn parantamista, jotta tavarakaupan riittävä 
ylijäämä voidaan saavuttaa. 

Vaihtotase on itse asiassa merkittävä rakenteel­
linen ongelma jo tällä hetkellä. Vaihtosuhteen edul­
linen kehitys on vain peittänyt alleen sen tosiasian, 
että viennin volyymi tuonnin volyymiin verrattu­
na on kehittynyt jo kolmen viime vuoden ajan var­
sin epäedullisesti (kuvio). Perinteisin suhdannepo­
liittisin keinoin taloutemme ongelmia ei kyetä rat­
kaisemaan. Toimenpidesuunnittelussa on tähdät­
tävä keskipitkän aikavälin rakenteelliseen muutok­
seen. Vain perustelluilla ja uskottavilla keskipitkän 
aikavälin laaja-alaisilla toimenpiteillä voidaan luo­
da edellytykset teollisuuden investointiasteen nos­
tamiselle. 

On selvää, että kulutuskysynnän kasvu nykyisellä 
vauhdillaan ei voi jatkua vaihtotaseen tasapainot­
tamistarvetta ajatellen. Tässä yhteydessä en kuiten­
kaan puutu yksityisen kulutuksen kasvun hillinnän 
problematiikkaan. 

Hintakilpailukykymme heikkenee yksikkötyö­
kustannusten ja valuuttakurssimuutosten avulla mi­
tattuna tänä vuonna noin 5 Olo-yksikköä ja vuon­
na 1989 nykynäkymien mukaan edelleen noin 
2-3 (lJo-yksikköä. Sinänsä välttämätön vakautus-
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tasapainottomuuskierre katkeaa. 
Tavallisille ihmisille ja pienyrityksille lähivuodet 

suurine epävarmuustekijöineen ja luultavasti suu­
rine heilahteluineen tulevat kuitenkin olemaan kaik­
kea muuta kuin mielenkiintoisia. Siksi talouspoliit­
tisten päätöksentekijöiden tulisi vielä kerran vaka­
vasti pohtia, olisiko löydettävissä keinoja, vaikka 
radikaalejakin, joilla nykyinen epätasapainotto­
muuskierre voitaisiin mahdollisimman pian pysäyt­
tää ja palauttaa taloudellisen kehityksen perusteet 
takaisin vakaalIe pohjalle. 

ratkaisu ei aiemmin tehtyjen päätösten vuoksi ky­
kene tätä tilannetta muuksi muuttamaan. Teolli­
suudessa tuntia kohti laskettujen työkustannusten 
nousu on vuonna 1989 tähän vuoteen verrattuna 
keskimäärin 7,5 % ja esimerkiksi metalliteollisuu­
dessa 9 070. 

Tilanteen epätasapainoa voimallisesti lisäävänä 
tekijänä voidaan pitää valtion vuoden 1989 tulo­
ja meno arvio esityksen selvää ylimitoittamista. On­
han valtion palkkausmenojen kasvu 12 % ja elä­
kemenojen kasvu jopa 14 % kokonaismenojen 
lisäyksen yltäessä sekin inflatoriseen 9 %:iin. Val­
tion menojen reaalinen kasvu noussee siten 5-6 
070 : iin ensi vuonna, ellei talouspolitiikkaa jäntevöi­
tetä. Olisi toivottavaa ja vakautushengen mukais­
ta, että menojen kasvu rajoittuisi pikemminkin 
VM:n vuoden 1989 budjetin laadintaohjeissa esi­
tetyn 1 prosentin tasolle. 

Taloutemme ongelmien taustaa vasten on myös 
vielä syytä kysyä, mitä järkeä on yritysverotusra­
situksen nostamisella erityisesti avoimen sektorin 
osalta. Teollisuuden tuloverorasitus nousee tehty­
jen veroratkaisujen perusteella noin 40-60 % vuo­
den 1991 tilanteessa. Tätäkin merkittävämpi vero­
rasituksen nousu on vuonna 1990. 

Verotuksen neutraalisuutta yritysten välillä ja jos 
niin uskotaan investointien tehokkuuden lisäämistä 
olisi voitu aivan hyvin toteuttaa nykyisellä yritys­
verorasitustasolla. Tämä oli myös elinkeinoelämän 
yhteinen lähtökohta verouudistuksessa. 

Rasituksen noston perusteluksi ei riitä se, että yri­
tystoiminta hyötyy marginaaliverouudistuksesta, 
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Indeksi 1984 = 100 

joka ainakin alkuvaiheessa jää varsin vaatimatto­
maksi ja yritysverotusrasituksen kiristämisellä os­
tetusta vakautusratkaisusta. On muistettava, että 
yritysverorasituksen nousu on pysyvä, sen sijaan 
palkkaratkaisut ainakin tässä vaiheessa on tehty 
vain yhtä vuotta koskevaksi. Kuten edellä todet­
tiin, ne vain hidastavat kilpailukyvyn heikkenemistä 
mutta eivät pysäytä sitä. 

Merkilliseltä vaikuttaa myös yritysverorasituk­
sen noston ajoitus. Kaiken todennäköisyyden mu­
kaan olemme menossa kohti heikkenevää suhdan­
nekehitystä, jolloin yritysverorasituksen nousu ja 
siitä aiheutuvat kielteiset vaikutukset investointi­
ja työllisyys kehitykseen olisivat terävimmillään 
mahdollisesti samanaikaisesti merkittävän suhdan­
netaantuman kanssa. Kysyn myös, mikä on tämän 
ajoituksen mielekkyys. 

Merkillepantavaa onkin, ettei mikään muu Suo­
men tavalla viennistä riippuvainen avoin kansan­
talous ei ole nähnyt järkeväksi ilmoittautua yritys­
verorasituksen nostokilpaan. 

Tarvitsemme voimakasta avoimen sektorin toi­
mintaedellytyksiä tukevaa talouspoliittista linjausta 

ja toimenpidearsenaalia. Verotuksen puolella täs­
sä keskeisiä ovat marginaaliverouudistuksen jatka­
minen, yhteisöverokannan alentaminen 40 0,70 : iin ja 
arvonlisäverojärjestelmään siirtyminen sekä sosi­
aaliturvamaksujärjestelmän uudistaminen ja so­
siaaliturvamaksun korvaaminen osittain liikevaih­
toverotuksella. Kone- ja laiteinvestointien vähen­
nyskelpoisuuden nostaminen liikevaihtoverotukses­
sa täysimääräiseksi on kiitokset ansaitseva askel 
oikeaan suuntaan. 

Tällainen kokonaisuus myös täyttää kriteerit 
avoimen sektorin kilpailukyvyn ja yritystoiminnan 
edistämisestä ja kulutuskysynnän kasvun hillitse­
misestä. Se sopii täten sekä inflaatiohillintään että 
vaihtotaseongelman rakenteelliseen korjaamiseen. 

Vakautus ilman julkisen sektorin kasvun leikkaa­
mista ei ole vakautus. Niinpä talouspoliittiseen ko­
konaisuuteen olennaisena osana on liitettävä ensi 
vuoden budjettiesitykseen verrattuna olennaisesti 
tiukempi julkisen sektorin menotalouden kurissa­
pito ja selkeä avoimen sektorin yritystoiminnan 
edellytyksiä tukeva resurssien lisäys myös julkisen 
sektorin puolella. 



PUHEENVUORO: 

KARI PUUMANEN 

Koko 80-luvun olemme saaneet OECD:ssa ja muis­
sa järjestöissä kehuja siitä, kuinka hyvin tässä 
maassa on talouspolitiikkaa hoidettu. Itsellemme 
on kehittynyt omahyväinen tunne, että meillä on 
konsensus ja sellainen systeemi, että pystymme ylit­
se markkinavoimien ja maailmantalouden vaikeuk­
sien pärjäämään paremmin kuin muut. Kun talous­
politiikan perusta repesi kevään liittokohtaiseen 
palkkaratkaisuun, ainakin minua sävähdytti, että 
tulopolitiikka saatiin niinkin nopeasti vedettyä uu­
delleen kasaan: yksi harha-askel ja sen jälkeen taas 
jotakin sellaista, mitä Euroopassa ihmetellään ja 
kadehditaan mutta ei tulla ymmärtämään. 

Syksyn vakautusratkaisu ei kuitenkaan yksin riitä 
talouspolitiikan uskottavuuden palauttamiseen. 
Meillä on nyt tietyt lupaukset ilmassa ja kysymys 
on sitten siitä, miten talouspolitiikka tästä jatkuu. 
Olisiko jokin uusi talouspoliittinen linja todella löy­
tymässä? Ennenhän oli meillä tyypillistä, että en­
sin rajoitetaan ankarasti kysyntää eli, Erkki Liika-
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sen vertausta käyttäen, mentiin lenkille, sitten tuli 
vakautus eli sauna ja lopuksi elvytys eli oluen 
juonti. Nyt on lähdetty liikkeelle sivistyneemmäl­
lä tavalla eli ensin nautittu vakautuslöylyt, mutta 
mitä sitten seuraa? Olen yhä vakuuttuneempi sii­
tä, että ellei uusia talouspolitiikan linjapäätöksiä 
tehdä, niin tämä polku ei johda perille. 

Ensimmäinen kysymys, joka täytyy herättää, on 
että mistä johtuvat nämä kasvavat kysyntäpaineet 
ja tasapainottomuudet, joiden hallintaan saattami­
seksi on nyt saatu hieman jatkoaikaa. On ehkä mui­
takin selittäviä tekijöitä, mutta kaksi näyttäisi ole­
van ylitse muiden. Kotimaisen kysynnän voimakas 
kasvu johtuu ensinnäkin ulkomaankaupan vaihto­
suhteen jyrkästä paranemisesta. Muuallakin öljyn 
hinnan lasku on toki nostanut vaihtosuhdetta. 
Vaihtosuhde on meillä kuitenkin parantunut huo­
mattavan paljon enemmän kuin Euroopassa kes­
kimäärin johtuen lähinnä kahdesta seikasta (kuvio 
1). Toinen on se, että öljyn hinnan merkitys on suu-
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Kuvio 1. Vaihtosuhde (1980= 100). 



364 

rempi, koska Suomi on energiaintensiivinen maa 
sijaintinsa ja teollisuuden rakenteen johdosta, ja 
toinen se, että ulkomaankauppamme rakenne on 
sellainen, että nyt meitä on suosinut muukin kuin 
öljyn hinta. Metsäteollisuus on saanut nauttia pa­
remmasta hintakehityksestä kuin pitkään aikaan, 
mikä tietenkin on hyvä asia sinänsä. 

Toinen kotimaisen kysynnän liian nopeata kas­
vua selittävä tekijä on kansainvälisesti verraten san­
gen ekspansiivinen finanssipolitiikka. Jälkiviisaasti 
voidaan tietenkin sanoa, että näin mittava vaihto­
suhdeshokki olisi vaatinut vastapainokseen selvästi 
kontraktiivisen finanssipolitiikan. Eri syistä, mm. 
siksi ettei vaihtosuhteen paranemisen määrää pys­
tytty ennakoimaan, meillä kuitenkin tavallaan jäi 
elvytyshana vahingossa auki. Eikä sitä ole suljettu 
vieläkään. 

Kun elvytysohjelmaa tehtiin vuonna 1977, ase­
tettiin vero asteelle tavoite, että se ei saisi ylittää vuo­
den 1976 tasoa. Tässä on suhteellisen hyvin pysyt­
tykin, osittain tosin siksi, että vuoden 1976 veroaste 
jälkikäteen osoittautui korkeammaksi kuin mitä 
ohjelmaa tehtäessä arvioitiin (kuvio 2). Menojen 

BRUTTOVEROASTE. I 

puolella asetettiin tavoitteeksi alle 2 prosentin vo­
lyymin kasvu. Kuitenkin jo 1982 jouduttiin totea­
maan, että menojen kasvu oli ollut kaksinkertai­
nen. 

Ministeri Erkki Liikanen heitti tässä pallon ta­
kaisin ekonomisteille, eikä syyttä. On jokseenkin 
hyödytöntä arvostella menojen kasvua ikäänkuin 
julkisten menojen kokonaisvolyymi olisi jokin fi­
nanssipolitiikan toimintaparametri. Olisi pystyttävä 
konkreettisesti osoittamaan, millä julkisen toimin­
nan lohkoilla säästöjä voidaan synnyttää. Toisaalta 
voidaan kysyä, että jos lähes kaikkialla muualla Eu­
roopassa on tullut poliittisesti mahdolliseksi rajoit­
taa julkisen sektorin kasvua niin miksei se meillä­
kin alkaisi vähitellen olla mahdollista. 

Haluaisin olla optimisti ja lähteä siitä, että maas­
sa nyt synnytetään pitkäjännitteistä finanssipolitiik­
kaa, jolla menoasteen nousu onnistutaan katkai­
semaan. Vaihtoehto olisi masentava: Olisi omak­
suttava Reaganin hallinnon filosofia, jonka mu­
kaan vain pitämällä verot kurissa syntyy kasvavien 
vajeiden kautta riittävä poliittinen tahto menoau­
tomatiikan murtumiseen. 

JULKISTEN MENOJEN OSUUS BRUTTOKANSANTUOTTEESTA. I 
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Kuvio 2. Bruttoveroaste ja julkisten menojen osuus bruttokansantuotteesta. 



PUHEENVUORO: 

PENTTI V ARTIA * 

Vaihtotaseongelma kärjistyy 

Kansantalouden tasapainoista kehitystä on jo jon­
kin aikaa varjostanut vaihtotaseen vajeen syvene­
minen. Vientitulomme eivät pitkään aikaan ole riit­
täneet tuontimenojen, ulkomaisen velan korkojen 
ja kehitysavun maksamiseen. Ulkomainen netto­
velka nousee lähivuosina yli 20 prosenttiin BKT:sta. 
Nopea velkaantuminen johtaa pitkän päälle mo­
niin ongelmiin: velanhoitomenot muodostavat koh­
tuuttoman osan kansantalouden kokonaistuloista, 
luottokelpoisuus saattaa heiketä, ulkomaankaupan 
tasapaino-ongelmat voivat johtaa paineisiin mar­
kan arvoa kohtaan ja tätä kautta korkotason nou­
suun, jne. Velkaantuminen jatkuu nopeana tilan­
teessa, jossa suhdannetilanne päämarkkinoillam­
me on hyvä eikä kansantalouden kyky selviytyä esi"'­
merkiksi yllättävästä kansainvälisestä taantumas­
ta ole hyvä. 

Vaihtotaseen tasapainottaminen edellyttää re­
surssien siirtoa kulutuksesta säästämiseen ja edel­
leen avoimen sektorin investointeihin. Kilpailuky­
kyisen avoimen sektorin suurentaminen on keskei­
nen tavoite, jos maa haluaa ylläpitää muita no­
peampaa kasvuvauhtia. Vaikka sekä kulutus että 
investoinnit ylläpitävät lyhyellä aikavälillä tuontia, 
investoinnit luovat pitkän päälle myös tuotantoky­
kyä, jolla voidaan helpottaa vaihtotaseongelmaa. 
Jos investointien ja kulutuksen suhteesta ei pidetä 
huolta, saatetaan joutua vaihtotaseen heiketessä ti­
lanteeseen, jossa joudutaan kerta kaikkiaan lyö­
mään talouspolitiikan jarrut päälle. Hyvin hoide­
tun talouspolitiikan tehtävä on ennakolta ehkäis­
tä tällaiseen pakkotilanteeseen joutuminen. 

Mitä on tapahtunut kilpailukyvylle? 

Avoimen sektorin kilpailukyky ei tällä hetkellä ole 
niin hyvä kuin yleisesti luullaan, vaikka kannatta­
vuus onkin pysynyt teollisuudessa kohtalaisella ta­
solla. Kilpailijamaissamme kannattavuus on kui­
tenkin parantunut ja näin suhteellinen kannatta­
vuus on meillä heikentynyt. Hintakilpailukyvyn ta­
vanomainen mittari - suhteelliset yksikkötyövoi-

* Olen lisännyt tähän kirjalliseen esitykseen eräitä kom­
mentteja, joita en esittänyt yhdistyksen kokouksessa. 

365 

makustannukset samassa valuutassa - heijastelee 
nimenomaan maan suhteellista, ei absoluuttista 
kannattavuutta. Yksikkötyövoimakustannusten 
nopeaa nousua on lisäksi kompensoitu nopealla 
tuottavuuden nousulla, joka on merkinnyt mm. toi­
mialarationalisointia ja saneerausta ja teollisuuden 
työvoiman pienenemistä. Samaan suuntaan on vai­
kuttanut korkea reaalikorko. Tässä suhteessa avoi­
men sektorin yritykset ovat osoittaneet suurta so­
peutumiskykyä. 

Keskimääräisen tehokkuuden nostoon tähtäävä 
»ryhdistäytyminen» ei voi kuitenkaan jatkua loput­
tomiin, jos se tapahtuu vain projekteja karsimalla 
ja tuotantotoimintaa saneeraamalla. Jos vain te­
hokkaimmat projektit viedään läpi muodostuu on­
gelmaksi ennen pitkää se, ettei investointien koko­
naismäärä ole "riittävä. Jos vain parhaiten tuotta­
vat työpaikat säilytetään, ei kokonaistyöllisyys ole 
hyvä. Jotta kansakunnan hyvinvointi lisääntyisi 
täytyy sen henkisen ja fyysisen pääomakannan kas­
vaa ja resurssien olla myös käytössä. Tällöin on 
mukaan otettava paljon keskinkertaisiakin inves­
tointiprojekteja ja keskinkertaisia toimipaikkoja. 
Koulutustakin laajennetaan muillekin kuin kaik­
kein lahjakkaimmille, vaikka tällä tapaa keskimää­
räiset tulokset usein heikkenevät. 

Tuloratkaisut ja finanssipolitiikka avainasemassa 

Kansantalouden yleis kehityksen kannalta olisi pa­
rasta mikäli viime vuosien kovin nopea kulutuk­
sen kasvu hidastuisi maltillisten tulo sopimusten 
kautta. Vakautussuositus luo palkka- ja hintainf­
laation katkaisemiselle hyvät edellytykset. Samaa 
linjaa on jatkettava pitempään, jotta kumulatiivi­
nen kilpailukyvyn heikkeneminen saadaan puret­
tua. Mikäli palkansaajien ostovoimaa joudutaan 
jatkossa ylisuurten palkankorotusten vuoksi leik­
kaamaan finanssipoliittisin toimin, on pidettävä 
huoli siitä, että julkisen vallan lisääntyneitä tuloja 
ei vuodateta takaisin kansantalouteen lisääntyvinä 
julkisina kulutusmenoina. 

Todettakoon tässä yhteydessä, että vaikka hel­
mikuun ja kesän vakautusehdotukset olivat raken-
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teeltaan samat - kuten ministeri Liikanen totesi 
- oli tilanne, jossa ne esitettiin, erilainen. Voidaan 
vaikkapa sanoa niin, että kevään ratkaisut loivat 
edellytyksiä kesän ratkaisuille. 

Kansainvälisten pääomaliikkeiden vapautuminen 
ja luotonsäännöstelyn purkaminen ovat kaventa­
neet rahapolitiikan liikkumavaraa. Rahapolitiikka 
on kytketty tiukasti vakaan markan politiikkaan. 
Myös vaihtotasealijäämän rahoittamisen turvaami­
nen sitoo rahapolitiikan liikkumavaraa. Korkoero 
kansainvälisiin korkoihin on pidettävä riittävänä, 
jotta markkasijoitukset pysyvät houkuttelevina. 

Vastuu suhdannepolitiikasta, myös inflaatiosta 
ja kansainvälisestä kilpailukyvystämme on siirty­
nyt aikaisempaa enemmän finanssipolitiikalle. Vii­
me vuosina finanssipolitiikka ei ole ollut kireää, 
vaikka sellaiseen olisi ollut tarvetta. Useimmat Eu­
roopan maat ovat 1980-luvulla onnistuneet asetta­
maan julkisen sektorin kasvun kansantalouden ylei­
sen kasvun puitteisiin, Suomessa tässä ei ole vielä 
onnistuttu. 

Suomen Pankki ei siis voi enää samaan tapaan 
kuin säännöstelyolosuhteissa päättää ikävistä toi­
menpiteistä ja siten ryhtyä kansalaisten silmissä 
syntipukiksi. Uusissa oloissa hallitus joutuu vas­
taamaan entistä selkeämmin paitsi taloudellisista 
toimeliaisuutta elvyttävistä myös taloudellista toi­
meliaisuutta hillitsevistä toimista. 

Maassamme kaivattaisiin yleisemminkin talous­
poliittisten ajattelutottumusten muutosta. Esimer­
kiksi myytti siitä, että julkisen sektorin menojen 
kasvua ei voida rajoittaa koska kaikki on lakisää­
teisesti etukäteen kiinnitetty, täytyy asettaa kriitti­
sen tarkastelun kohteeksi. 

Finanssipolitiikan kiristäminen on monien her­
kästi reagoivien äänestäjäryhmien - mm. julkisen 
sektorin työntekijöiden ja eläkeläisten - vuoksi 

vaikeampaa kuin rahapolitiikan kiristäminen. 
Usein ajatellaan, että jos valtaosa äänestäjistä kat­
soo välittömästi tästä hyötyvänsä, poliitikot jou­
tuvat tahtomattaankin kasvattamaan julkisia me­
noja, vaikka se kansantalouden kannalta olisi pit­
kän päälle haitallistakin. Esimerkiksi julkisen val­
lan palveluksessa olevilla virkamiehillä on kiistat­
ta tiettyjä intressejä siihen, että julkinen sektori on 
suuri. Friedrich Hayek esittää kirjassaan »Constitu­
tionfor Liberty» senkin mahdollisuuden, että vir­
kamiehiltä voitaisiin tämän noidankehän katkaise­
miseksi ottaa äänioikeus pois. Ratkaisumalli ei käy­
tännössä liene paras mahdollinen, mutta osoittaa 
kuinka vakavista asioista on kyse. Uskon lisäksi, 
että pitkän tähtäimen järkevä taloudenpito on 
»myytävissä» kansalaisille Suomessa myös poliit­
tisesti. 

Haluaisin vielä lopuksi toistaa, että mikäli tulo­
ratkaisuilla ja finanssi politiikalla ei onnistuta hi­
dastamaan yksityisten ja julkisen kulutuksen kas­
vua, johtaa epätasapainoinen kehitys kiinteiden va­
luuttakurssien vallitessa ennen pitkää korkotason 
nousuun. Jos vaihtotaseongelma ratkaistaan tätä 
kautta, on sillä epämieluisat tuotanto-, työllisyys­
ja investointivaikutukset. Vaikka rahapolitiikka ei 
normaaliolosuhteissa purekaan ulkomaisen pää­
omatuonnin vuoksi, purevat korkeat korot kyllä, 
jos usko valuuttaan heikkenee ja valuutat suures­
ta korkoerosta huolimatta virtaavatkin ulos eikä 
sisäänpäin. Tämän kansantalouden kannalta sel­
västi huonon vaihtoehdon välttämiseksi olisi ajoissa 
nähtävä lisääntyvään ulkomaiseen velkaantumiseen 
liittyvät vaarat. Kaikilla talouden osa-alueilla - eri­
tyisesti tulo- ja finanssipolitiikassa - on hyväksyt­
tävä ne ankarat pelisäännöt, joiden puitteissa heik­
kenevä vaihtotasekehitys voidaan saada korjattua 
vakaan markan olosuhteissa. 
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SIRKKA HÄMÄLÄINEN 

Rahoitusmarkkinoilla kuluvalla vuosikymme­
nellä tapahtunut merkittävä kehitys on muut­
tanut yhtä hyvin yritys- kuin yksityistalouk­
sienkin asemaa. Markkinavoimat ovat sekä 
kotimaisilla markkinoilla että kansainvälisis­
sä pääomaliikkeissä pitkälti päässeet - tai oi­
keammin ne on päästetty - vallalle. Kun 
aiemmin säännöstelyolosuhteissa Suomen 
Pankki hallinnollisesti päätti rahoitusmarkki­
noiden koroista ja piti ne rakennepoliittisista 
syistä matalina, olivat sijoitusvaihtoehdot ra­
joitetut ja luottomarkkinat myyjän markki­
nat. Suomen Pankki säännösteli ulkomailta 
otettavan luotonsaannin ja pankit säännöste­
livät sopiviksi katsominsa perustein kotimai­
sen luotonsaannin. Nyt korot määräytyvät -
verovapaiden talletuste,n ja obligaatioiden kor­
koja lukuun ottamatta - rahoituksen kysyn­
nän ja tarjonnan mukaan. Rahoituksen tar­
jonnan joustavuutta on lisännyt se, että ulko­
mainen luotonotto on tehty käytännössä va­
paaksi lähes kaikille muille paitsi kotitalouk­
sille. Aiemmin miltei olemattomat pääoma­
markkinat ovat alkaneet kehittyä ja erityyp­
pisten ja juoksuajaltaan erimittaisten arvopa­
pereiden markkinat syventyä. 

Rahoitusmarkkinoilla toimivat sijoittajat ja 
sieltä luottoa ottavat ovat toistaiseksi kondan­
neet markkinamuutokset erilaisina siitä riip­
puen, onko kysymys yrityksestä vai kotitalou­
desta. Yhteinen kokemus on kaikille ollut se, 
että lainojen saatavuus on olennaisesti paran-

* Säästöpankkien tutkimussäätiön seminaarissa »Ko­
titaloudet rahoitusmarkkinoiden muutoksessa» 18. 8. 1988 
pidetty esitelmä. 

tunut, mutta samalla korko, ennen kaikkea 
reaalikorko, on selvästi kohonnut aiempaan 
verrattuna. Luottoa saa nyt pitkilläkin laina­
ajoilla ja ilman ennakkosäästämistä tai aiem­
paa asiakassuhdetta, joskin edelleen toki tar­
vitaan vakuuksia. Ratkaisun luotosta tekee 
miltei aina - toisin kuin ennen - asiakas eikä 
pankki. 

Yritysten luotonsaatavuutta liberalisointi on 
muuttanut paljon vähemmän kuin kotitalouk­
sien. Luotonsäännöstely ei aikaisemminkaan 
sanottavasti rajoittanut suurempien yritysten 
rahoitusta, pienten kohdalla luotonsaanti on 
sen sijaan helpottunut huomattavasti. Yritys­
ten päätöksenteossa kustannusten ja tuotto­
jen vertailu on itsestäänselvyys ja siten kohon­
neella korolla on vaikutusta niiden investointi­
ja muille varojen käyttöpäätöksille. Kotimai­
sen korkotason vaikutusta on toisaalta vai­
mentanut se, että suurten teollisuusyritysten 
lisäksi kaikki muutkin yritykset voivat nyt tur­
vautua myös ulkomaiseen luotonotto on vaih­
toehtona kotimaiselle. Lisäksi osakerahoituk­
sen saatavuuden paraneminen on tarjonnut 
vaihtoehdon luottorahalle. Merkittävän muu­
toksen yritykset ovat kokeneet sijoituspuolel­
la: sijoituskohteet ovat kehittyneet ja moni­
puolistuneet ja niiden tuotot muuttuneet 
markkinaehtoisiksi ja houkutteleviksi. 

Yksityis henkilöille ja kotitalouksille luoton­
saatavuuden muutos on ollut erityisen suuri. 
Siirtyminen ostajan markkinoihin on ollut 
monille yllättävää ja luotonsaannin helppous 
on saattanut hämmentää uutuudellaan niin, 
ettei aiemmin epärelevanttia luoton hintaa 
osata ottaa päätöksenteossa huomioon. Ko-
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titalouksien osalta sijoituspuolella tapahtuneet 
muutokset ovat sen sijaan toistaiseksi vähäi­
set. Pääomamarkkinoiden kehittyessä sijoit­
taminen osakkeisiin ja muihin arvopapereihin 
on lisääntynyt, mutta hallitsevana finanssi­
sijoitusvaihtoehtona ovat kuitenkin säilyneet 
verovapaat talletukset, joiden korkoa edelleen 
säännöstellään hallinnollisin päätöksin. 

Siitä miten rahoitusmarkkinoiden muutos 
kotitalouksien tasolla koetaan, ei ole tietääk­
seni olemassa juurikaan empiiristä tietoa. Jul­
kisessa keskustelussa yhtä hyvin yritysten kuin 
kotitalouksienkin edusmiehet syyttävät viran­
omaisia siitä, että korko, ennen kaikkea reaa­
likorko, on kohtuuttoman korkea. Samanai­
kaisesti kuitenkin pankkien luotonannon kas­
vuluvut liikkuvat lähellä 30 prosenttia, ja ta­
louspolitiikasta vastaavat ovat huolissaan ta­
louden likviditeetistä. 

Viime vuosien ja kuluvan hetken tilannet­
ta analysoitaessa on syytä erottaa yhtäältä ra­
hoitusmar kkinoiden vapautumisen vaikutuk­
set ja toisaalta talouspolitiikan tavoitteenaset­
telun vaikutukset ja ajankohtaisen suhdanne­
tilanteen ongelmat. Kysymys on periaattees­
sa usean eri tekijän yhteisvaikutuksesta. 

Talouspolitiikan tavoitteenahan on viime 
aikoina ollut aiempaa selvemmin alhainen in­
flaatio ja kiinteä valuuttakurssi. Tämän ta­
voitteen on nähty taloutta uhkaavien tasapai­
nottomuuksien vuoksi edellyttävän kireätä ta­
louspolitiikkaa. Tämän on taas vallitsevassa 
tulo- ja finanssipoliittisessa tilanteessa nähty 
vaativan korkean koron politiikkaa. Korkea 
korko on puolestaan pääomanliikkeiden libe­
ralisoinnin myötä ja markkaan kohdistuneen 
luottamuksen vallitessa tuonut maahan pää­
omaa. - On syytä kuitenkin kumota se ylei­
nen käsitys, että reaalikorko Suomessa olisi 
1980-luvulla ja edelleen tällä hetkelläkansain­
välisesti poikkeuksellisen korkea (kuvio 1). 
Korkeampia nimelliskorkojamme vastaa mui­
ta maita nopeampi inflaatiovauhti. _ 

Talouspolitiikan tavoitteenasettelun ja 
ajankohtaisten tasapaino-ongelmien lisäksi 
myös rahoitusmarkkinoiden vapautumisella 
on luonnollisesti ollut korkotasoa nostava vai-

kutus. Kun korot saavat määräytyä vapaasti 
eikä niitä enää keinotekoisesti pidetä tasapai­
nokoron alapuolella, korkeaa luotonkysyntää 
vastaa korkea korko. Luotonkysynnän voi­
makkuus liittyy melkoiselta osin juuri suhdan­
netilanteeseen, mutta rahoitusmarkkinoiden 
vapautuminen on osaltaan vahvistanut sitä ja 
ennen kaikkea sallinut sen purkautumisen. 

Keskuspankin mahdollisuudet säädellä suo­
ranaisesti markkinoilla vallitsevia korkoja hei­
kentyvät kiinteän valuuttakurssin olosuhteis­
sa sitä mukaa, kun markkinavoimien vaiku­
tukset vahvistuvat. Toki Suomen Pankki voi 
avomarkkinaoperaatioillaan - tai oikeammin 
interbank-operaatioillaan - osaltaan vaikut­
taa rahoituksen kokonaiskysyntään ja -tarjon­
taan ja sitä kautta korkoihin. Muilla markki­
noilla toimivilla sekä kotimaisilla että ulko­
maisilla talousyksiköillä on nyt kuitenkin 
aiempaa enemmän vaikutusvaltaa. Esimerkik­
si ellei nykyisillä luotto koroilla luotoille löy­
tyisi kysyntää, korot alenisivat ilman keskus­
pankin toimiakin. Korkojen markkinaehtoi­
suus on nyt tosiasia uusissa luotoissa. Mutta 
myös vanhan luottokannan korot tulevat li­
sääntyvästi seuraamaan inflaatiota ja kysyn­
tätilannetta paitsi erilaisten markkinakorko­
sidonnaisuuksien lisääntymisen seurauksena 
myös sen seurauksena, että peruskorko toden­
näköisesti tulee pitkällä aikavälillä karkeasti 
seuraamaan markkinakorkojen muutoksia. 

Mikä sitten on ajankohtaisen suhdanneti­
lanteen, mikä finanssi- ja tulopolitiikan ja 
mikä rahoitusmarkkinoiden vapautumisen ja 
rahapolitiikan osuus siinä; että luotonanto 
kasvaa pelottavan voimakkaasti, kulutus kas­
vaa säästämisen kustannuksella ja hinta- ja 
vaihtotasetasapainottomuudet uhkaavat ta­
loutta? Miten on selitettävissä erityisesti ko­
titalouksien luottojen voimakas kasvu ja miksi 
luoton kysyntää riittää korkeasta korosta huo­
limatta? Voidaanko tehdä sellainen johtopää­
tös, että luotonsäännöstelyn väheneminen on 
aiheuttanut enemmän haittaa kuin hyötyä ko­
titalouksille ja koko kansantaloudelle säästä­
misasteen alenemisen, asuntojen ja arvopape­
reiden hintojen voimakkaan nousun ja vaih­
totaseen vajeen syvenemisen muodossa? 
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Kuvio 1a. Eri OECD-maiden reaalinen ottolainauskorko 1980-1987. 
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Kuvio 1b. Eri OECD-maiden reaalinen antolainauskorko 1980~1987. 

Lähde: OECD, Financial Statistics Monthly. 

Säästämisasteen aleneminen 

Kotitalouksien säästämisaste, joka kohosi lie., 
västi 1960-luvun alusta aina 1980-luvun alku­
puolelle asti, on alentunut selvästi vuoden 

1983 jälkeen, ts. juuri rahoitusmarkkinoiden 
vilkkaimman liberalisoitumisen aikana. Toi­
saalta myös kotitaloussektorin investointias­
te on kääntynyt alenevaksi 1980-luvulla, eri-:­
tyisen selvää se on ollut vuoden 1983 jälkeen. 
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Ulkoisen tasapainon ja vaihtotaseen vajauk­
sen kannalta relevantti kotitalouksien rahoi­
tusalijäämä, ts. kulutuksen ja investointien ra­
hoittamisesta syntyvä nettolainanottotarve, on 
pienentynyt suhteessa käytettävissä oleviin tu­
loihin 1970-luvun loppupuoliskolta lähtien 
(kuvio 2).1 - Periaatteessa kotitalouksien 
säästämistä on lisääntyvästi 1960-, 1970- ja 
edelleen 1980-luvullakin tapahtunut sosiaali­
vakuutussektorin, ennen kaikkea työeläkejär­
jestelmän kautta. 

Kansainvälisesti vertaillen Suomen säästä­
misasteen alenemisessa ei ole mitään poik­
keuksellista. Keskimääräinen OECD-maiden 
säästämisaste on alentunut 1970-luvun loppu­
puolelta lähtien ja erityisesti vuoden 1983 jäl­
keen. Monisså maissa, kuten Englannissa, Ka­
nadassa, Ranskassa, Norjassa ja Ruotsissa, 
aleneminen 1980-luvulla on ollut suorastaan 
dramaattista. Norjassa ja Ruotsissa kotita­
louksien säästämisaste on alentunut peräti ne­
gatiiviseksi. Vaikka useissa OECD-maissa ja 
erityisesti Pohjoismaissa tähän alenevaan tren­
diin on liittynyt Suomen tapaan rahoitusmark­
kinoiden liberalisoituminen, on sen takana ol­
lut muitakin tekijöitä. 

On selvää, että rahoitusmarkkinoiden va­
pautuminen on Suomessa aiheuttanut tai ai­
nakin mahdollistanut kotitalouksien säästä­
misasteen alenemisen sekä välillisesti että vä­
littömästi, mutta se ei varmastikaan ole ollut 
ainoa syy. Mm. eräänä »allaolevana» raken­
teellisena syynä on saattanut olla se, että so­
sialiturvan (ennen kaikkea työeläketurvan) 
kattavuus on kasvanut merkittävästi 1980-lu­
vulla ja maksetun sosiaaliturvan (eläkkeiden) 
reaaliarvo on kohonnut selvästi vuoden 1983 
jälkeen. On epäiltävissä, että tällä hetkellä 
useimmat kotitaloudet ja yksityishenkilöt jopa 
kuvittelevat eläke- ja muun. sosiaaliturvansa 

1 Kuvion 2 tietoihin sisältyvät myös itsenäiset elinkei­
noharjoittajat ja siten osin yritystoimintaan kuuluvat tulot 
ja investoinnit. Kotitalouksiin sisältyvät myös voittoa ta­
voittelemattomat yhteisöt, joista asunto-osakeyhtiöt luon­
tevasti kuuluvatkin kotitaloussektorin osaksi, mutta ei­
vät sen sijaan sellaiset yhteisöt kuin seurakunnat tai sää­
tiöt. - Vaikka lukuihin on syytä suhtautua varaukselli­
sesti, voitaneen kehitystrendeistä tietoaineiston pohjalta 
tehdä suhteellisen yleispäteviä johtopäätöksiä. 

paremmaksi, kuin se on todellisuudessa. 
Tämä subjektiivinen kuva voi vähentää halua 
säästää eläkkeelle jäämistä tai odottamatto­
mia tapahtumia varten. 

Säästämishalukkuutta on alentanut myös 
viime vuosien hyvä tulo kehitys ja siihen liit­
tyvät odotukset elintason nousun jatkumisesta 
nopeana; tähän viittaavat erilaiset kyselyt, 
mm. Tilastokeskuksen kuluttajabarometri. 
Myös odotusten verouudistuksesta on arvel­
tu alentaneen säästämisintoa. Yhtäältä usko 
marginaaliveroasteiden alenemiseen on saat­
tanut vahvistaa odotuksia tulevan tulokehi­
tyksen paranemisesta ja siten pienentää sääs­
tämistarvetta; toisaalta pelko pääomatulojen 
ja säästämisen verotuksen kovenemisesta on 
saattanut alentaa halukkuutta säästää. 

Vaikka kotitalouksien omat tarpeet, mm. 
asumistarpeet, ovat tulojen käyttöpäätösten 
pohjana, ovat rahoitusmarkkinoiden säätely 
ja sijoituskohteiden verotus yhdessä ratkaise­
valla tavalla muovanneet ja ohjanneet niiden 
velkaantumista ja varallisuuden rakennetta, 
ts. niiden kokonaisportfolion muodostumis­
ta. 

Aiemmissa säännöstelyolosuhteissa ja ki­
reämmän likviditeettitilanteen vallitessa koti­
taloudet eivät ilmeisestikään pystyneet saa­
maan ja pitämään sellaista velkamäärää, joka 
olisi ollut optimaalinen suhteessa niiden va­
rallisuuteen. Etukäteissäästämisen tarve ja ly­
hyet laina-ajat, varallisuuden epälikvidisyys ja 
asunto keskeisyys sekä vaikeus yleensä saada 
luottoa vaikuttivat epäilemättä osaltaan sii­
hen, että suomalaisten velkaantumisaste on 
selvästi alempi kuin useimmissa muissa mais­
sa (kuvio 3). Myös Ruotsissa, jossa rahoitus­
markkinoilla vallinnut säätely sinänsä on ol­
lut hyvin samanlainen kuin meillä, kotitalouk­
sien velkaantumisaste on ollut korkeampi kuin 
meillä. Tätä eroa selittänevät Ruotsin pitkä­
aikaiset edulliset asuntorahoitusjärjestelmät. 
Pelko kotitalouksien kohtuuttomasta velkaan­
tumisesta Suomessa on toistaiseksi aiheeton 
koko kotitaloussektorin tasolla: sektorin net­
tovarallisuus oli viime vuonna arviolta 7-8-
kertainen bruttovelkoihin verrattuna. 

Rahoitusmarkkinoiden vapautumisesta ai­
heutuva luotonsaatavuuden paraneminen kas-
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Kuvio 2. Kotitalouksien säästämisaste 1962-1987. 

Lähde: Kansantulotilasto. 

vattaa nyt siirtymävaiheessa velkaantumista. 
Patoutunut luotonkysyntä purkautuu ja siir­
tyminen korkeisiin lainoitusprosentteihin ja 
pitkiin laina-aikoihin, jopa ikuisiin lainoihin, 
alentaa säästämistarvetta väliaikaisesti. Sen 
jälkeen, kun portfolioiden sopeutuminen 
uudelle tasolle on tapahtunut, säästämisaste 
palautunee korkeammaksi. On kuitenkin vai­
kea arvioida, miten pitkän ajan sopeutuminen 
tulee vaatimaan. 

Velkaantumishalukkuutta saattaa muuttfla 
myös se, ett~ kotitaloussektorin keskimääräi­
sen .portfolion rakenteen voidaan odottaa 
muuttuvan vähemmän reaaliomaisuusvaltai­
seksi. On ilmeistä, että kun uusien asuntojen 
tarve demografisista syistä koko kansantalou­
den tasolla supistuu - siitä huolimatta, että 
eräillä alueilla ja eräissä ryhmissä on edelleen­
kin vaikeita asumisongelmia - tulee jo nyt al­
kanut asuntoinvestointien aleneminen ja reaa-

3 

liomaisuuden osuuden supistuminen kotita­
louksien portfoliossa todennäköisesti jatku­
maan (kuvio 4). Keskeinen säätelijä tälle tren­
dille tulee olemaan verotus ja sen mahdolli­
set muutokset. 

Tähän astihan asuntopolitiikan keskeiset 
verotuselementit, korkojen vähennysoikeus 
sekä asuntotulon ja myyntivoittojen verova­
paudet, ovat sijoitusmielessäkin. ylläpitäneet 
asuntojen kysyntää suhteessa muihin sijoitus­
kohteisiin. Jos verotusta voitaisiin muuttaa 
pääomatulojen ja varallisuuden osalta nykyis­
tä neutraalimmaksi - mikä ei tällä hetkellä 
näytä kovin todennäköiseltä - kotitalouksien 
kiinnostus muihin sijoituskohteisiin, lähinnä 
arvopapereihin, voimistuisi entisestään. Miten 
tällainen portfoliorakenteen muutos vaikuttai­
si kotitalouksien velkaantumishalukkuuteen, 
on vaikea arvioida. Yhtäältä on mahdollista, 
että varallisuuden suuntautuminen lisäänty-
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Kuvio 3. Kotitalouksien bruttovelan osuus käytettävissä olevista tuloista 1977-1987, %. 

Lähde: Taloudellinen suunnittelukeskus, Tehostuvaan tuotantoon, 1988. 

västi likvidimpiin omaisuuseriin tekee riskinä­
kökulmasta kotitaloudet halukkaammiksi ja 
rohkeammiksi pitämään velkaa; mahdollisuu­
det sopeutua odottamattomiin tilanteisiin ovat 
suuremmat kuin silloin, kun bruttovarallisuus 
on yksinomaan ei-likvidin ja elämisen kannal­
ta välttämättömän asunnon muodossa. Toi­
saalta on myös mahdollista, että velkaantu­
mistarve vähenee, kun sijoituskohteisiin voi­
daan investoida juokseviin tuloihin sopivina 
pienempinä kertaerinä. 

Hyvin keskeinen säästämisastetta alentanut 
tekijä niin meillä kuin useimmissa muissakin 
maissa on ilmeisesti - yhdessä likviditeetti­
rajoituksen vähenemisen kanssa - ollut ko­
titalouksien varallisuuden arvonnousu. Vaik­
ka yleinen hintakehitys onkin 1980-luvulla ol­
lut suhteellisen vakaa, on kotitalouksien va­
rallisuuden arvonnousu ollut melkoinen mää­
rän kasvuun verrattuna (kuvio 5). Useissa 

maissa tämä on ensisijaisesti ollut seurausta 
osakkeiden ja muiden arvopapereiden arvon 
noususta. Meillä osakkeiden hintojen nousulla 
on myös ollut merkitystä mutta vähemmän 
kuin asuntojen ja muun reaaliomaisuuden 
hintojen nousulla. Osake- ja asuntomarkki­
noiden hintakehitykseen syylliseksi on nähty 
rahoitusmar kkinoiden liberalisointi. Liberali­
sointi sinänsä ei yksinään ole hintoja nosta­
nut. Voimakas tulokehitys, hyvä likviditeet­
titilanne sekä ennen kaikkea verotuksen säi­
lyminen vanhan säätely järjestelmän mukaise­
na uusissa rahoitusmarkkinaolosuhteissa ovat 
ylläpitäneet asuntojen hintakehitystä. Y ritys­
ten rakennesopeutuminen ja dynaamisuus 
sekä verotusmuutokset, mm. omaisuustulovä­
hennyksen käyttöönotto, ovat tukeneet osal­
taan osakkeiden ja muiden arvopapereiden 
kysyntä- ja hintakehitystä. - Kotitalouksien 
varallisuuden markkina-arvon kohoaminen 
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Kuvio 4a. Kotitalouksien rahoitusvarallisuus ja velat 1980-1987 %-osuuksina rahoitusvarallisuudesta. 
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Kuvio 4b. Kotitalouksien varallisuus ja velat 1980-1987 %-osuuksina bruttovarallisuudesta. 

Lähde: Rahoitustilinpito. 

on lisännyt niiden turvallisuudentunnetta ja 
velkaantumishalukkuutta sekä samalla myös 
vakuuspohjan kasvun myötä velkaantumis­
mahdollisuuksia. 

On aihetta myös kysyä, onko luotonsaata­
vuuden helpottuminen mahdollistanut tai hel­
pottanut verotuksesta aiheutuvaa korkoarbit­
raasia? Kun lainojen korot ovat pitkälti vä-
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Kuvio 5. Kotitalouksien nettovarallisuus 1975-1987. 

Lähde: Risto Herralan laskelmat (VM/KO). 

hennyskelpoisia verotuksessa ja toisaalta pää­
omatulot ovat joko kokonaan verovapaita 
(talletukset ja valtion obligaatiot) tai omai­
suustulovähennyksen ansiosta epäsuorasti ve­
rovapaita tiettyyn määrään asti, on kannat~ 
tavaa ottaa lainaa ja sijoittaa se pääomamark­
kinoille. Tällainen »korkoarbitraasi»-periaa­
te on ollut asuntopolitiikkamme ydin ja yllä­
pitänyt osaltaan omistusasuntojen kysyntää ja 
asuntojen hintakehitystä. Kun luottoa on nyt 
helppoa saada muihinkin tarkoituksiin kuin 
asunnon hankintaan, on samanlainen arbit­
raasi helpottunut myös arvopapereiden osal­
ta - siitä huolimatta, että verolainsäädännän 
mukaan se on muilta kuin asuntojen osalta 
kielletty. Paljonko tämä on mahdollisesti nos­
tanut arvopapereiden hintoja, lisännyt pank­
kien luotto ekspansiota ja pidentänyt kotita­
louksien taseita, on avoin kysymys. 

100 
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Säännöstelyä purettaessa on uskottu ja odo­
tettu, että sekä kysyntä että tarjonta ovat kor­
kojoustavia. Rahoitusmarkkinoiden liberali­
soinnin perusajatushan on siirtyminen mää­
rien säätelystä rahan hinnalla vaikuttamiseen. 
Korolla mitattuna rahoitusmarkkinat ovat 
epäilemättä kireät. Kotitalouksienkin on us­
kottu ottavan huomioon rahoituksen kalleu­
den ja hidastavan portfolioittensa sopeutta­
mista pitkän ajan tasapainotilaan. Odotettua 
suuremmassa velkaantumisessa lieneekin täl­
lä hetkellä kysymys myös siitä, että rahoituk­
sen kustannuksia ei aina tiedosteta eikä oteta 
huomioon. 1970-luvun kokemusten pohjalta 
uskotaan, että mahdollinen inflaation nopeu­
tuminen syö luotot. Ei nähdä, että markki­
naehtoisissa olosuhteissa vanhojenkin luotto­
jen, myös peruskorkosidonnaisten, korot voi­
vat seurata kysyntää ja inflaatio-odotuksia. 
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Kuvio 6. Reaalikorko 1955-1988. 

Korkoherkkyyden puuttumisessa ei kuiten­
kaan ole kysymys yksin kotitalouksien tiedon­
puutteesta. Korkovähennysoikeuksien vuok­
si reaalikorko verojen jälkeen - ja toteutu­
neella inflaatiolla saatikka sitten inflaatio­
odotuksilla deflatoituna - on vielä varsin ma­
tala (kuvio 6). 1970-lukuun verrattuna tapah­
tunut huomattava nousu ei ole riittänyt ku­
moamaan luotonsaatavuuden parantumises­
ta aiheutuneita patoutuneita paineita eikä va­
rallisuuden arvon kohoamisen ja hyvän odo­
tetun tulo kehityksen mahdollistamaa velkaan­
tumista. 

Rahoitusmarkkinoiden liberalisoituminen 
suhdannetilanteessa, jossa monet tekijät, niin 
ulkoiset kuin sisäisetkin, niin markkinalähtöi­
set kuin talouspolitiikkalähtöisetkin, ovat yl­
läpitämässä kulutuskysyntää, on epäilemättä 
ollut kärjistämässä talouden tasapainotto-
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muuksia. Osin verotustekijöistä, osin muista­
kin syistä aiheutuva kotitalouksien korkojous­
tamattomuus ylläpitää voimakkaan luotonky­
synnän kautta korkeaa korkotasoa, joka ra­
joittaa yritysten investointihalukkuutta. Ra­
kennepoliittisesti on arveluttavaa, että korko­
joustamaton kotitalouksien kulutus- ja asun­
tokysyntä uhkaa syrjäyttää korkojoustavan 
yritysten investointikysynnän. Rakennepoliit­
tista asetelmaa on helpottanut se, että yrityk­
set ovat voineet turvautua halvempaan ulko­
maiseen rahaan. Perusongelma on kuitenkin 
säästämisen ja investointien välinen tasapai­
no kotimaassa, ja tätä tasapainoa kotitalouk­
sien vilkas kysyntä uhkaa. 

Rahoitusmarkkinoiden liberalisoinnissa ei 
voida ottaa askeleita taaksepäin. Sen sijaan 
verotuksessa olisi toivottavaa päästä sellaisiin 
muutoksiin, jotka lisäisivät kotitalouksien 
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korkojoustoa ja samalla helpottaisivat hinta­
vakavuuden ja ulkoisen tasapainon saavutta­
mista. Tasapainottomuuksien kärjistyminen 
olisi koko taloudelle vaarallista. Kotitaloudet, 
ja erityisesti juuri kotitaloudet, joutuisivat ta­
sapainottomuuksien korjaamisen yhteydessä 
maksamaan kalliisti niistä eduista, joista ne 
nyt liberalisoinnin huumassa nauttivat. 

Tulevaisuuden näkymät 

Kaikissa tapauksissa kotitaloudet joutuvat hil­
litsemään reipasta menoaan lähivuosina, kär­
jistyivätpä tasapainottomuudet tai eivät. Hi­
dastuvan tulokehityksen ja inflaation voimis­
tumisen voidaan arvioida lisäävän kotitalouk­
sien epävarmuutta ja tarvetta säästää. Mikäli 
tähän kehitykseen liittyy merkittävä likvidi­
teettitilanteen kiristyminen, tulevat korot edel­
leen nousemaan ja todennäköisesti alenta­
maan kotitalouksienkin kysyntähalukkuutta. 

Rahoitusmarkkinoiden säännöstelyn purka­
minen ei suinkaan ole vielä täydellinen. Ensi 
vuoden alusta tapahtuu muutoksia talletusten 
ja obligaatioiden verokohtelussa, mutta ne ei­
vät vielä sanottavasti muuta nykyistä tilannet­
ta. Kuluvan vuoden kesällä on lisätty kotita­
louksienkin mahdollisuuksia sijoittaa varoja 

ulkomaille, lukuun ottamatta talletuksia. Pi­
temmällä aikavälillä kotitalouksien sijoitus- ja 
lainanottovalintojen kannalta on kiinnostavaa 
se, avautuvatko kansainväliset rahoitusmark­
kinat kotitalouksille täydellisesti niin, että suo­
malaiset voivat vapaasti asioida ulkomaisten 
rahoituslaitosten kanssa ja/tai, että ulkomai­
set rahoituslaitokset saavat vapaasti tarjota 
palveluksiaan Suomessa. Tällaisia paineitahan 
liittyy Euroopan yhdentymiskehitykseen. 
Joka tapauksessa on odotettavissa, että koti­
taloudet toistaiseksi vähäisessä määrin käyt­
tävät tai vain asteittain ryhtyvät käyttämään 
nykyisiäkään mahdollisuuksia sijoittaa ulko­
maille. Tarvitaan asenteiden muutosta ja tie­
toa nykyistä enemmän. Kansainväliseen toi­
mintaan liittyvät korko- ja valuuttariskit ovat 
sentään huomattavat kotimaisten rahoitus­
markkinoiden korko- ym. riskeihin verrattu­
na. 

Kotitalouksien mahdollinen kansainvälisty­
minen kiristäisi kotimaisten rahoituslaitosten 
markkina-asemaa ja kilpailutilannetta. Koti­
talouksien kannalta olisi kysymys lähinnä va­
lintavaihtoehtojen ja riskinoton lisääntymises­
tä. Koko kansantalouden kannalta olisi toden­
näköisesti ainakin alkuvaiheissaan kysymys 
suhteellisen vähäisestä lisästä pääomien jo ny­
kyisinkin melkoisen suureen liikkuvuuteen ra­
jojen yli. 
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Rahoitusmarkkinoiden muutoksen vaikutus 
kotitalouksien taloudellisiin toimintaedellytyksiin 
- mikrotarkastelu* 

HEIKKI A. LOIKKANEN 

Johdanto 

Miksi kotitaloussektorin rooli rahoitusmark­
kinoiden muutoksessa koetaan pankkitoimin­
nan piirissä kiinnostavaksi aiheeksi? Ainakin 
osittain vastausta voi hakea muuttuneesta kil­
pailutilanteesta rahoitusmarkkinoiden piiris­
sä. 

Läntisten teollistuneiden maiden rahoitus­
markkinat ovat liberalisoituneet ja kansain­
välistyneet entisestään viimeisten vuosien ai­
kana. Osana tätä prosessia etenkin suurten 
yritysten mahdollisuudet hankkia rahoitusta 
suoraan koti- tai ulkomaisilta markkinoilta 
ohi pankkien ovat olennaisesti lisääntyneet. 
Näissä oloissa pankkien on olosuhteiden pa­
kosta kiinnitettävä jälleen enemmän huomio­
ta henkilöasiakkaisiin. Joissakin maissa pu­
hutaan henkilöasiakkaan uudelleenlöytymi­
sestä. 

Henkilöasiakassuuntautumisen eräänä il­
mentymänä onkin ollut mm. anglosaksisissa 
maissa samoin kuin meilläkin henkilöluotto­
jen nopea kasvu. Pääkannustimena on kuiten­
kin se, että kotitalouksien talletukset ovat 
useimmiten halvin tapa hankkia pankkitoi­
minnan edellyttämiä varoja. 

* Säästöpankkien tutkimussäätiön »Kotitaloudet ra­
hoitusmarkkinoiden muutoksessa»-seminaarissa 18. 8. 
1988 pidetty esitelmä. Kiitän Sirkka Hämäläistä, Maire 
Honkasta, Sixten Korkmania. Unto Luukkoa, Sinikka Sa­
laa ja Vesa Vihriälää siitä, että he kuuntelivat ja kom­
mentoivat ideoitani esitelmäni valmisteluvaiheessa. Olen 
luonnollisesti yksin vastuussa esitelmäni sisällöstä. 

Pankkikeskeisen näkökulman sijasta esityk­
seni tarkoituksena on arvioida rahoitusmark­
kinoiden muutosta suomalaisten kotitalouk­
sien näkökulmasta, sen positiivisia ja negatii­
visia elementtejä. Esitykseni on luonteeltaan 
teoretisointia ilman evidenssiä, sillä useista 
kiinnostaviksi kokemistani seikoista ei yksin­
kertaisesti ole olemassa tilastoja tai empiiri­
siä tutkimustuloksia. 

Ennen kotimaiseen tilanteeseen keskittymis­
tä, muutama kommentti kansainvälisestä 
perspektiivistä. Suomessa on perinteisesti pi­
detty etenkin anglosaksisten maiden rahoitus­
markkinoita kehittyneinä ja kotimaisia kehit­
tymättöminä. Kuitenkin rahoitusmarkkinoilla 
on myös kansainvälisesti tapahtunut olennai­
sia muutoksia. Kyse ei ole siitä, että vain me 
olemme lähestyneet muita, vaan ns. kehitty­
neidenkin rahoitusmarkkinamaiden tilantees­
sa on tapahtunut muutoksia. 

Kotitaloussektorin näkökulmasta viittaan 
Englantiin. Siellä rahoitusmarkkinoiden muu­
tos on merkinnyt aiemmin hyvin erikoistuneen 
pankkijärjestelmän muuttumista lähemmäk­
si meikäläistä Ua mannermaista) yleispankki­
järjestelmää. Niinpä asuntorahoitus oli Eng­
lannissa Building Societies -nimisten instituu­
tioiden erityisaluetta, mutta nykyään asunto­
lainoja tarjoavat mitä erilaisimmat instituu­
tiot. 

Rahoitusmarkkinoilla tarkoitetaan yleensä 
maksu- ja rahoitusjärjestelmää. Seuraavassa 
kiinnitän huomioni rahoitusjärjestelmään ja 
ylipäänsä pidempiaikaiseen kotitalouksien ra-
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hoitukseen. Maksujärjestelmästä sanon vain 
sen, että se on meillä ollut pidemmälle kehit­
tynyt kuin useimmissa muissa maissa. 

2. Rahoitusmarkkinoiden tehtävä 

Kun seuraavassa lähden arvioimaan rahoitus­
markkinoiden muutosta kotitalouksien kan­
nalta otan lähtökohdakseni rahoitusmarkki­
noiden tehtävät. 

Rahoitusmarkkinoiden keskeisin tehtävä on 
ohjata rahoitusta rahoitusylijäämäisiltä talou­
denpitäjiltä rahoitusalijäämäisille taloudenpi­
täjille, toisin sanoen säästäjiltä niille, joiden 
rahoituksen käyttö ylittää omat tulot. Mikäli 
rahoitusmarkkjnat päätehtävässään onnistu­
vat, siitä seuraa mm. seuraavia talouden toi­
minnan kannalta myönteisiä ominaisuuksia: 
1) Sekä yrityksille että kotitalouksille toimi­

vat rahoitusmarkkinat mahdollistavat suu­
rempien jakamattomien investointien suo­
rittamisen kuin mihin yksittäisten talou­
denpitäjien kulloisetkin tulot antaisivat 
mahdollisuuden. 

2) Säästäjät ja säästöjen käyttäjät voivat olla 
eri talousyksiköitä. 

3) Kotitalouksille keskeistä on se, että toimi­
van rahoitusjärjestelmän välityksellä ne 
voivat tasata kulutustaan elinkaarensa ai­
kana siitä, mihin tulojen ajoittuminen an­
taisi mahdollisuuden. 
Jatkoa ennakoi den pääargumenttini on, 

että ennen rahoitusmarkkinoiden muutosta 
vallinnut säännelty tilanne johti rahoitusmark­
kinoiden tarkoitusta ajatellen vastakkaiseen ti­
lanteeseen. Hieman yksinkertaistaen voi· sa­
noa, että vanhassa asetelmassa luotontarvit­
sijat pantiin säästämään sensijaan, että kul­
loistenkin säästäjien varoja olisi kanavoitu 
luotontarvitsij oille. 

Rahoituksen välityksen ja maksuliikenteen 
j ärj estämisen lisäksi rahoitusmar kkinoiden 
tehtävänä on tarjota mahdollisuuksia riskien 
uudelleen jakamiselle (esim. osakeomistuksen 
muodossa). Tätä kysymystä tulen sivuamaan 
myöhemmin, kun tarkastelen rahoitusmark­
kinoiden muutosta informaationäkökulmas­
ta. Kommentoin sitä, ovatko kotitalouksien 

riskit rahoitusmarkkinakehityksen myötä kas­
vaneet vai muuttaneet luonnettaan. 

3. Rahoitusmarkkinat ennen ja nyt 

Yksinkertaistan asetelmaa äärimmilleen pu­
humalla rahoitusmarkkinoista ennen ja nyt. 
Tarkoitan yhtäältä tilannetta ennen rahoitus­
markkinoiden liberalisoimista ja nykyisin val­
litsevaa tilannetta, joka tosin on edelleen mur­
rosvaiheessa. Kiinnitän huomioni rahoitusjär­
jestelmän siihen osaan, joka mielestäni on kes­
keisin kotitalouksille eli pääomamarkkinoi­
hin. Kyse on kansanomaisesti sanottuna pit­
käaikaisen rahoituksen, kuten asuntorahoi­
tuksen ehdoista ennen ja nyt. 

Ennen 

Aiempia rahoitusmarkkinoita voi sanoa sekä 
säännellyiksi että epätäydellisiksi. Varsinaiset 
rahamarkkinat (lyhyet markkinat) puuttuivat 
ja pääomamarkkinat olivat joko ohuet (osa­
kemarkkinat) tai puuttuivat kokonaan (pitkät 
pankki- ym. lainat). Toisaalta rahoitusmark­
kinat olivat korostetun pankkikeskeiset mark­
kinat, joilla erikoistuminen oli suhteellisen vä­
häistä. Pankit pyrkivät qlemaan yleispankke­
ja. Niiden hallitseva asema Suomen rahoitus­
järjestelmässä on perustunut pankkitalletus­
ten suosimiseen: tietyin ehdoin talletuksista 
saatavat korkotuotot ovat olleet verottomia. 

Rahoitusmarkkinoiden toimintatavan kan­
nalta niiden keskeinen piirre oli anto- ja ot­
tolainauskorkojen hallinnollinen säännöstely. 
Sen tuloksena vallitsi lähes jatkuva luottojen 
ylikysyntä ja markkinat tasapainottuivat (tai 
ylikysyntä karsittiin) pankkien toteuttaman 
luotonsäännöstelyn välityksellä. Pankkikilpai­
lu oli palvelu kilpailua kansainväliseltä kilpai­
lulta suojatuissa oloissa. Tähän liittyen myös 
valuuttaliikkeet olivat säännöstelyn piirissä. 

Nyt 

Nykyisin voidaan sanoa, että Suomessa on 
raha- ja pääomamarkkinat. Rahoitusmarkki-



nat ovat sekä vapautuneet että vapautettu. 
Osittain markkinavoimat ja uudet instituutiot 
ovat murtaneet aiemman säännöstelyn, osit­
taiJ,1 on ollut kyse päätöksenteonvaraisesta va­
pautumisesta. Aiempi korkosäännöstely on 
antolainauspuolella purettu, ottolainauksessa 
verottomat talletus korot ovat edelleen sään­
nöstelyn piirissä. Pääomaliikkeet on pääosin 
vapautettu, mutta kotitalouksien ulkomaiset 
lainat ja osakesijoitukset eivät ole laajamittai­
sesti mahdollisia. Myös kiinteistösijoituksiin 
liittyy edelleen rajoituksia. 

Rahoitusmarkkinoiden muutos on tuonut 
uusia instituutioita tai muuttanut niiden mer­
kitystä. Luotonsaantivaihtoehdot ovat lisään­
tyneet. Aiemman pankkilainan ja osamaksu­
vaihtoehdon rinnalla erilaisten kulutusluotto­
vaihtoehtojen (kertaluotot, tililuotot ja eri­
muotoiset luotto kortit) merkitys on kasvanut, 
mutta ne eivät ole saavuttaneet useiden mui­
den maiden tasoa. Korkojen määräytymistä 
ajatellen kirjo on kasvanut. Tarjolla on kiin­
teäkorkoisia, peruskorkosidonnaisia ja mark­
kinakorkosidonnaisia lainavaihtoehtoja. 

Läpikäyvänä yleis suuntana rahoituksen 
hankinnassa sekä tilimuodoissa ja sijoitus­
vaihtoehdoissa on niiden monipuolistuminen. 
Niiden rinnalla pankkitoiminta ja maksujär­
jestelmä on kokenut monia muutoksia, mikä 
näkyy suorapankkitoiminnan, pankki- ja luot­
tokorttien, pankkiautomaattien sekä maksu­
päätteiden yleistymisenä. Vaikka muutos 
aiempaan onkin ollut monessa mielessä huo­
mattavaa, on jo tässä vaiheessa syytä koros­
taa sitä, että elämme edelleen murrosvaihet­
ta, johon liittyy monenlaisia sopeutumisongel­
mia. 

4. Muutosten arviointia 
kotitalouksien kannalta 

Miten viimeaikaiseen rahoitusmarkkinoiden 
muutokseen sitten pitäisi suhtautua? 

Positiivisia elementtejä ovat olleet: 
rahoitusvaihtoehtojen ja sijoitusvaihtoeh­
tojen lisääntyminen 
asiakassuhdesidonnaisuus yhteen vaih­
toehtoon vähentynyt; sen rinnalle on tul-
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lut »shopping» kilpailevista tarjontaläh­
teistä 
etukäteissäästämisen merkityksen pienene­
minen 
luotonsaatavuuden paraneminen 
pidemmät laina-ajat 
lainaehtojen räätälöintimahdollisuus sa­
massakin pankissa asiakkaan tarpeiden 
mukaan 
aiempaa paremmat mahdollisuudet neuvo­
tella uudelleen takaisinmaksuaikatauluja. 

Vastaavasti negatiivisia elementtejä ovat ol­
leet: 

antolainauksen reaalikorkojen nousu 
1970-luklmn (muttei 1950- ja 1960-lukuun) 
verrattuna 
edelleen säänneltyjen verottomien talletus­
tilien korkojen kehittyminen antolainaus­
korkoja epäedullisemmin. 

Positiiviset ja negatiiviset elementit eivät ja­
kaudu kotitalouksien kesken tasaisesti. On 
sekä selviä häviäjiä että voittajia suurimman 
osan sijoittuessa mitä todennäköisimmin näi­
den välimaastoon. Erotan seuraavanlaisia ta­
pauksia: 
a) Kotitaloudet, joiden luottomääriä ei aiem­

min karsittu, hyötyivät alhaisista säännel­
lyistä koroista. Nykytilanteessa he saavat 
edelleenkin haluamansa luottomäärän, 
mutta joutuvat nyt maksamaan enemmän. 

b) Ne, jotka vanhassa tilanteessa olivat luot­
tokelpoisia, mutta eivät saaneet lainaa tai 
olosuhteista (väärät käsitykset luotonsaa­
tavuudesta) johtuen eivät tulleet sitä pyy­
täneeksi, ovat selviä hyötyjiä. 

c) Osa ryhmään b) kuuluvista ajautui joko 
kalliin osamaksukaupan tai pimeiden luot­
tomarkkinoiden piiriin kalliine korkoi­
neen. Nykytilanteen organisoidut markki­
nat ovat korkeista koroista huolimatta ai­
nakin osassa tapauksia aiempia vaihtoeh­
toja edullisemmat. 

d) Aiemmin luotonsäännöstelyn kohteena ol­
leiden tilanne puolestaan on monimutkai­
sempi, saatavuusrajoitus on helpottunut, . 
mutta korot ovat nousseet. Nettovaikutus 
riippuu kotitalouskohtaisesti siitä, mikä 
paino on koron ja saatavuuden muutok-
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Korko 

" Pimeä"korko 

Sääntelemätön 
korko 

Säännelty 
korko 

Uloslyödyt 

Hallittu kysyntä 
:> 

todell i nen kysyntä 
=0 

Säännöstellyt 

Hallittu kysyntä 
:> 

todellinen kysyntä 
>0 

Tasapainotaloudet 

Hallittu kysyntä 

todellinen kysyntä 

Saatavuus 

Kuvio 1: Kotitalouksien aseman muuttuminen rahoitusmarkkinoilla 

silla. Tähän ryhmään kuuluu sekä netto­
hyötyjiä että nettohäviäjiä. 

Näiden neljän eri vaihtoehdon aseman 
muuttumista kuvaa oheinen kuvio. 

Tähän luokitteluun ja kuvioon viitaten on 
syytä korostaa niiden yksinkertaistavaa luon­
netta. Erityisesti on todettava, että rahoitus­
markkinoiden liberalisoitumisesta huolimat­
ta luotonsäännöstely ei koskaan katoa täysin. 
Aina on luotonkysyjäryhmiä, jotka eivät saa 
luottoa lainkaan tai joiden luottopyyntöjä 
karsitaan heidän koronmaksuhalukkuudes­
taan riippumatta. Täydelliset pääomamarkki­
nat ovat teoreettinen ääritapaus. 

Positiivisia ja negatiivisia vaikutuksia on 
yllä tarkasteltu ikäänkuin kyse olisi pelkästään 
lainojen korkotasosta ja saatavuudesta. Ase­
telma on luonnollisesti paljon monisärmäi-

sempi. Tässä yhteydessä palaan alussa esittä­
määni pääargumenttiin, jonka mukaan van­
hassa järjestelmässä etenkin uudet luotontar­
vitsijat pantiin säästämään. Kotitalouksien 
asema rahoitusmarkkinoiden muutoksessa on­
kin syytä tarkastella elinkaarikulutuksen ja tu­
lonmuodostuksen taustaa vasten. Asia kon­
kretisoituu viittaamalla kotitalouksien kannal­
ta tärkeimpään elementtiin eli asuntorahoituk­
seen. 

5. Rahoitusmarkkinoiden muutos ja asunnon 
hankinnan rahoitus elinkaarinäkäkulmasta 

Lyhyesti sanottuna aiemmin vallinnutta asun­
to- ja rahoitusmarkkinoiden politiikkayhdis­
telmää voisi kuvata etenkin nuorison kannal-



ta vaikka suomalaisen elintasokurjuuden in­
stitutionaaliseksi perustaksi. Tarkoitan poli­
tiikkayhdistelmää, jossa 

a) vuokra-asuntomarkkinat ovat säännöstel­
lyt, yksityistä vuokra-asunto kantaa katoaa 
tai siirtyy omistusasunnoiksi ja julkinen 
vuokra-asuntotarjonta on riittämätöntä 
kompensoimaan ylikysyntäkuilua 

b) rahoitusmarkkinat ovat säännöstellyt, jol­
loin vuokra-asuntopulan pakottamina val­
taosa nuoria perheitä joutuu omistusasun­
nonhankkijoiksi säänneltyjen pääoma­
markkinoiden piiriin joille on tyypillistä 
etukäteissäästäminen (vuokralla tai van­
hempien luona asu en) luotonsaannin eh­
tona, luoton säännöstely (saatavuuden ra­
joitukset) sekä lyhyet laina-ajat. 

Asuntorahoituksen elinkaarinäkökulmasta 
ongelmalliset ehdot ovat koskeneet kansain­
välisesti vertaillen myös valtion lainoittamaa 
asuntotuotantoa, jonka yksityiskohtiin en kui­
tenkaan tässä puutu. Rahoitustekijät selittä­
vät pitkälti, miksi asuntokoon sopeuttaminen 
on tapahtunut pienestä asunnosta useiden 
muuttojen kautta suurempaan elinkaaren ai­
kana, koska kustannusrasitus asumisesta 
ajoittuu liikaa sen hankinta-ajankohdan ym­
pärille ja/tai luotonsaatavuutta rajoitetaan. 
Jo alunperin haluttu elinkaariasunnon koko 
saavutetaan liian usein vasta lasten lähtiessä 
kotoa. 

Täydellisten pääomamarkkinoiden tapauk­
sessa lainanottajat voivat velkaantua vakio­
korolla ilman määrällistä rajoitusta. Tällöin 
uudet asuntomarkkinoille tulijat muuttavat 
(riippumatta siitä ovatko vuokralaisia vai 
omistusasujia) elinkaariasuntoonsa suoraan ja 
elinkaaren aikaiset muutot aiheutuvat muis­
ta kuin asuintilan tai -laadun kasvattamiseen 
liittyvistä syistä. 

Täydellisiä pääomamarkkinoita ja niiden 
vaatimaa informaatiota ei reaalimaailmassa 
ole missään, vaan kyse on teoreettisesta ääri­
tapauksesta. Näin ollen myöskään puhtaita 
elinkaariasuntoja ei ole yleisesti missään. Kui­
tenkin monis~a maissa toimivien pääoma­
markkinoiden ja sen rinnalla asuntopolitiikan 
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tuloksena kotitalouksien asumistason aikaura 
on lähempänä elinkaariasuntoideaa kuin Suo­
messa ja keskimääräinen asumistaso meitä 
korkeampi. Näin siitä huolimatta, että monis­
sa muissa maissa laskennallinen omistusasun­
non asuntotulo on verotettavaa tuloa, kiinteis­
töverotusta sovelletaan ja asuntolainojen kor­
kojen verovähennysoikeus on rajoitetumpaa 
kuin meillä. 

Yllä kuvattu vuokra-asunto- ja rahoitus­
markkinoiden tila on keskeinen syy miksi Suo­
men ja useiden muiden maiden välinen elin­
taso kuilu on kaventunut, mutta asumistaso­
kuilu on säilynyt. Entisissä säännellyissä olois­
sa asumistaso kuilun kaventaminen olisi edel­
lyttänyt julkisen vallan toimesta huomattavas­
ti mittavampaa rahoituspanosta vuokra-asun­
totuotantoon sekä rahoitusmarkkinoiden epä­
täydellisyyksien kompensoimista yleisemmin 
järjestämällä myös asunto sektorin pitkäaikai­
sen pääoman tarve. Kuten Ruotsin esimerkki 
osoittaa, tämä olisi ollut mahdollista. Koska 
poliittinen tahto ja ymmärrys puuttui, niin ei 
kuitenkaan tapahtunut. 

Edellä sanomani perusteella syntyy kuva, 
että pidän rahoitusmarkkinoiden liberalisoi­
tumista tapahtumana, jonka seurauksena 
nuorison elinkaariongelmat ratkeavat. Tässä 
vaiheessa totean, että Suomeen oli korkea aika 
saada rahamarkkinoiden ohella myös pää­
omamarkkinat, jotka tarjoavat rahoitusta pit­
käaikaisiin investointeihin mukaanlukien 
asunnonhankinta ja asuntosijoitukset, etenkin 
sen vuoksi, että julkinen valta ei näytä tänä 
päivänä aiempaa vakavammalta kandidaatil­
ta asian hoitajaksi. Yhteenvetoon rahoitus­
markkinoiden muutoksen siunauksellisuudes­
ta palaan kuitenkin vasta käsiteltyäni ko. 
muutosta informaationäkökulmasta. 

6. Injormaationäkökulma 

Kotitalouksien samoin kuin muidenkin talou­
denpidon järkevyyden keskeinen edellytys on 
se, että niillä on oikea käsitys eri markkinoi­
den tilasta. Tästä näkökulmasta katsoen ku­
luttajaviranomaiset ovat olleet huolestuneita 
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rahoitusmarkkinoiden muutoksen eräistä il­
mentymistä. On viitattu ihmisten 
a) puutteelliseen kykyyn laskea rahoituksen 

kokonaishintaa eri vaihtoehdoissa 
b) eri vaihtoehtojen riittämättömään tunte­

mukseen osin tarjotusta informaatiosta 
johtuen. 

Näiden informaatio- ja ymmärrettävyyson­
gelmien tuloksena on oltu huolestuneita siitä, 
että kuluttajat saattavat tehdä kalliita valin­
toja ja toisaalta väärinarvoida omaa tilaansa 
ja elää lainarahoituksen turvin yli varojensa. 

On varmasti paikallaan kiinnittää huomio­
ta näihin ongelmiin, mutta samalla niille on 
annettava oikea perspektiivi. Kysymykseni on: 
ovatko informaatio- ja ymmärrettävyysongel­
mat ja näiden taustalla olevat riskit kasvaneet 
rahoitusmarkkinoiden muutoksen myötä vai 
mitä on tapahtunut? 

Nykyisen tilanteen ongelmat liittyvät siihen, 
että tarjolla on sekä sijoittajille että lainanot­
tajille runsaasti erilaisia vaihtoehtoja vaihte­
levine hintakomponentteineen ja muine ehtoi­
neen. Markkinoilla olevien vaihtoehtojen tun­
teminen, ymmärtäminen ja oikea arvioiminen 
edellyttävät kotitalouksilta pitkällemenevää 
asioihin perehtymistä, voisi sanoa koulutusin­
vestointia. Toisaalta nykyinen kilpailu tapah­
tuu myös kotitalouksien kannalta keskeisim­
millä tekijöillä eli koroilla ja muilla luottoeh­
doilla, joista tarjotaan informaatiota esimer­
kiksi mainonnalla. Keskeistä informaatiota 
siis on tarjolla, mutta usein se on osittaista ja 
standardoimatonta vaikeuttaen kotitalouksien 
informaatio-ongelmaa. 

Tavanomaisten kuluttajapoliittisten toi­
menpiteiden ohella sekä kotitalouksien mark­
kinatilanteen seurannan ja pankkikilpailun 
kannalta olisi tervetullutta, jos Suomessakin 
ryhdyttäisiin julkaisemaan säännöllisesti ns. 
prime rate-tietoja. Toisin sanoen pankkiryh­
mäkohtaisia standardoidun lainapaketin kor­
kotietoja, joita seuraamalla kotitaloudetkin 
voisivat ylläpitää perustuntumaa rahoitus­
markkinoiden nykytilaan seuraamatta koko 
kirjoa. 

Entisen korkosääntelyn vallitessa pankkien 
kilpailu oli palvelukilpailua pitkäaikaisten 
asiakassuhteiden luomiseksi. On vaikea sanoa 

oliko keskikorkotasosta silloin nykyistä pa­
rempi tietämys, sillä antolainauskorkoja ei 
juurikaan mainostettu. Toisaalta korot olivat 
säänneltyjä ja muuttuivat harvoin, joten nii­
tä oli periaatteessa helppo seurata. Keskeistä 
korkosäännellyssä tilanteessa kotitalouksien 
kannalta oli kuitenkin rahoituksen saatavuus. 
Sitä ja yleensäkin luottoehtoja koskevaa in­
formaatiota ei milloinkaan välitetty syste­
maattisella tavalla niin, että kotitaloudet laa­
jasti ottaen olisivat olleet tietoisia asemastaan 
luottomarkkinoihin nähden. Ainoastaan 
asuntosäästösopimusten ehdoista etukäteis­
säästämisvaatimuksineen oli ajoittain yleisem­
pää tietoa julkisuudessa. 

Luoton saatavuutta koskeva epätäydellinen 
informaatio aivan ilmeisesti johti väärinar­
viointeihin ja sen seuraukset olivat epäsym­
metriset. Ne, jotka uskaltautuivat pankkiin 
luotonkysyjiksi joko saivat tai ainakin tulivat 
tietoiseksi sen hetkisestä markkinatilanteesta 
omassa pankissaan. Osa niistä, jotka eivät us­
kaltautuneet pankkiin kysymään luottoa, olisi 
saanut lainaa, mutta he eivät koskaan tulleet 
asiasta tietoisiksi. Tuloksena saattoi olla joko 
vääristynyt kulutuksen ja tulonmuodostuksen 
aikaprofiili siitä aiheutuvine hyvinvointitap­
pioineen tai aiheeton luopuminen investoin­
tiprojekteista. Vaihtoehtoisesti, ajauduttiin 
tarpeettomassakin määrin osamaksukaup­
paan tai varsinaisten luottolaitosten ulkopuo­
lisille kalliin rahan markkinoille. 

Tunnustan nykytilanteeseen liittyvät ongel­
mat ja kuluttajansuojan tarpeen. Minusta to­
teutuneeseen kehitykseen liittyy kuitenkin pa­
radoksi. Nykyisin kuluttaja-asiamies ja mo­
net muutkin ovat aktiivisia, kun kyse on ko­
titalouksien ongelmista tilanteessa, jossa in­
formaatiota, vaihtoehtoja ja kilpailuakin on 
tarjolla. Aiempaan tilanteeseen liittyvät saa­
tavuus- informaatio- ja tasavertaisuusongel­
mat olivat mielestäni nykyisiä vakavampia, 
mutta niitä ei seurattu eikä tutkittu. Kun tie­
toa ei ollut, oltiin niinkuin ei olisi ollut on­
gelmaakaan. 

Edellä käsiteltyyn liittyy kysymys, ovatko 
riskit nykytilanteessa kotitalouksien kannal­
ta suuremmat kuin aiemmissa säännellyissä 
oloissa. Vähintä mitä voidaan sanoa on, että 



riskit ovat luonteeltaan muuttuneet. Aiemmin 
tärkeiden saatavuusriskien merkitys on pie­
nentynyt, mutta ei kokonaan hävinnyt, sillä 
jonkinasteista luotonsäännöstelyä tulee aina 
esiintymään. 

Korkoriskejä ajatellen reaalikorkoriskit 
ovat pienentyneet, kun nimelliskorot vapau­
duttuaan seuraavat paremmin inflaatiokehi­
tystä. Tämä tullee koskemaan myös keskus­
pankin peruskorkoon sidottuja korkoja, sil­
lä on vaikea kuvitella etteikö peruskorostakin 
tule aiempaa inflaatio herkempi. Nimelliskor­
koriskien voidaan puolestaan väittää kasva­
neen aiempaan verrattuna. Tällä on merkitys­
tä mm. siksi, että nimelliskorkojen nousu voi 
aiheuttaa likviditeettiongelmia kotitalouksil­
le, vaikka reaalikorko ei muuttuisikaan. 

7. Yleisarvio rahoitusmarkkinoiden 
muutoksesta 

Lopetan esitykseni pyrkien tekemään kokoa­
via johtopäätöksiä. Koska rahoitusmarkkinoi­
den muutos on tapahtunut vasta viimeaikoi­
na ja jatkuu edelleen on tarpeen erotella tä­
mä murrosvaihe siitä, mitä on odotettavissa 
pidemmällä aikavälillä. 

Viimeisenä käsittelemässäni informaatio­
ongelmassa on paljolti kyse murrosvaiheen 
ongelmasta, jossa suuri yleisö oppii ajan mit­
taan arvioimaan uusia mahdollisuuksia ny­
kyistä paremmin. Toisaalta päästään, osin ku­
luttajapolitiikan painostamana, yhtenäisem­
pään käytäntöön sij oituskohteiden tuottoj aja 
luottoehtoja koskevan informaation jakami­
sessa. Toinen ongelma, josta ei pitkälläkään 
aikavälillä päästä eroon on se, että epävar­
muustilanteita koskevassa päätöksenteossa 
esiintyy systemaattisia harhoja: toisin kuin ta­
loustieteilijät yleensä olettavat, ihmiset eivät' 
pysty tekemään rationaalisia kalkyylejä eli las­
kemaan oikein tilanteissa joihin liittyy epävar­
muutta tai epätäydellistä informaatiota. Täs­
täkin johtuen tulee aina olemaan ihmisiä, jot­
ka joutuvat likviditeettivaikeuksiin tai vähin­
täänkin pettyvät odotuksissaan. 

Rahoitusmarkkinoiden muutoksen nyky­
vaiheeseen liittyy epäilemättä muitakin ongel-
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mia kotitalouksien kannalta. Reaalinen kor­
kotaso on 1970-lukuun verrattuna (muttei 
kansainvälisesti) korkea ja osin jatkuvasta tal­
letuskorkojen sääntelystä johtuen pankkien 
korkomarginaali on säilynyt suurena. Myös 
korkojen hajonta erityisesti vanhojen ja 
uusien lainojen korkoeroista johtuen on ollut 
suuri. Pidemmällä aikavälillä reaalikorkota­
son säilyminen nykyisellä korkealla tasollaan 
on epäuskottavaa, tosin ei mahdotonta. Pank­
kien korkomarginaali ja toisaalta korkojen 
hajonta sitä vastoin tullevat supistumaan. 

Olen rahoitusmarkkinoiden muutosta ar­
vioidessani pitänyt erityisenä silmätikkunani 
sitä, miten se kohtelee perheitä perustavaa 
nuorisoa elinkaarinäkökulmasta. Reaalikor­
kotason noususta huolimatta muutokseen liit­
tyvät positiiviset elementit erityisesti asunto­
rahoituksessa (etukäteissäästämisen roolin 
pieneneminen, saatavuuden paraneminen ja 
pidemmät laina-ajat) ovat olleet dominoivia, 
ja sääntelyajan kumuloitunut kysyntäpaine on 
parin viime vuoden aikana purkautunut. Ky­
syntäpotentiaalia on korostanut korkeasuh­
dannevaiheeseen liittynyt muuttoliike Etelä­
Suomen asutuskeskuksiin. Kun asuntosekto­
rin kyky seurata kysynnän muutoksia on heik­
ko, rahoitusmarkkinoiden muutoksen ja ai­
van erityisesti runsaan pääomantuonnin mah­
dollistama rahoituksen saatavuuden parane­
minen ovat välittyneet suurelta osin asunto­
jen hintoihin. Etenkin pääkaupunkiseudulla 
voi yksinkertaistaen sanoa, että rahoitusmark­
kinoiden muutoksen keskeisimmät edut on 
syöty asuntojen hintojen nousulla. 

Yleisarvionani sanoisin, että negatiivisista 
osatekijöistään ja murrosvaiheen vaikutuksis­
taan huolimatta rahoitusmarkkinoiden muu­
tos on pitkällä aikavälillä askel parempaan. 
Se tasoittaa kulutuksen ja erityisesti asumis­
tason elinkaarieroja ja tukee asumistason nou­
sua omistusasuntopuolella. Vuokrapuolen 
kohtalo riippuu keskeisesti harjoitettavasta 
vuokrapolitiikasta ja julkisen sektorin panos­
tuksesta. Niidenkin osalta rahoitusmarkkinoi­
den muutos tarjoaa uusia mahdollisuuksia, 
mikäli syntyneitä instituutioita osataan käyt­
tää hyödyksi ja mikäli asuntopolitiikka koor­
dinoidaan niitä vastaavasti. Tämä ei kuiten-
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kaan aina ole ongelmatonta. Esimerkiksi 
vuokrapolitiikassa pyrkimys taata institutio­
naalisille sijoittajille 4 prosentin tuotto tulee 
mielestäni osoittautumaan ylivoimaisen ongel­
malliseksi. 

Puheenvuoroni sisällön voi tiivistää sano­
maksi: Rahoitusmarkkinoiden muutoksesta 
on toistaiseksi ollut erityisesti nuorison tule­
vaisuutta ajatellen vain vähän iloa, mutta po­
sitiiviset vaikutukset ovat jo horisontissa. Mi-

ten nopeasti kuva muuttuu myönteisesksi, 
riippuu keskeisesti reaalikorkokehityksestä ja 
asuntomar kkinoiden tarj ontapuolesta sekä 
yleisemmin kyvystämme hyödyntää uuden ti­
lanteen tarjoamia mahdollisuuksia. Huonoim­
massa ääritapauksessa, johon en itse kyllä­
kään usko, sekä lupaamani ilosanoma että ho­
risontti siirtyvät kauemmaksi sitä mukaa kun 
niitä lähestymme. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1988:4 

Kassavarantovelvoite rahapol iti i kan väl i neenä 

TARJA HEINONEN - ANNE KERTTULA - ANNE MIKKOLA 

A votalouksissa, joiden pääomamar kkinat 
ovat hyvin toimivat, rahapolitiikan välineis­
tö keskittyy lyhyellä ja keskipitkällä aikavä­
lillä rahalaitosten likviditeettiaseman sääte­
lyyn. Viime vuosina on useissa maissa yhä 
enemmän turvauduttu markkinoiden toimin­
tamekanismeihin perustuviin rahapolitiikan 
välineisiin, joiden käytöllä on pyritty tehok­
kuuteen ja neutraalisuuden turvaamiseen. 
Tärkein säätelykeino on useimmiten ollut ly­
hyiden korkojen ohjailu markkinaoperaa­
tioin. On katsottu, että markkinaoperaatiot, 
yleiset varantovaatimukset ja muut markki­
noihin pikemmin kuin instituutioihin liittyvät 
instrumentit antavat yksittäisille rahalaitoksil­
le enemmän vapautta laajentua itse valitsemil­
laan kilpailukeinoilla ja haluamallaan nopeu­
della kuin luottokatot ja luottopoliittiset oh­
jeet. 

Kassavarantovaatimuksella tarkoitetaan sitä, 
että pankit tai muutkin luottolaitokset joutu­
vat pitämään osan varoistaan keskuspankki­
talletuksina, käteisenä tai muussa keskuspan­
kin säätämässä muodossa. 

Kassavarantovelvoitetta kevennettiin mo­
nissa maissa 1970-luvun lopulla, mutta vain 
harvoissa maissa siitä luovuttiin kokonaan. 
Usein kassavarantovelvoite on haluttu säilyt­
tää siksi, että sen on katsottu helpottavan ra­
hamarkkinakorkojen vaihtelujen tasoittamis­
ta. On myös haluttu säilyttää mahdollisuus 
voimakkaisiin rahapoliittisiin toimenpiteisiin 
poikkeuksellisten olosuhteiden, kuten voi­
makkaiden pääomanliikkeiden varalta. Kas­
savarantojärjestelmällä on siten ollut muuta 
rahapolitiikan välineistöä täydentävä rooli. 

Kassavarantovelvoitteen merkitys on edel­
leen ollut melko suuri Länsi-Saksassa, Japa­
nissa, USA:ssa ja Ranskassa. Japanissa ja 
Länsi-Saksassa sekä jossain määrin myös 
Ranskassa varantovelvoitteella . on pyritty 
neutraloimaan ulkoisia likviditeettishokkeja, 

jotka ovat aiheutuneet lähinnä ulkomaalais­
ten sijoittajien valuutan kysynnästä. Länsi­
Saksassa velvoitetta on kierretty siten, että yri­
tykset ovat ottaneet aikaisempaa enemmän ul­
komaista lainaa lähinnä saksalaisten pankkien 
Luxemburgissa olevien tytäryritysten kautta. 
Vaikuttaakin ilmeiseltä, että varantovelvoit­
teella voidaan eristää taloutta ulkoisilta häi­
riöiltä vain, jos markkinat ovat segmentoitu­
neet siten, että säädösten kiertäminen ei ole 
mahdollista. 

Keskustelu kassavarantovelvoitteesta raha­
politiikan välineenä on vilkastunut myös Suo­
messa. Rahoitusmarkkinoiden liberalisoinnin 
myötä perinteisesti harjoitettu, korkosäännös­
telyyn perustuva rahapolitiikka on menettä­
nyt tehoaan, joten mielenkiinto on suuntau­
tunut muihin rahapolitiikan keinoihin, mark­
kinaoperaatioihin (sijoitustodistusten ostoon 
ja myyntiin) ja kassavarantovelvoitteen käyt­
töön. Seuraavassa arvioimme kassavaranto­
velvoitteen käyttökelpoisuutta rahapolitiikan 
välineenä. Hahmottelemme ensiksi kassava­
rantovelvoitteen vaikutuskanavat, ja sen jäl­
keen vertaamme kassavarantovelvoitteen vai­
kutuksia markkinaoperaatioiden vaikutuksiin 
sekä käymme läpi velvoitteen erityisvaikutuk­
sia. Lopuksi esittelemme eri maissa käytetty­
jä kassavarantovelvoitejärjestelmiä. 

Vaikutukset korkoihin 

Kassavarantovelvoite on luonteeltaan vero, 
jonka kohtaanto riippuu markkinoiden toimi­
vuudesta. Keskuspankki voi kassavarantovel­
voitteen avulla kaventaa pankkien erityisase­
mansa turvin saavuttamia voittoja. Pankkien 
erityisasema perustuu siihen, että keskuspank­
ki toimii viime kädessä niiden tallettajien tur­
vana. Mikäli kilpailu asiakkaista on kova, 
pankit eivät kykene siirtämään kassavaranto-
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järjestelmän kustannuksia suoraan antolai­
nauskorkoihin ja niiden voitot pienenevät. 
Kassavarantovelvoite vaikuttaa korkoihin ra­
hamarkkinoiden likviditeetin ja pankkien kan­
nattavuuden kautta. 

Tarkastellaan aluksi likviditeettivaikutusta, 
ja otetaan esimerkiksi rahapolitiikan tiuken­
nus eli kassavarantovelvoitteen suurentami­
nen. Tällöin pankit joutuvat tallettamaan kes­
kuspankkiin suuremman osan saamistaan tal­
letuksista, mikä vähentää niiden luotonanto­
mahdollisuuksia. Tämä johtaa luottojen yli­
kysyntään ja koron nousuun rahamarkkinoil­
la. 

Jos kassavarantotalletuksille maksetaan 
markkinakorkoa alhaisempaa korkoa, kuten 
esimer kiksi Suomessa, kassavarantovelvoit­
teen korottaminen heikentää periaatteessa 
pankkien kannattavuutta. Ne voivat yrittää 
siirtää kohonneita kustannuksiaan asiakkail­
leen muuttamalla talletus- tai antolainauskor­
koa. Kassavarantovelvoite vaikuttaa siis myös 
tätä kautta korkotasoon. Kustannuksia ei kui­
tenkaan välttämättä onnistuta siirtämään täy­
simääräisinä asiakkaille, vaan osa voi jäädä 
pankkien itsensä kannettavaksi. Se, kenen 
maksettaviksi kustannukset lopulta koituvat, 
riippuu pankkien kilpailutilanteesta, korkojen 
säännöstelystä sekä siitä, miten herkästi luo­
tonkysyntä reagoi korkoihin. 

Antolainauspuolella kassavarantovelvoit­
teen kohottaminen luo paineita koron nosta­
miseen. Nykyisin suomalaiset pankit voivat 
onnistua siinä lyhyellä aikavälillä, mutta ajan 
myötä korkeamman antolainaus koron ylläpi­
täminen vaikeutuu. Yritykset voivat nyky­
oloissa varsin joustavasti korvata kotimaista 
lainanottoa ulkomaisella, mikä vähentää ko­
timaisten pankkien mahdollisuuksia siirtää 
kustannuksiaan lainanottajille. 

Ottolainauspuolella kassavarantovelvoit­
teen kohottaminen vastaavasti painaa korkoja 
alaspäin. Yksittäinen pankki ei kuitenkaan 
pysty siirtämään kustannuksiaan tavallisten 
talletustilien korkoihin niin kauan kuin ne 
ovat säännösteltyjä. Sen sijaan pankit voivat 
yrittää kompensoida tasekustannusten nousua 
leventämällä markkinaehtoisten vaateiden 
korkomarginaalia. Ottolainauspuolella liikku-

mavara saattaa olla suurempi kuin antolai­
nauspuolella, koska kotimaisten talletusten 
korvaaminen ulkomaisilla talletuksilla ei ai­
nakaan toistaiseksi ole yhtä vapaata kuin ko­
timaisten luottojen korvaaminen ulkomaisil­
la luotoilla. Lisäksi markkinatalletukset ovat 
tyypillisesti yritysten lyhytaikaisia kassaylijää­
miä eikä niitä siksikään siirrellä kovin herkästi 
ulkomaille elleivät ulkomaisten sijoitusten 
tuotto-odotukset selvästi ylitä kotimaisten si­
joitusten odotettua tuottoa. Näiden talletus­
tenhan tulee olla tarvittaessa nopeasti nostet­
tavissa. Nykyisissä suomalaisissa instituutiois­
sa kassavarantovelvoitteen kustannukset voi­
sivat siis heijastua sekä markkinaehtoisten tal­
letusten korkoihin että lyhytaikaisesti myös 
antolainauskorkoihin. Suomessa viimeaikai­
set kassavarantovelvoitteen korotukset näyt­
täisivät heijastuneen antolainauskorkoihin. 
Varsinaisia tutkimustuloksia ei kuitenkaan 
toistaiseksi ole käytettävissä. 

Kassavarantovelvoitteen vaikutukset kor­
koon ja koron kautta muihin muuttujiin ovat 
yleensä tilapäisiä, syntyivätpä ne sitten likvi­
diteetti- tai kannattavuusvaikutuksesta. Koron 
muutokset saavat näet aikaan pääomanliikkei­
tä, jotka pitkällä aikavälillä kumoavat kassa­
varantovelvoitteen korko- ja muut vaikutuk­
set. Tässä suhteessa kassavarantovelvoite ei 
siis eroa markkinaoperaatioista. Mutta jois­
sakin olosuhteissa kassavarantovelvoitteella 
voi olla myös pysyviä vaikutuksia samoin kuin 
markkinaoperaatioilla. Kuten edellä todettiin, 
jos kotimaiset talousyksiköt jostain syystä 
suosivat kotimaisia pankkeja, nämä voivat yl­
läpitää pysyvästikin kansainvälisestä tasosta 
poikkeavia korkoja. 

Kassavarantovelvoitteella voi olla pysyviä 
vaikutuksia myös, jos se muuttaa koko kan­
santalouden ulkomaisten nettosaamisten kor­
kotuottoja. Näin voi käydä, jos keskuspan­
kin hallussa oleville ulkomaisille nettosaami­
sille eli valuuttavarannolle maksettava korko 
poikkeaa yksityisen sektorin ulkomaisten net­
tosaamisten tuottamasta korosta. Kassavaran­
tovelvoitteen suurentaminen nostaa kotimais­
ta korkotasoa, joka saa suomalaiset luotonot­
tajat siirtymään kotimaisista lainoista ulko­
maan rahan määräisiin lainoihin. Tällöin yk-



sityisen sektorin ulkomainen nettovelka kas­
vaa, mutta samalla keskuspankin ulkomainen 
nettosaatava kasvaa yhtä suurella määrällä eli 
koko kansantalouden ulkomainen nettoasema 
pysyy ennallaan. 

Jos yksityisen sektorin ja keskuspankin va­
rallisuuden tuotot poikkeavat toisistaan, kor­
koerä maksutaseessa muuttuu, mikä saa ai­
kaan pysyvän muutoksen kansantulossa. Tätä 
kautta vaikuttava kassavarantovelvoitteen 
teho ei perustu kykyyn aiheuttaa pysyviä muu­
toksia kotimaisessa korkotasossa. Kyse on sen 
sijaan siitä, että ulkomaisten nettosaamisten 
uudelleenjakautuminen kotimaisten sektorei­
den välillä vaikuttaa ulkomailta saataviin kor­
kotuottoihin ja sitä kautta kansantuloon (ks. 
Mathieson 1975 sekä Kerttula ja Mikkola 
1987). 

Kassavarantovelvoite verrattuna 
markkinaoperaatioihin 

Kassavarantovelvoitteen suuruuden muutta­
minen on siis korkovaikutusten osalta rinnas­
tettavissa markkinaoperaatioihin. Molemmilla 
tavoilla keskuspankki pystyy vaikuttamaan 
korkoihin lähinnä lyhyellä aikavälillä, eikä 
vaikutusten pysyvyydessä ole eroja. Kassava­
rantovelvoitteen ja nIarkkinaoperaatioiden 
korkovaikutukset poikkeavat kuitenkin eräis­
sä suhteissa toisistaan. 

Kassavarantovelvoitteen ja markkinaope­
raatioiden tehokkuudesta ei juurikaan ole teh­
ty vertailevia tutkimuksia. On kuitenkin viit­
teitä siitä, että välineiden tehokkuus saattaa 
eri tilanteissa vaihdella. Esimerkiksi Roth 
(1976) on argumentoinut, että avotaloudessa, 
joka ainakin lyhyellä aikavälillä kykenee vai­
kuttamaan korkotasoonsa, kassavarantovel­
voite on kiristävänä politiikkana tehokkaampi 
kuin avomarkkinaoperaatiot, mutta löysentä­
vänä politiikkana tehottomampi. Hänen ar­
gumenttinsa on pääpiirteissään seuraava: ole­
tetaan, että kassavarantovelvoitteen nousul­
la ja avomarkkinaoperaatioilla on saavutettu 
sama kotimaisen koron nousu. Ulkomaisen 
koron pysyessä ennallaan maahan alkaa vir­
rata pääomaa. Korkeamman kassavarantovel-
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voitteen ansiosta tämä ei ceteris paribus, lisää 
kotimaisten rahamarkkinoiden likviditeettiä 
yhtä paljon kuin jos rahapolitiikan kiristys oli­
si toteutettu avomarkkinaoperaatioilla. 

Koska kuitenkin avomar kkinaoperaatioil­
la ja kassavarantovelvoitteella aina voidaan 
saavuttaa halutun suuruinen vaikutus on tär­
keämpää huomata, että kassavarantovelvoi­
te ja markkinaoperaatiot eivät ole toisistaan 
riippumattomia rahapolitiikan välineitä, vaan 
kassavarantovelvoitteen taso vaikuttaa mark­
kinaoperaatioiden tehokkuuteen. Vaikutuk­
sen suunta ei ole yksikäsitteinen, vaan riippuu 
siitä, onko kassavarantovelvoitteen alaisille 
talletuksille maksettava korko kiinteä vai seu­
raako se vapaasti markkinoilla muodostuvia 
korkoja (ks. Tobin ja Brainard 1963). 

Jos talletuskorko on kiinteä, kassavaranto­
veI voite vaimentaa markkinaoperaatioiden 
korkovaikutuksia. Tarkastellaan asiaa seuraa­
van esimerkin avulla. Oletetaan, että likvidi­
teettiä rahamarkkinoilla vähennetään mark­
kinamyynneillä, jolloin kotimainen markkina­
korko nousee. Jos talletuskorko on kiinteä, 
yleisö siirtyy pankkitalletuksista korkeampi­
korkoisiin vaateisiin, jotka eivät ole varanto­
velvoitteen alaisia, jolloin pankeilta vaaditta­
vat kassavarantotalletukset siltä osin vähene­
vät. Kassavarantojen väheneminen vapauttaa 
pankkien likviditeettiä markkinoille ja lisää 
niiden luotonantomahdollisuuksia. Markki­
naoperaatioiden kiristävä vaikutus kumoutuu 
siten osittain. Tämä vaikutus on sitä suurem­
pi, mitä suurempi on kassavarantovelvoite. 

Jos taas talletus korko määräytyy markki­
noilla, kassavarantovelvoitteen olemassaolo li­
sää markkinaoperaatioiden korkovaikutuksia. 
Markkinakorkojen noustessa markkinaope­
raatioiden seurauksena on todennäköistä, että 
myös talletuskorot nousevat, jolloin yleisö 
siirtää varallisuuttaan korottomasta käteisra­
hasta talletuksiin. Edellisestä esimerkistä poi­
keten pankeilta vaadittavat kassavarantotal­
letukset lisääntyvät ja rahan kysyntä kasvaa, 
mikä edelleen lisää markkinaoperaatioiden ki­
ristävää vaikutusta. Siten korkojen on nous­
tava enemmän joustavien talletuskorkojen ta­
pauksessa,- jotta yleisö tyytyy pienempiin kä­
teiskassoihin. 
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Nykyisin osa talletuskoroista on säänneltyjä 
(peruskorkosidonnaisia) ja osa muodostuu 
markkinoilla. Säänneltyjen talletuskorkojen 
osuus on kuitenkin vähenemässä, jolloin kas­
savarantovelvoite vaimentaa markkinaoperaa­
tioiden vaikutuksia entistä vähemmän. Tilan­
teessa, jossa talletuskorkojen sääntely purkau­
tuisi kokonaan, kassavarantovelvoite lisäisi 
markkinaoperaatioiden tehoa. 

Erityisvaikutukset 

Kassavarantovelvoitteella on vaikutuksia, joi­
ta markkinaoperaatioilla ei ole. Näitä ovat 
esim. hyvinvointivaikutukset, joita ei edellä 
otettu huomioon. Ensiksikin, kassavaranto­
talletukset turvaavat tallettajien asemaa, kos­
ka osa niistä on aina likvideinä kassavaran­
toina. Suomessa rahapolitiikan instrumentti­
na käytettävällä kassavarantovelvoitteella ei 
kuitenkaan ole tätä tehtävää, koska pankkien 
maksuvalmius on taattu pankkilainsäädän­
nössä määritellyillä pakollisilla minimi 'kas­
savarannoilla' . 

Toisaalta kassavarantovelvoite voi myös vä­
hentää hyvinvointia (ks. esim. Calvo 1986, 
Romer, 1985). los ajatellaan täydellisesti kil­
pailevia pankkimarkkinoita, joilla pankit itse 
määräävät korkonsa ja joilla pankkivaateilla 
ei ole substituutteja, kassavarantovelvoitteen 
nostaminen kasvattaa vastaavalla määrällä 
anto- ja ottolainauskorkojen erotusta. Rahoi­
tus siis välittyy aikaisempaa tehottomammin. 
Näin tapahtuu, koska pankkien on pidettävä 
entistä suurempi osuus ottolainauksestaan 
matalakorkoisina kassavarantoina. Pankkien 
on tästä syntyvien kustannusten kattamiseksi 
joko nostettava lainakorkoja, jos talletuskor­
koja ei muuteta, tai alenneta talletuskorkoja, 
jos lainakorkoihin ei voida vaikuttaa. Edelli­
sessä tapauksessa lainanottajan hyvinvointi 
vähenee, kun taas jälkimmäisessä tallettaja 
kärsii. Taloudessa, jossa ulkomaista lainanot­
toa ei säännöstellä, tallettajien hyvinvoinnin 
aleneminen on todennäköisempää, sillä pank­
kien on helpompi siirtää kassavarantovelvoit­
teen rasitus talletus- kuin lainakorkoihin. 

los antolainauskorkojen lisäksi myös tal-

letuskorot määräytyvät pankkien ulkopuolel­
la, kassavarantovelvoitteen nostaminen hei­
kentää ainoastaan pankkien kannattavuutta. 
Näin käynee jossain määrin myös Suomessa, 
sillä pankit eivät kuitenkaan pystyne siirtä­
mään kannattavuusrasitusta kokonaisuudes­
saan korkoihin. 

Pankkien kannattavuuteen vaikuttaminen 
voi sinänsä olla rahapolitiikan tavoitteena, jo­
hon ei päästä markkinaoperaatioiden avulla. 
los katsotaan, että rahamarkkinoilla vallitsee 
epätäydellinen kilpailu, esimerkiksi pankkien 
välinen kartelli, kassavarantovelvoitteella voi­
daan verottaa kartellin monopolivoittoja (epä­
täydellisestä kilpailusta Suomen pankkimark­
kinoilla ks. Mustonen 1987, Rantala 1988). 
Sen sijaan kartellia tuskin voidaan saada ha­
joamaan kassavarantovelvoitetta käyttämäl­
lä (ks. Kerttula ja Mikkola 1988). Kassavaran­
tovelvoitteella ei nimittäin juuri voida muut­
taa kartellissa pysymisestä ja siitä irtautumi­
sesta saatavien hyötyjen keskinäistä suhdet­
ta, eikä velvoitteella siten voitane luoda kim­
moketta kartellista irtautumiseen. 

Kassavarantovelvoitteen hyvinvointitappiot 
koituvat siis instituutioista riippuen joko 
pankkien, tallettajien tai lainanottajien mak­
settaviksi. Kassavarantovelvoitteen nostami­
sesta hyötyy sen sijaan keskuspankki, jolle 
kassavarantotalletusten korko kustannus on 
pienempi kuin markkinaoperaatioiden kustan­
nus. 

Hyvinvointivaikutusten lisäksi kassavaran­
tovelvoitteen erityispiirteisiin kuuluvat sen vai­
kutukset pankkien kilpailukykyyn, finanssi­
innovaatioihin, rahamäärän vakauteen ja kor­
komuutosten ajoittumiseen. 

los kassavarantovelvoite on korkeampi 
kuin muissa maissa, pankkien kilpailukyky 
kansainvälisillä markkinoilla heikentyy. Ää­
ritapauksessa se voisi jopa syrjäyttää kotimai­
set pankit markkinoilta, mikäli kansainväli­
nen kilpailu olisi täydellistä sekä otto- että an­
tolainauspuolella. 

Paitsi pankkien kansainväliseen kilpailu­
asemaan kassavarantovelvoitteen muutos vai­
kuttaa myös kotimaisten pankkien keskinäi­
seen kilpailuun, mikäli eri pankeilla on erilai­
nen varainhankinnan rakenne. Kassavaranto-



velvoitteen nostamisen onkin esitetty kohdis­
tuvan voimakkaammin paikallispankkeihin, 
joiden taseissa markkinaehtoisen kassavaran­
tovelvoitteesta vapaan rahoituksen osuus on 
vähäisempi kuin liikepankeilla. Kassavaran­
tovelvoitteen rasituksen kohdentumista voi­
daan luonnollisesti muuttaa muuttamalla kas­
savarantovelvoitteen määräytymisperusteita. 

Kassavarantovelvoitteen erityispiirteenä 
voidaan pitää myös sitä, että se suuntaa re­
surssej a sellaisten rahamar kkinainstrument­
tien kehittelyyn, joilla voidaan kiertää kassa­
varantovelvoitetta. Tästä esimerkkinä on eu­
romarkkinoiden kasvu ja finanssi-innovaatioi­
den syntyminen ja poistuminen markkinoilta 
kassavarantovelvoitetta koskevien säännösten 
muuttuessa. Kassavarantovelvoitteen teho ra­
hapolitiikan välineenä heikkenee näin ollen in­
novaatioiden lisääntyessä (ks. esim. SBrensen 
1987). 

Kassavarantovelvoitteella voidaan myös 
stabiloida rahan määrän vaihteluita, koska se 
pienentää ns. luotonlaajenemiskerrointa. Ra­
hamäärän vakauttaminen voi olla keskuspan­
kin tavoitteena sinänsä, mutta äärimmilleen 
vietynä se merkitsisi 100 prosentin kassavaran­
tovelvoitetta. Silloin talouden koko rahamää-
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rä olisi täysin keskuspankin kontrollissa (ks. 
Friedman 1959). 

Velvoitteen vaikutusten erityispiirteisiin 
kuuluu vielä korkomuutosten ajoittuminen. 
Koska kassavarantovelvoitteen muutoksista il­
moitetaan etukäteen toisin kuin markkina­
operaatioista, korko alkaa sopeutua jo ennen 
varsinaista politiikkatoimenpidettä. Koron ai­
kauraan ei siten tule äkillistä hyppäystä (ks. 
kuvio 1). 

Kassavarantojärjestelmän ongelmia 

Kassavarantojärjestelmän toimivuuden perus­
ongelma on se, että pankit· pyrkivätkiertä­
mään velvoitetta. Kassavarantovelvoite on 
mm. mainittu yhdeksi syyksi eurodollarimark­
kinoiden kehittymiselle. Kiertämispyr kimyk­
set ovat omalta osaltaan vaikeuttaneet perin­
teisten raha-aggregaattien muutosten tulkin­
taa ja näin rahainarkkinoilta keskuspankkiin 
tulevat signaalit ovat hämärtyneet. Norjassa 
on jopa esitetty näkemys, että kassavaranto­
velvoite lisää kansantalouden likviditeettiä, 
kun rahoituksen välitys velvoitteen takia siir-
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ta ta 
(a) Kassavarantovelvoitteella aikaansaatu korkomuutos. (b) Avomarkkinaoperaatioilla aikaansaatu korkomuutos. 

Kuvio 1. Korkomuutosten ajoittuminen. 
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tyy markkinoille, joita keskuspankki ei voi 
säädellä. 

Toisaalta keskuspankit voivat tietoisestikin 
ohjata pankkien varainhankintaa tai luoton­
antoa toivottuihn vaadetyyppeihin kassava­
rantovaatimuksen avulla. Varantovelvoite 
voidaan kohdistaa vain tiettyihin herkkäliik­
keisiin talletuksiin tai talletusten tai antolai­
nauksen kasvuun valitun perusajankohdan 
jälkeen. Eriyttämällä esim. aika- ja käteistal­
letusten varantovelvoitteet toisistaan keskus­
pankki voi epäsuorasti ohjailla talletusjakau­
maa ja sitäkin kautta vaikuttaa pankkijärjes­
telmän likviditeettiin. 

Varantovaatimus voidaan näin porrastaa 
vaadetyypin tai vaateiden kasvun määrän mu­
kaan. Tällaiset marginaalivarantovaatimukset 
yleistyivät 1960- ja 1970-luvuilla. Lisävaran­
tovaatimusta liialliselle kasvulle on käytetty 
mm. Norjassa ja Kanadassa. Kun varantovel­
voite perustuu vaateiden kasvuun, velvoitteen 
tiukkuutta voidaan vaihdella muuttamalla 
joko varantoprosenttia tai viitearvoa (ajan­
kohtaa, josta kasvu lasketaan, sallitun kasvun 
määrää tai vaateiden määrittelyä). Kuitenkin 
marginaalivarantovaatimuksilla on sama heik­
kous kuin luottokatolla: ne jäykistävät pank­
kikilpailua. 

Kassavarantovelvoitteen kiertämispyr ki­
myksiä on joissakin maissa, mIil. Ruotsissa ja 
Australiassa, lievennetty maksamalla korkoa 
kassavarantotalletuksille. Koska varantotalle­
tus keskuspankkiin ei sisällä luottoriskiä, on 
sille maksettava korko markkinakorkoa ma­
talampi. Vaikka varantotalletusten korko olisi 
lähellä markkinakorkoa, olisi varantovelvoit­
teella jonkinasteista vaikutusta pankkijärjes­
telmään, sillä liikepankit voidaan tehdä riip­
puvaisiksi keskuspankkirahoituksesta velvoit -
teen avulla. Jos kassavarantovelvoite olisi 100 
prosenttia pankkien varainhankinnasta, pan­
keilla ei olisi lainkaan mahdollisuuksia itsenäi­
seen lainanantoon ja niistä tulisi käytännös­
sä keskuspankin sivukonttoreita. 

Matalaa korkoa tai täydellistä korotto­
muutta puoltaa tehokkuusnäkökulman lisäksi 
kassavarantojärjestelmän tuottoaspekti. Esi­
merkiksi Englannissa kassavarantovaatimus­
ta ei nykyisin pidetä niinkään rahapolitiikan 

instrumenttina kuin keskuspankin tulolähtee­
nä. Näin keskuspankki perii pankeilta epäsuo­
rasti korvauksen toiminnastaan viimekäden 
luotonantajana (lender of last resort). 

Toinen tapa välttää kiertopyrkimyksiä on 
lisätä järjestelmän joustavuutta esimerkiksi si­
ten, että vähimmäisvaranto lasketaan jonkin 
periodin keskiarvona. Kassavarantovelvoite 
voidaan myös laajentaa kattamaan mahdol­
lisimman suuri määrä instrumentteja ja insti­
tuutioita. Varantovaatimusten kattavuutta on 
useissa maissa (esim. USA:ssa, Kanadassa, 
Ranskassa ja Länsi-Saksassa) muutettu, kun 
markkinoille on tullut uudentyyppisiä vaatei­
ta. 

Kassavarantojärjestelmä muualla 

Seuraavaksi tarkastellaan kassavarantojärjes­
telmän kehitystä eräissä maissa, joiden rahoi­
tusmarkkinoita on vapautettu viime vuosina. 
Esimerkkimaat osoittavat, että vaikka pyrki­
mys kohti markkinamekanismin mukaiseen 
rahoitusmarkkinoiden toimintaan on ollut yh­
teinen näille maille, varantovelvoitteen rooli 
on muuttunut eri suuntiin. Näkemykset varan­
tovelvoitteen vaikutusmahdollisuuksista siis 
vaihtelevat voimakkaasti. 

Ruotsi 

Pankeilta on 1980-luvulla poistettu likviditeet­
tikiintiöt ja korko katot ja pankeilta, rahoitus­
yhtiöiltä ja asuntorahoitusyhtiöiltä korkoka­
tot. Keskeinen rahapolitiikan vaikutuskana­
va on nykyään keskuspankin markkinaope­
raatiotoiminta. Kassavarantovaatimus on kui­
tenkin säilytetty markkinaoperaatioiden tuke­
na. Sitä on jopa tiukennettu ja varantojärjes­
telmän soveltamismahdollisuuksia on laajen­
nettu viime vuosina. 

Aiemmin Riksbanken tarvitsi hallituksen 
suostumuksen vaatimuksen täytäntöönpanol­
le. Kassavarantovelvoite kohdistui Ruotsin 
kruunun määräisiin yleisön pankkitalletuk­
siin, pankkien talletustodistuksiin ja obligaa­
tioihin, pankkien velkoihin muille ruotsalai-



sille rahoituslaitoksille sekä vuodesta 19861äh­
tien pankkien avistapositioon. Ennen vuotta 
1985 näistä veloista vaadittu talletus oli 1 pro­
senttia, jolle maksettiin diskonttokoron mu­
kainen hyvitys. 

Samalla, kun pankkien luottokatot poistet­
tiin marraskuussa 1985, varantovelvoite nos­
tettiin 3 prosenttiin ja varantotalletuksille la­
kattiin maksamasta korkoa. Velvoite on sit­
temmin pysynyt 3 prosentissa. 

Kassavarantovelvoite perustui aiemmin 
kuukauden viimeisen päivän tilanteeseen pan­
keissa. Koska pankit alkoivat kiertää velvoi­
tetta muuttamalla talletusasemaansa repojen 
ja swapien avulla, siirryttiin vuoden 1986 maa­
liskuussa järjestelmään, jossa varantotalletus 
on jatkuvasti voimassa oleva minimi. 

Vuoden 1987 heinäkuussa kassavarantoa 
koskevaa lainsäädäntöä muutettiin merkittä­
västi. Muutos merkitsi sitä, että nyt keskus­
pankki voi soveltaa kassavarantovelvoitetta 
pankkien lisäksi rahoitusyhtiöihin, vakuutus­
laitoksiin, rahastoihin ja luottolaitoksiin. Laa­
jennusta perusteltiin neutraalisuusnäkökoh­
dalla. Keskuspankki voi myös päättää, sovel­
letaanko velvoitetta varoihin vai velkoihin ja 
varantoon vai sen muutokseen. Tätä jousta­
vuutta pidettiin tarpeellisena, jotta luottolai­
tosten erilaisuus kyettäisiin ottamaan huo­
mioon. 

. Tanska 

Pankkien luotonannon säätely perustui Tans­
kassa vuoteen 1973 asti vapaaehtoiseen sopi­
mukseen liikepankkien ja keskuspankin välil­
lä. Vuonna 1973 annettiin keskuspankille val­
tuudet asettaa varantovelvoite kaikkien rahoi­
tuslaitosten talletuksille tai talletus kasvulle , 
mutta valtuutta ei käytetty hyväksi. Sittemmin 
otettiin jälleen käyttöön vapaaehtoisiin erityis­
talletuksiin perustuva järjestelmä. Järjestelmä 
toimi siten, että pankeille oli asetettu luotto­
katto. Mikäli jokin pankki ylitti tämän katon, 
se joutui tekemään ylitystä vastaavan korot­
toman talletuksen keskuspankkiin. Vapaaeh­
toiset talletukset perustuivat sekä talletuskan­
taan että sen kasvuun vuosina 1975-1977. 
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Järjestelmä toimi aluksi tyydyttävästi. Kui­
tenkin pitkään jatkettuna järjestelmä vähen­
si pankkien välistä kilpailua ja jäykisti pank­
kisektorin rakennetta. Pankkien asema mui­
hin rahoituslaitoksiin nähden heikkeni ja yhä 
suurempi osa kansantalouden rahavirroista 
kulkeutui keskuspankin säätelymahdollisuuk­
sien ulottumattomiin. Ongelma yritettiin rat­
kaista siten, että myös kiinnitysluottolaitos­
ten, vakuutusyhtiöiden ja eläkerahastojen luo­
tonantoa alettiin rajoittaa. Seurauksena oli 
harmaiden markkinoiden syntyminen sään­
nösteltyjen markkinoiden ulkopuolelle. 

Vuonna 1980 keskuspankki luopui pankki­
kohtaisista luottokatoista ja ryhtyi sen sijaan 
rajoittamaan koko pankkisektorin antolai­
nauksen kasvuvauhtia. Kasvuraja oli tavalli­
sesti sidottu nimellisen BKT:n kasvuvauhtiin. 
Tämä toi pankkisektoriin takaisin osan muil­
le instituutioille siirtyneestä rahanvälitykses­
tä. Tarvittaessa keskuspankki kykeni edelleen 
rajoittamaan yksittäisten pankkien liiallisek­
si katsottua antolainausta rajoittamalla kes­
kuspankkirahoitusta tällaiselle pankille. Kes­
kuspankilla oli myös edelleen oikeus vaatia 
yksittäiseltä pankilta erityisiä keskuspankki­
talletuksia. Myös mahdollisuus ottaa luotto­
katot uudelleen käyttöön säilyi. Antolainauk­
sen säätelyn vaikutuksia kuitenkin heikensi 
yrityssektorin mahdollisuus nostaa ulkomai­
sia lainoja. 

Vuonna 1985 Tanskassa alettiin soveltaa ai­
kaisempaa markkinaorientoituneempaa mar­
ginaalivarantovaatimuksiin perustuvaa järjes­
telmää. Siinä valvotaan pankkien ottolainauk­
sen kasvua (poislukien verotuksellisesti suo­
situimmuusasemassa olevien eläke- ja lapsital­
letusten kasvu). Jos jonkin pankin ottolainaus 
kasvaa sallittua nopeammin, pankki joutuu 
tekemään erityistalletuksen keskuspankkiin. 
Erityistalletukset ovat suuruudeltaan 20 pro­
senttia sallitun kasvun ylittäneistä talletuksis­
ta. Kasvu lasketaan päivittäisenä keskiarvo­
na kuluvalta kuulta. 

Erityistalletuksille maksetaan korkoa, joka 
vaihtelee joko suoraan tai muuttuvalla sprea­
dilla interbank-markkinoiden keskikoron mu­
kaan. Aikoina, jolloin keskuspankki ei pidä 
tarpeellisena rajoittaa pankkitalletusten kas-
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vua, varantotalletuksille maksetaan interbank­
koron suuruista korkoa. Kiristämistarpeen il­
metessä varantotalletusten korko on tätä ma­
talampi. Ero interbank- ja varantotalletusten 
välillä on suurimmillaan ollut 5 prosenttia. 

Kassavarantovelvoitteen merkitys talouden 
likviditeetin säätelyssä on nykyään vähäinen. 
Koska pankkitalletusten kasvu on tämän vuo­
den alussa ollut hidasta, varantovaatimusta ei 
ole viime aikoina sovellettu. Itse järjestelmä 
aiotaan kuitenkin säilyttää jatkossakin. 

Saksan liittotasavalta 

Saksan liittotasavallassa keskuspankilla on la­
kiin perustuva oikeus vaatia kaikilta luotto­
laitoksilta varantoja, jotka on tavallisesti suh­
teutettu luotto kantaan. Lisäksi on käytetty ti­
lapäisesti talletusten kasvunopeuteen perustu­
via varantotalletuksia ulkoisten shokkien 
neutralisoimiseksi. Muutokset varantovaati­
muksessa ovat tärkeä likviditeettipolitiikan vä­
line. 

Kassavarantopohjaan kuuluvat käteis-, 
aika- ja säästötalletukset sekä lyhytaikaiset ja 
keskipitkät muun kuin pankkisektorin vaa­
teet. Velvoite on ankarin (enintään 300/0) kä­
teistalletuksille. Aikatalletusten varantovelvoi­
te on enintään 20 prosenttia ja säästötalletus­
ten 10 prosenttia. Ulkomaalaisiin sijoittajiin 
voidaan soveltaa jopa 100 prosentin varanto­
velvoitetta. Bundesbank on ajoittain sovelta­
nut korkeampaa varantovaatimusta ulkomaa­
laisten talletuksiin tyrehdyttääkseen valuutto­
jen maahanvirtauksen. Kassavarantovelvoite 
voidaan eriyttää myös pankkityypin mukaan. 

Ennen vuoden 1986 toukokuuta kassava­
rantoprosentti kasvoi asteittain talletuksen 
suuruuden mukaan kaikissa talletusryhmissä. 
Sittemmin progressio poistettiin aika- ja sääs­
tötalletuksilta ja näiden talletusten kassava­
rantovaatimusta kevennettiin. Lisäksi ulko­
maalaisten ulkomaan rahan määräiset talle­
tukset länsisaksalaisissa pankeissa pitkälti va­
pautettiin varantovelvoitteesta. Toimenpiteillä 
haluttiin parantaa Länsi-Saksan kilpailukykyä 
rahoituskeskuksena. 

Vuonna 1986 myös pankkien alle kahden 

vuoden obligaatiot ja talletustodistukset ase­
tettiin varantovelvoitteen alaisiksi. Tällä laa­
jennuksella keskuspankki tukahdutti havaitut 
kassavarantovelvoitteen kiertämispyr kimyk­
set: aiemmin pankit olivat laskeneet liikkeel­
le noin vuoden pituisia obligaatioita ja tarjon­
neet niitä yleisölle lyhytaikaisten aikatalletus­
ten substituutteina. 

Varantotalletukset lasketaan kuukausikes­
kiarvona ilman viivettä edellisen kuukauden 
puolivälistä kuluvan kuukauden puoliväliin. 
Varantotalletuksille ei makseta korkoa. Siten 
mikäli pankit näkevät kuukauden puolivälis­
sä, että ne tulevat ylittämään minimivelvoit­
teen, ne pyrkivät lisäämään korollisia keskus­
pankkisijoituksia. Pitäytymällä tarjoamasta 
riittävästi lyhytaikaisia sijoitusmahdollisuuk­
sia keskuspankki hidastaa pankkien rahanluo­
misprosessia. 

Kilpailutilanteen takia pankkien on vaikea 
nostaa antolainauskorkoja. Velvoitteen muu­
tos heijastuu pikemmin talletuskorkoihin. Jot­
ta pankit olisivat kilpailun kannalta samanar­
voisessa asemassa keskenään, kassavaranto­
velvoite laajennettiin vuoden 1984 alussa kos­
kemaan myös pitkäaikaiseen rahoituksen vä­
litykseen erikoistuneita pankkeja sekä raken­
nus- ja luottoyhteisöjä. Nämä luottolaitokset 
oli vapautettu kassavarantovelvoitteesta vuon­
na 1965, koska silloin katsottiin, että niillä ei 
juuri ollut omia velkoja, jotka olisi luettu kas­
savarantopohjaan. Laitosten taserakenne on 
kuitenkin muuttunut vuosien mittaan ja raha­
markkinatransaktioista sekä niiden valvon­
nasta oli tullut monimutkaisia, koska pank­
kien talletuskorot oli eriytetty sen mukaan, 
oliko luotonantaja kassavarantovelvoitteen 
alainen vai ei. 

Kanada 

Kanadassa järjestelmään liittyvä epävarmuus 
on olennainen pankkien käyttäytymiseen vai­
kuttavat tekijä. Epävarmuus luodaan siten, 
että hallituksen kassavarat talletetaan keskus­
pankkiin ja valtuutettuihin yksityisiin (char­
tered) pankkeihin. Keskuspankki päättää va­
rojen jakosuhteesta. Koska pankit tietävät 



clearing-tiliensä saldon vasta seuraavana päi­
vänä, pankit joutuvat pitämään ylimääräisiä 
reservejä keskuspankissa. Pankit pyrkivät 
välttämään luotonottoa keskuspankista, sillä 
jos ne ottavat keskuspankkiluottoja useam­
min kuin kerran kahden viikon varantopoh­
jan laskentaperiodin aikana, on niiden mak­
settava luotoista rangaistuskorko. Jatkuvan 
seurannan ansiosta keskuspankki on oppinut 
arvioimaan kohtuullisen luotettavasti pankki­
sektorin kysymien reservien tason eri tilanteis­
sa ja eri ajankohtina laskentaperiodin aikana. 

Mikäli keskuspankki haluaa nostaa korkoa, 
pankkien kassoihin annetaan vähemmän ra­
haa kuin ne odottivat. Siten pankkien on li­
sättävä reservejään ja tämä aiheuttaa valtion 
vekseleiden koron nousun. Tällainen järjes­
telmä osoittautui tehokkaaksi rahapolitiikan 
mitoittamiseen erityisesti järjestelmän käyt­
töönottovaiheessa, jolloin Kanadan raha­
markkinat olivat ohuet eivätkä luoneet kun­
nollista pohjaa säännöllisille avomarkkina­
operaatioille. 

Varsinainen kassavarantovelvoite jakaan­
tuu kahdenlaisiin reservivaatimuksiin. Ensisi­
jainen kassavarantovelvoite kohdistuu talle­
tusten varantoon. Käteistalletuksille velvoite 
on enintään 10 prosenttia. Aika- ja säästötal­
letusten velvoite on porrastettu siten, että yh­
den prosentin velvoite kohdistuu tietyn dol­
larimäärän ($500 milj.) ylittäviin talletuksiin. 
Kassavarantovelvoitetta kevennettiin asteittain 
vuosina 1981-84 kunnes ne saavuttivat ny­
kyisen tasonsa. Ulkomaanrahanmääräiset tal­
letukset otettiin mukaan kassavarantopohjaan 
vuonna 1981. Niihin kohdistuva velvoite on 
3 prosenttia. Ensisijaisen reservivaatimuksen 
lisäksi keskuspankkilaki suo keskuspankille 
mahdollisuuden vaatia lisätalletuksia, jotka 
voivat olla korkeintaan 12 prosenttia talletuk­
sista. Tämä mahdollisuus liitettiin lakiin 1968 
ja keskuspankki on käyttänyt lisävarantovel .. 
voitetta jatkuvasti. Vuodesta 1981 lähtien li­
sävelvoite on ollut 4 prosenttia. Kassavaran­
totalletuksille ei makseta korkoa. 

Kassavarantopohjan laskutapaan jouduttiin 
vuonna 1983 tekemään muutos, joka aiheu­
tui pankkien korkokeinottelusta. Kassavaran­
topohja alettiin laskea päivittäisten painotet-
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tujen keskiarvojen perusteella siten, että per­
jantaina sovellettava paino on kolme. Painot­
tamattomassa järjestelmässä pankeille syntyi 
houkutus investoida rahamar kkinainstru­
mentteihin viikonloppujen ja lomien ajaksi. 
Pankki, joka sijoitti varoja rahamarkkinoil­
le perjantaina, ansaitsi 3 päivän koron ja jou­
tui maksamaan korkoa vain yhdeltä päivältä 
(maanantailta), jolloin sen oli otettava lainaa 
varantoasemansa tasapainottamiseksi. Koska 
pankit harjoittivat tällaista toimintaa varsin 
laajalti, lyhytaikaisissa koroissa esiintyi voi­
makasta vaihtelua viikon aikana. 

Viime aikoina Kanadassa on keskusteltu 
mahdollisuudesta luopua varsinaisesta kassa­
varantovelvoitteesta. Luopumisajatusta perus­
tellaan sillä, että nykyisin velvoite kohdistuu 
ainoastaan pankkeihin ja kuitenkin muutkin 
rahoituslaitokset ovat laajentaneet toiminto­
jaan pankkien perinteisiin toimintamuotoihin. 
Näissä olosuhteissa varantovelvoitteen pelä­
tän vääristävän kilpailua. Vaikka varantovel­
voitteesta luovuttaisiin, hallituksen kassava­
rojen sijoittelumenettely pysynee ennallaan. 

Johtopäätökset 

Edellä on käsitelty niitä kanavia, joiden kautta 
kassavarantovelvoite vaikuttaa talouteen, sekä 
vertailtu kassavarantovelvoitetta markkina­
operaatioihin rahapolitiikan välineenä. 

Kassavarantovelvoite ei näyttäisi korkovai­
kutuksiltaan olennaisesti poikkeavan markki­
naoperaatioista. Molemmilla välineillä voi­
daan saada aikaan korkomuutoksia, mutta 
pienessä avotaloudessa ne ovat tilapäisiä. Kas­
savarantovelvoitteella ei siis voida olennaisesti 
lisätä rahapolitiikan vaikutusmahdollisuuksia. 
Kassavarantovelvoitteella on kuitenkin joita­
kin erityispiirteitä, joiden takia se kannattaa 
säilyttää rahapolitiikan välineistössä. 

Ensinnäkin, kassavarantovelvoitteella voi­
daan vaikuttaa pankkien kannattavuuteen ja 
sitä kautta korkoihin. Tällaista vaikutus kana­
vaa ei ole markkinaoperaatioilla. Jos pankit 
eivät kuitenkaan kilpailutilanteen vuoksi pysty 
siirtämään kassavarantovelvoitteen kustan­
nuksia täysimääräisesti asiakkailleen, osa kas-
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savarantovelvoitteen kustannuksista jää nii­
den itsensä kannettavaksi ja niiden kannatta­
vuus heikkenee. 

Kassavarantovelvoitteella voidaan tällä ta­
voin verottaa pankkien monopolivoittoja, mi­
käli markkinoilla vallitsee epätäydellinen kil­
pailu, esimerkiksi kartelli. Kartellia tuskin kui­
tenkaan pystytään murtamaan tällaisella ve­
rolla. 

Toiseksi, kassavarantovelvoitteella voidaan 
vaikuttaa markkinaoperaatioiden vaikutusten 
välittymiseen. Korkea kassavarantoyelvoite 
vakauttaa luotonlaajennuksen kautta synty­
vää kansantalouden rahan kokonaismäärää. 
Siten se helpottaa rahamäärän säätelyä. Kas­
savarantovelvoite lisää myös markkinaoperaa­
tioiden tehokkuutta silloin, kun talletuskorot 
määräytyvät vapaasti markkinoilla. 

Kolmanneksi, teoreettisesti on osoitettu, 
että kassavarantovelvoitteella voidaan kiristää 
rahamarkkinoita tehokkaammin kuin mark­
kinaoperaatioilla. Korkeampi velvoite imee 
näet osan ulkomailta tulevasta likviditeetistä. 
Toisaalta on huomattava, että jos halutaan 
harjoittaa keventävää rahapolitiikkaa, mark­
kinaoperaatiot soveltuvat siihen kassavaran­
tovelvoitetta paremmin. 

Kassavarantovelvoitteella on kuitenkin joi­
takin pitkän aikavälin haittavaikutuksia: vä­
hentäessään rahoituksen välittymisen tehok­
kuutta se saa aikaan hyvinvointitappioita, jot­
ka ovat sitä suurempia, mitä suurempi kassa­
varantovelvoite on. Kassavarantovelvoite 
saattaa myös suunnata, ja on useissa maissa 
suunnannutkin, resursseja sellaisten finanssi­
innovaatioiden kehittelyyn, joilla sitä voidaan 
kiertää. Muun muassa Norjassa kassavaran­
tovelvoitteesta luovuttiin nimenomaan tästä 
syystä vuonna 1987. Lisäksi se voi kohdella 
eri pankkeja eri tavoin ja vaikuttaa haitalli­
sesti kotimaisten pankkien kansainväliseen kil­
pailukykyyn. Haittoja voitaisiin vähentää pi­
tämällä kassavarantovelvoitteen taso alhaise­
na ja pohja laajana. Näitä haittoja on pun­
nittava hyötyjä vastaan kun tehdään päätök­
siä kassavarantovelvoitteen suuruudesta ja ak­
tiivisesta käyttämisestä. 

Kansainväliset kokemukset kassavaranto­
järjestelmästä vaihtelevat. Talouksien avoi-

muus ja kassavarantovelvoitteen kattavuus 
vaikuttavat olennaisesti tämän instrumentin 
tehokkuuteen. Vain harvat maat ovat koko­
naan luopuneet kassavarantojärjestelmästä, 
sillä lakiin perustuvaa mahdollisuutta voimak­
kaaseen puuttumiseen markkinahäiriöihin 
sekä markkinaoperaatioiden että varantovel­
voitteen avulla on pidetty tärkeänä rahapoli­
tiikan harjoittamisen kannalta. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1988:4 

Suhdan ne-en n usteiden käyttömahdoll isu udet 
yrityksissä: Esimerkkejä Iso-Britanniasta* 

PEKKA ILMAKUNNAS 

1. Johdanto 

Useimmissa yrityksissä seurataan yleistä talou­
dellista kehitystä, mutta monasti tämä seuran­
ta rajoittuu taloudellisten yleisnäkymien ar­
viointiin tai muutamaan sellaiseen lukuun, ku­
ten inflaatio- ja BKT:n kasvuennusteisiin, joi­
ta voidaan käyttää epämuodollisella tavalla 
budjetoinnissa arvioitaessa kustannus- ja ky­
syntäkehitystä. Toisessa ääripäässä ovat yri­
tykset, joissa on formaalisti mallitettu yhteys 
makrotason muuttujista yritystasolle omissa 
suunnittelumalleissa. 1 

Yritysmalleja ei Suomessa juuri ole ja muu­
tenkin yritysten suhdanneseuranta on usein 
kehittymätöntä, joten on hyödyllistä tarkas­
tella esimerkkejä ulkomaisten suuryritysten 
suhdanneseurantakäytännöstä. Jäljempänä 
käsiteltävät yritykset ovat brittiläisiä suuryri­
tyksiä. Tiedot perustuvat kirjoittajan yritys­
ekonomistien kanssa käymiin keskusteluihin, 
joiden tarkoituksena oli tutkia, mitä makroen­
nusteita yritykset käyttävät, miten ennusteita 
arvioidaan ja käytetään, sekä miten makro­
muuttujien ja yritystason muuttujien väliset 
yhteydet on mallitettu. 

Yhteistä yrityksille, joita tässä käsitellään, 
on se, että ne kuuluvat London Business 
Schoolin (LBS) ennustekeskuksen (Centre Jor 

* Tämä kirjoitus perustuu keskusteluihin, joita kävin 
yritysekonomistien kanssa Lontoossa keväällä 1987. Olen 
kiitollinen Alan Buddille (Centre/or Economic Forecast­
ing, London Business School) avusta yritysvierailujen jär­
jestämisessä, sekä seuraaville henkilöille yritysten ennus­
tekäytäntöä koskevista tiedoista: Jean Moorehouse, 
Jeremy Russell, Dave Thomas, Andy Phelps, Peter Smed­
ley ja Donald Hepburn. Lisäksi kiitän Yrjö Jahnssonin 
Säätiötä taloudellisesta tuesta. 

1 Esimerkkeinä yritysmalleista ks. Macintosh, Tsunu­
mi ja Tsunumi, 1973, Naylor, 1979, Dino, Riley ja Yat­
rakis, 1984). 

Economic Forecasting, CEF) taustaryhmään. 
CEF on yksi tärkeimmistä suhdanne-ennuste­
laitoksista Iso-Britanniassa. Se on yksi niistä 
malliryhmistä, joiden työtä rahoittaa Econo­
mic and Social Research Council. Lisäksi si­
tä rahoittavat suoraan n. 30 yritystä, jotka 
muodostavat sen taustaryhmän, ns. konsor­
tiumin. 

LBS:n malli on laaja neljännesvuosimalli, 
jonka eri versioita on käytetty ennustetoimin­
nassa 1960-luvun puolivälistä lähtien. Malli on 
periaatteessa kysyntäjohteinen, mutta viime 
aikoina on kehitelty erityisesti sen tarjonta­
puolta. Malliin liittyy myös laaja, disaggregoi­
tu rahoitusvirtamalli. Ennusteet ja simuloin­
nit voidaan tehdä käyttäen joko rationaalisia 
odotuksia joidenkin muuttujien tulevista ar­
voista tai eksogenisoimalla nämä odotukset. 
Rationaalisten odotusten vaihtoehdossa muut­
tujien odotetut tulevat arvot ovat samat kuin 
niiden mallilla las ketut arvot. Odotusmuuttu­
jia sisältyy erityisesti valuuttakurssien määräy­
tymisyhtälöihin ja rahoitussektorimalliin. 2 

CEF julkaisee laajan ennusteen kolmasti vuo­
dessa ja suppean ennusteen päivityksen kuu­
kausittain. Kulloinkin ennustetaan neljä-viisi 
vuotta eteenpäin. 

Taustaryhmään kuuluvat yritykset voivat 
teettää CEF:llä omia malliajoja, jotka perus­
tuvat erilaisiin olettamuksiin kuin julkaistu en­
nuste. Yritykset voivat halutessaan myös itse 
käyttää mallia joko etäiskäytössä tai mikro­
versiona. Käytännössä mallin oma käyttö vaa­
tii kuitenkin huomattavasti enemmän resurs­
seja ja perehtyneisyyttä ennusteiden tekemi­
seen. Konsortiumiin kuuluvat yritykset saavat 
taustaryhmäkokouksissa myös tarkempia tie-

2 Mallia on tarkemmin kuvattu julkaisuissa Budd, 
Dicks, Holly, Keating ja Robinson (1984) ja Holly (1984). 



toja siitä, miten ennuste on tehty ja miten 
LBS:n mallia on kehitelty. Siten tässä käsitel­
tävät yritykset eivät edusta keskimääräistä yri­
tystä, vaan kuuluvat aktiivisimpiin ennustei­
den käyttäjiin. 

Koska käsiteltävät yritykset ovat erilaisia 
(pankki, julkinen liikelaitos, yksityisiä teolli­
suusyhtiöitä), niiden ennustetarpeet ja -käy­
tännöt vaihtelevat, mutta nämä erot heijasta­
vat myös asenne-eroja mallien käyttöä koh­
taan. Y ritysekonomistit suhtautuvat makro­
ja yritys mallien käyttöön huomattavasti 
myönteisemmin kuin johto (ks. Naylor, 1981), 
joten mallien käyttö saattaa riippua ekono­
mistien vaikutusvallasta yrityksessä. Toisaal­
ta mallien »ylimarkkinointi» 1970-luvulla ja 
niiden huono ennuste kyky öljykriisien jälkei­
sissä suurissa taloudellisissa muutoksissa ovat 
vaikuttaneet mallien suosion laskuun joissa­
kin yrityksissä. 

2. Ennustekäytäntö yrityksissä 

Midland Bank 

Midland Bankin ekonomistiosastolla mak­
roennusteita käytetään pääasiassa erilaisten 
ennusteiden tuottamiseen sisäiseen käyttöön 
ja asiakkaille. Omat ennusteet tehdään neljän­
nesvuosittain, mutta puolivuosittain ennuste 
on hieman laajempi. Lisäksi kuukausittain en­
nustetaan valuuttakursseja, korkoja ja hintoja. 

Pääasiallinen ulkopuolinen ennuste, jota 
Midland Bank käyttää, on LBS:n ennuste. 
Julkaistua ennustetta ei kuitenkaan oteta sel­
laisenaan, vaan pankin omat käsitykset ta­
louspolitiikasta, valuuttakursseista, tuloista 
ym. muuttujista otetaan huomioon ja LBS:n 
malli ajetaan uudelleen. Syynä tähän on se, 
että esimerkiksi valuuttakursseista LBS:n asi­
antuntemus ei välttämättä ole suurempi kuin 
pankin. Pankin näkemykset ovat varsinkin ly­
hyellä tähtäimellä hieman markkinaoriehtoi­
tuneempia. Tämä malliajo suoritetaan ilman 
rationaalisia odotuksia. Toinen LBS:n mallin 
piirre, jota ei käytetä, on rahoitussektori, jo­
ka on käytännössä todettu liian monimutkai­
seksi. 

Myös muita makroennusteita seurataan ja 
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ne voivat vaikuttaa pankin näkemyksiin. Toi­
mialatason muuttujista käytetään Cambridge 
Econometricsin ennusteita, mutta myös omia 
arviointeja tilanteesta eräillä toimialoilla. Siksi 
joitakin Cambridgen ennusteen lukuja voi­
daan muuttaa, kuitenkin siten että lopputu­
los on sopusoinnussa koko teollisuuden en­
nusteen kanssa. Ulkomaiden osalta käytetään 
useita saatavilla olevia ennusteita, mutta tär­
keimpien maiden osalta omilla arvioilla on 
suuri merkitys. Yksittäisten maiden ennustei­
den on oltava kuitenkin sopusoinnussa keske­
nään. 

Midland Bankilla on oma melko yksinker­
tainen malli jolla ennustetaan joitakin muut­
tujia yksityiskohtaisemmin kuin LBS:n mal­
lissa. Tämä makromalli sisältää paljon iden­
titeettejä ja ottaa annettuna ennusteet pankin 
modifioimasta LBS:n ennusteesta. Varsinai­
sia yritystason malleja ei ole, mutta talletuk­
sia on koetettu ennustaa mm. omien ja kilpai­
lijoiden korkojen avulla. Muuttujien määrit­
telyssä on kuitenkin ongelmia, sillä toimin­
taympäristö muuttuu nopeasti; esimerkiksi 
uudentyyppisiä tilejä otetaan käyttöön. 

Pisin ennustehorisontti on viisi vuotta, jos­
kin toisinaan tarvitaan pitemmän tähtäimen 
skenaarioita. Niissä käytetään intervalleja, 
joilla otetaan huomioon ennustevirheen kas­
vu horisontin pidentyessä. Omaa ennusteky­
kyä arvioitaessa on havaittu mm., että valuut­
takurssiennusteissa ennustevirhe kolme nel­
jännestä eteenpäin ennustettaessa on pienempi 
kuin kaksi neljännestä eteenpäin ennustettaes­
sao Kun ennustehorisontti lyhenee, on ollaan 
todennäköisesti liian varovaisia. Käytännös­
sä tätä ennustevirhettä on vaikea korjata. 
Kuukausiennusteissa yleinen periaate on, et­
tei ennusteita muuteta joka kuukausi, sillä pe­
rusolettamukset eivät muutu näin usein. 

Shell UK 

Shellin yritysympäristöosastolla (business en­
vironment unit), joka on yhtiön keskussuun­
nitteluyksikkö, ennusteita käytetään yleisen 
kuvan saamiseksi taloudellisesta tilanteesta. 
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Pitemmän tähtäimen analyysissä käytetään 
skenaarioita. 

Useita ennusteita seurataan, mutta LBS:n 
ennuste on havaittu käyttökelpoisimmaksi. 
Osittain tämä johtuu siitä, että CEF on Shel­
lin kanssa samalla aaltopituudella mm. suh­
tautumisessa talouspolitiikkaan. Yksi tärkeä 
syy LBS:n ennusteiden käyttöön on myös se, 
että taustaryhmäkokouksissa on mahdollista 
seurata niitä keskusteluja joita käydään en­
nusteen tekemisvaiheessa. Ennusteen tärkein 
osa on yleiskuva, mutta tätäkään ei aina hy­
väksytä sellaisenaan Shellissä. Pikemminkin 
ennustetta käytetään siten, että se pakottaa 
ajattelemaan ollaanko samaa vai eri mieltä en­
nusteen kanssa ja mistä mielipide-erot johtu­
vat. Siten ennusteita voidaan yhtiössä käyttää 
ohjaamaan henkilöstön ajattelutapaa. 

Suhteellisesti vähemmän huomiota kiinni­
tetään ennusteen numeroihin ja yksityiskoh­
tiin. Joitakin numeroita tarvitaan kuitenkin 
esimerkiksi henkilöstö- ja talousosastoilla var­
sinkin budjetoinnissa. Näihin erilaisiin tarkoi­
tuksiin julkaistaan sisäisiä muistioita, joissa 
ovat ennusteet kahden vuoden ennustehori­
sontilla n. 15 keskeiselle muuttujalle, kuten 
tärkeimmät huoltotase-erät, valuuttakurssit, 
inflaatio, työllisyys, teollisuustuotanto jne. 
Nämä luvut perustuvat osaksi LBS:n ennus­
teeseen, mutta ovat myös synteesi muista en­
nusteista. Omien ennusteiden teko LBS:n mal­
lilla veisi kuitenkin liikaa aikaa. Jos LBS:n pe­
rusennusteesta poiketaan, muistiossa esitettä­
vien lukujen välillä saattaa siksi olla epäkon­
sistenttiutta. 

Pääekonomisti on yhteydessä myös muihin 
ennustelaitoksiin. Vaihtoehtoisia ennusteita 
vertailtaessa otetaan huomioon ennusteyksik­
köjen tausta, kuten esimerkiksi poliittiset kyt­
kennät, mutta formaaleja ennusteiden tark­
kuusvertailuja ei tehdä. 

Ennustehorisontti vaihtelee käytön mu­
kaan. Disaggregoiduissa energian kysyntäen­
nusteissa, jotka tehdään tulosyksiköissä, tyy­
pillinen horisontti on puolesta vuodesta vuo­
teen. Yritysympäristöosastolla puolestaan seu­
rataan tärkeimpiä makromuuttujia kahden 
vuoden tähtäimellä, mutta ennuste voi antaa 
yleisiä ideoita pitemmänkin tähtäimen kehi-

tyksestä. Pitkällä tähtäyksellä ei käytetä en­
nusteita, vaan analyysi perustuu skenaarioi­
hin, joiden käyttö omaksuttiin 1970-luvulla, 
jolloin makroennusteiden tarkkuus oli huono. 
Toinen syy skenaarioiden käyttöön on se, et­
tä pitkän tähtäimen horisontti on niin pitkä 
- 25 vuotta - että ennusteet eivät ole hyö­
dyllisiä. Skenaarioita pidetään hyvänä keino­
na ottaa huomioon epävarmuus, sillä niissä 
otetaan huomioon myös sosiaaliset ja poliit­
tiset tekijät, energiaresurssit, asenteet ydinvoi­
maa kohtaan jne. 

lmperial Chemical lndustries (ICI) 

ICI:n suunnitteluosastolla makroennusteita 
käytetään mm. yrityksen myynnin ennakoin­
timallissa ja informaatiota tärkeimmistä 
muuttujista annetaan myös muille osastoille. 
Seurattavia muuttujia ovat mm. tärkeimmät 
huoltotase-erät, teollisuustuotanto, tukku- ja 
vähittäishinnat, valuuttakurssit sekä kemikaa­
lien kysyntä ja tuotanto. Yleiskuva on ennus­
teissa tärkeämpi kuin varsinaiset luvut, sillä 
esimer kiksi markkinointi toimenpiteiden aj oi­
tus ja suuntaus riippuu osittain odotetusta 
suhdannvaiheesta. 

Aiemmin ICI:ssä tehtiin usein omia simu­
lointeja LBS:n mallilla. Nykyään käytetään 
kuitenkin vähemmän aikaa Iso-Britannian ta­
louden seurantaan ja yleensä LBS:n ennustet­
ta käytetään sellaisenaan, koska kotimarkki­
noiden merkitys ICI:l1e on pienentynyt. Joi­
takin lukuja saatetaan kuitenkin muuttaa, ja 
jos suurempia muutoksia halutaan tehdä, mal­
li ajetaan uudestaan. 

Usein on parempi yrittää vaikuttaa LBS:n 
ennusteeseen CEF:n taustaryhmäkokouksis­
sa. ICI:n ekonomisteilla on mielestään hyö­
dyllinen panos ennusteeseen, sillä kemian te­
ollisuuden suhdannevaihtelut edeltävät muun 
kansantalouden suhdannevaihteluita noin yh­
dellä neljänneksellä. 

USA:n ja Kanadan talouksien seurannassa 
käytetään amerikkalaisten ennustelaitosten 
(Data Resources (DRI), Chase, Wharton) en­
nusteita paljolti samaan tapaan kuin LBS:n 
ennusteita. Ulkomaisten ennusteiden täytyy 



kuitenkin olla konsistentteja ICI:n näkemyk­
sen kanssa maailmantalouden kehityksestä. 
Muiden maiden osalta ICI:n paikallinen hen­
kilöstö, mm. markkinatutkijat, hankkivat en­
nusteluvut, jotka eivät yleensä perustu suo­
raan mihinkään malliin. Nämä ennusteet saat­
tavat olla systemaattisesti harhaisia. Suunnit­
teluosastolla lukuja muutetaankin oman har­
kinnan mukaan, mikä perustuu osittain epä­
muodolliseen analyysiin menneestä ennuste­
tarkkuudesta. Maissa, joissa ICI:lläei ole riit­
tävästi omaa henkilökuntaa, ennusteita saa­
daan ennustelaitoksilta; esimerkiksi pienten 
Euroopan maiden osalta käytetään DRI:n Eu­
roopan ennusteita. Ennen niiden käyttöä var­
mistetaan kuitenkin, että luvut ovat konsis­
tentteja suurille maille käytettyjen ennustei­
den kanssa. 

Lyhyellä tähtäimellä, vuosi eteenpäin, va­
luuttakurssiennusteet saadaan ICI:n omilta 
valuuttadealereilta ja pitemmällä tähtäimellä 
käytetään ostovoimapariteettilähestymista­
paa. Käytännössä on kuitenkin havaittu vai­
keaksi yhdistää lyhyen ja pitkän tähtäimen en­
nusteita. 

Myynnin ennustemalli on disaggregoitu alu­
eellisesti ja osittain myös tuotannon lajin mu­
kaan. Alueet ovat Iso-Britannia, läntinen 
manner-Eurooppa (Continental West Europe, 
CWE), USA, Kanada, Australia ja muu 
maailma (rest of the world, ROW), joiden 
osuudet ovat suurin piirtein sellaiset, että Iso­
Britannia, CWE, USA + Kanada ja Austra­
lia + ROW kattavat kukin n. 25 % ICI:n ko­
konaismyynnistä. Iso-Britannian ja CWE:n 
markkinat on edelleen disaggregoitu raaka-ai­
nekemikaaleihin ja muihin kemikaaleihin. 
Edellinen ryhmä käsittää petrokemialliset 
tuotteet, muovit, kuidut jne., joita myydään 
lähinnä muille teollisuudenaloille raaka-ainei­
na. Siksi niitä kutsutaan myös teollisuustuo­
tannosta riippuviksi. Jälkimmäinen ryhmä si­
sältää mm. farmaseuttiset tuotteet, maata­
louskemikaalit, torjunta-aineet, maalit jne. 
Näitä kutsutaan BKT:stä riippuviksi, sillä ne 
käsittävät monia tuotteita, joita myydään lop­
putuotekäyttöön tai muille kuin teollisuustoi­
mialoille. 

Alueellinen ja tuotteittainen disaggregoin-
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ti huomioon ottaen on ennustettava yhteensä 
kahdeksan myyntilukua. Kunkin kahdeksan 
mallin perusrakenne on seuraava (D tarkoit­
taa prosenttimuutosta): . 

(1) myynti = hinta x volyymi x myynti perusvuonna 

(2) D(hinta) = inflaatio + D(reaalihinta) 

(3) D(reaalihinta) = ao + alD(öljyn reaalihinta) + 
a2(volyymi-trendi) + a3D(valuuttakurssi) + ei 

(4) D(volyymi) = bo + bID(aktiviteettimuuttuja) + 
b2D(markkinaosuus) + e2 

Yhtälö (1) on myynti-identiteetti, jossa pe­
rusvuosi on hinta- ja volyymi-indeksien perus­
vuosi. Yhtälö (2) on identiteetti joka osoittaa 
ICI:n keskimääräisen myyntihinnan muutok­
sen komponoinnin inflaatioon ja muutokseen 
reaalisessa myyntihinnassa. Keskimääräinen 
myyntihinta oletetaan samaksi kuin koko ke­
mian teollisuuden tuotannon hintaindeksi. 

Yhtälö (3) on estimoitava reaalihintayhtä­
lö. Kemikaalien reaalihinta on laskenut kes­
kimäärin 2-3 % vuosittain, paitsi öljykriisien 
aikoihin, joten vakio ao on negatiivinen. Ai­
noa kustannusmuuttuja mallissa on öljyn reaa­
lihinta, koska öljy käsittää n. 25 % tuotan­
non kokonaiskustannuksista ja öljyn hinnan 
muutokset siirretään nopeasti hintoihin. Vo­
lyymi-trendi tarkoittaa tuotannon volyymin 
poikkeamaa trendistä ja approksimoi kapa­
siteetin käyttöasteen vaihteluiden vaikutusta 
hintaan; tämä vaikutus on positiivinen, joten 
a2 > O. Lisäksi joihinkin hintayhtälöihin lisä­
tään ko. markkinoille erityisiä muuttujia. Esi­
merkiksi Euroopassa DEM on kemikaalien 
hinnoittelussa useimmin käytetty valuutta, jo­
ten Iso-Britannian myyntiyhtälöön lisätään 
GBP /DEM vaihto kurssin muutos. Sitä on 
kuitenkin muunnettu ottaen huomioon kemi­
kaalien hinnoissa tapahtuneet muutokset, jo­
ten muuttuja kuvaa tavallaan kemikaalien os­
tovoimapariteettia. Toisaalta osa malleista on 
yksinkertaisempia: farmaseuttisten tuotteiden 
nimellishintoja ei muuteta usein, joten niiden 
reaalihintaan vaikuttaa lähinnä inflaatio. 

Yhtälö (4) on estimoitava kysyntäyhtälö, 
jossa aktiviteettimuuttuja on teollisuustuotan­
to raaka-ainekemikaaleille, bruttokansantuote 
muille kemikaaleille. Markkinaosuus on ICI:n 
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tavoitemuuttuja, joka kuvastaa sitä, miten 
paljon markkinointitoimenpiteitä käytetään 
markkinaosuuden muuttamiseen. Markkina­
osuus ei riipu kovin paljon hinnasta, vaan pi­
kemminkin käytössä olevasta kapasiteetista eri 
markkinoilla sekä markkinointitoimenpiteis­
tä. Hinta vaikuttaa myyntivolyymiin valuut­
takurssien muutosten kautta, mutta tätä yh­
teyttä olisi vaikea mallittaa: usein yritykset ha­
luavat pitää tuotannon tason vakiona ja an­
tavat hinnan pudota, jos valuuttakurssit 
muuttuvat. 

Myyntiennusteita tehtäessä tarvitaan ennus­
teet aktiviteettimuuttujille, öljyn hinnalle, inf­
laatiolle ja valuuttakursseille. Markkinaosuu­
den muutos ennusteperiodilla asetetaan tavoit­
teen mukaiseksi. Esimerkiksi Iso-Britannian 
markkinoilla tavoite on vakio markkinaosuus. 

Mallit ovat enimmäkseen vuosittaisia, mut­
ta jos on olemassa merkittäviä vuotta lyhyem­
piä viivästettyjä vaikutuksia, käytetään nel­
jännesvuosimalleja. Ennusteissa raportoidaan 
kuitenkin vain vuositason luvut. 

Myynnin ennustemallin lisäksi ICI:llä on 
deterministinen tuloslaskentamalli, joka ottaa 
myyntiennusteen edellä kuvatusta mallista. 
Kun otetaan huomioon raaka-aine- (lähinnä 
öljy), työvoima- ja muut kustannukset sekä 
poistot, saadaan laskettua kannattavuusen­
'nuste kullakin markkina-alueella. Makrotason 
muuttujista on yhteys myös tuloslaskentamal­
liin, sillä inflaatio ja yleinen taloudellinen ti­
lanne vaikuttavat palkkoihin. Tätä yhteyttä ei 
ole kuitenkaan formaalisti mallitettu, vaan 
palkkakustannusennuste perustuu arvionva­
raisesti käytettävissä oleviin makroennustei­
siin. 

Aluemalleissa nimelliset suureet on ilmais­
tu eri valuutoissa: GBP (Iso-Britannia), DEM 
(CWE), CAD (Kanada), USD (USA, ROW) 
ja AUD (Australia). Voittoluvut muunnetaan 
GBP:ksi kokonaisvoittoennusteen laskemisek­
si, mikä antaa keskussuunnittelun näkemyk­
sen voittojen kehityksestä. Eri yksiköt tuot­
tavat omat voittoennusteensa, jotka lasketaan 
yhteen vaihtoehtoiseksi voittoennusteeksi »al­
haalta ylöspäin». Vertailu keskussuunnittelun 
voittoennusteeseen antaa siten käsityksen sii­
tä, ovatko yksiköt liian optimistisia tai pessi-

mistisiä. Joillakin yksiköillä, kuten petroke­
miallisten tuotteiden yksiköllä, on omat en­
nustemallinsa, jotka ovat samantapaisia kuin 
koko yritystason ennustemalli. Toisaalta esi­
merkiksi farmaseuttisten tuotteiden yksikkö 
ei käytä ennusteessaan makrotason kysyntä­
muuttujia, vaan ainoastaan inflaatio- ja va­
luuttakurssiennusteita. 

Epävarmuus otetaan huomioon tekemällä 
vaihtoehtoisia ennusteita, jotka perustuvat eri­
laisiin näkemyksiin talouden kehityksestä. Tä­
mä antaa voittoennusteelie ylä- ja alarajan. 
Myös erilaisia herkkyysanalyysejä tehdään 
tutkimalla mitä seurauksia olisi esimerkiksi 
valuuttakurssien muutoksista, inflaation kiih­
tymisestä tai teollisuustuotannon kasvun no­
peutumisesta. Herkkyysanalyysin tulokset esi­
tetään siten, että verrataan tapahtumia, joil­
la olisi samansuuruinen vaikutus voittoihin. 

Malli toimii hyvin viiden vuoden ennuste­
horisontilla, mutta pitemmällä tähtäimellä 
tuotantorakenne muuttuu niin paljon, että en­
nusteet eivät ole hyödyllisiä. Esimerkiksi teol­
lisuustuotannosta ja BKT:sta riippuvien tuo­
tannonalojen osuudet myynnistä joillakin 
markkinoilla voivat muuttua niin paljon, et­
tä mallin aktiviteettimuuttuja tulisi vaihtaa. 
Myös suuret muutokset valuuttakursseissa 
vaikuttavat mallin ennustekykyyn. 

ICI:ssä käytetyt ennustehorisontit ovat 3, 
5 ja 10 vuotta, joten ennustemallia voidaan 
käyttää lyhyemmän tähtäimen suunnitelmiin. 
Tuloksia käytettäessä joitakin varauksia täy­
tyy kuitenkin ottaa huomioon. Ensinnäkin, 
malli ei ole kovin hyödyllinen hyvin lyhyellä 
tähtäimellä, sillä vuoden sisällä voittoihin vai­
kuttavat myös lakot, sää jne., joita ei voi mal­
littaa. Toiseksi, valuuttakurssit ovat ehkä tär­
kein yksittäinen kannattavuuteen vaikuttava 
tekijä. ICI:n tärkeimmät myyntivaluutat ovat 
GBP, DEM ja USD, kun taas raaka-ainekus­
tannuksissa USD ja muissa kustannuksissa 
GBP ovat tärkeimmät valuutat. Siksi pienil­
läkin valuuttakurssien muutoksilla voi olla 
suuri vaikutus kannattavuuteen, mitä on vai­
kea ottaa huomioon mallissa. Kolmanneksi, 
pitkällä tähtäimellä muutokset poliittisessa ja 
sosiaalis- taloudellisessa ympäristössä voivat 
olla tärkeämpiä kannattavuuteen vaikuttavia 



tekijöitä kuin taloudellinen kasvu. Tähän liit­
tyvät esimerkiksi asenteet ydinvoimaa koh­
taan tai kemikaalien käyttöä kohtaan maata­
loudessa. ICI:ssa on erityinen yksikkö, joka 
seuraa tämänkaltaisia tulevaisuudennäkymiä. 

Ennustemalli uudistetaan 2-3 vuoden vä­
lein. Edellä esitetty kuvaus perustuu tällä het­
kellä käytössä olevaan malliin, mutta seuraa­
vassa vaiheessa aiotaan siirtyä alueellisista 
malleista kansainvälisten markkinoiden näkö­
kulmaan. Uudessa mallissa tulee olemaan 
maailmanlaaj uiset kysyntämallit yhdeksälle 
tuoteryhmälle ja neljä alueellista mallia raa­
ka -ainekemikaaleille . 

Central Electricity Generating Board (CEGB) 

Sähkön tuotannosta Iso-Britanniasta vastaa 
julkinen liikelaitos CEGB. Sen ekonomisti­
osastolla makroennusteita käytetään pääasi­
assa sähkön kysyntäennusteissa keskipitkän 
tähtäimen suunnittelussa. 

Hyvin lyhyellä tähtäyksellä CEGB:ssä en­
nustetaan jopa sähkön kysynnän tunneittai­
sia kysyntähuippuja. Keskipitkän tähtäimen 
suunnittelussa, jota tässä lähinnä käsitellään, 
ennustehorisontti on kahdeksan vuotta. Tä­
mä vastaa sitä aikaa, joka vaaditaan uuden 
sähköntuotantokapasiteetin suunnitteluun ja 
rakentamiseen. Pitkällä tähtäimellä horisontti 
on 25 vuotta; tällöin suunnittelussa käytetään 
skenaarioita. 

Keskipitkän tähtäimen analyysin lähtökoh­
ta on tuottaa makromuuttujista ennusteluvut 
suunnitteluperiodin päätevuodelle. CEGB ja 
sähkösektoria valvova Electricity Council te­
kevät aluksi kumpikin oman ennusteensa, 
mutta sopivat sitten yhteisistä ennusteluvuis­
ta. Näitä makroennusteita käytetään sitten eri 
tavoin sähkön kysyntäennusteissa. Myös 
Electricity Council ja alueelliset jakelulaitok­
set, Area Boardit, tekevät omat ennusteerl.sa, 
mutta nämä eri tahot sopivat yhteisestä kysyn­
täennusteesta, jota sitten käytetään kaikessa 
suunnittelussa. 

CEGB:ssä käytetään pääasiassa LBS:n ja 
Cambridge Econometricsin ennusteita, joista 
edellistä käytetään makroennusteita varten ja 
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jälkimmäistä toimialojen kehityksen ennusta­
miseen. Käytännössä lopullisiin lukuihin voi­
vat vaikuttaa myös muut ennustelaitokset, sil­
lä Electricity Council käyttää myös Oxford 
Economic Forecastingin ja NIESR:n (Natio­
nai Institute of Economic and Social Re­
search) ennusteita. 

Tarvittavat makromuuttujat ovat tärkeim­
mät huoltotase-erät, teollisuus- ja palvelusek­
torien tuotanto, kuluttajien hintaindeksi, va­
luuttakurssit jne. CEGB tekee omia ajoja 
LBS:n mallilla, jotta saataisiin ennusteita riit­
tävän pitkälle eteenpäin. Mallia käytetään 
suurin piirtein seuraavalla tavalla. Ensinnäkin 
kaikki LBS:n ennusteen muuttujien eksoge­
nisoinnit ja vakiotermien siirrot poistetaan ja 
tehdään omat tarvittavat manipuloinnit. 3 

Uuteen ennusteeseen sisällytetään nam 
CEGB:n käsitykset esimerkiksi öljyn hinnas­
ta ja kysynnästä, valuuttakursseista, julkisis­
ta menoista, palkoista, maksutaseesta ja ku­
lutuskysynnästä. Tavoitteena on tuottaa en­
nusteperiodin päätevuodeksi hyväksyttävät lu­
vut, minkä jälkeen tehdään lisää korjailuja, 
jotta saadaan tyydyttävä ennusteura välissä 
oleville vuosille. Käytännössä on todettu, et­
tä mallin »ulkopuolisen» käyttäjän on vaikea 
arvioida mitä manipulointeja tulisi tehdä, sillä 
CEGB:ssä mallia käytetään vain kerran vuo­
dessa eikä ole riittävästi henkilökuntaa seuraa­
maan LBS:n mallin kehittelytyötä. Esimerkik­
si LBS:n ennusteessa jokin muuttuja voi olla 
eksogenisoitu, koska vastaava mallin yhtälö 
ei toimi hyvin. Ulkopuolisen käyttäjän on kui­
tenkin vaikea tietää tätä. Lisäksi jotkin LBS:n 
mallin piirteet, kuten rationaaliset odotukset 
ja rahoitussektorimalli, ovat liian mutkikkaita 
eikä niitä käytetä CEGB:ssa. 

Keskimäärin kolmen vuoden välein CEGB 
arvioi omaa ennustekykyään. On havaittu, et­
tä menneisyydessä CEGB:n makroennusteet 
Iso-Britannian taloudellisesta kehityksestä ei­
vät ole olleet kovin tarkkoja, mikä on itse 
asiassa ollut suurin virhelähde sähkön kysyn­
täennusteissa. Koska tarvittava ennustehori-

3 Näistä käsitteistä ks. esim. Pylkkänen ja Vartia, 
(1986). 
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sontti on pitkä, on kuitenkin vaikea löytää 
vaihtoehtoisia ennusteita. 

Cambridge Econometricsin ennusteita käy­
tetään toimialojen kehityksen ennustamiseen. 
Tarvittavat mallin manipuloinnit tekee Cam­
bridgen malli ryhmä eikä CEGB:n ekonomis­
tiosasto itse. CEGB antaa malliryhmälle joi­
denkin eksogeenisten muuttujien ennusteet ja 
tarkoitus on että malliryhmä tuottaa ennus­
teen, jonka makr.otason luvut ovat samankal­
taiset kuin LBS:n mallilla saadut. Cambrid­
gen mallin toimialaennusteita muutetaan tar­
vittaessa omien arvioiden mukaan. Esimerkik­
si hiili-, kaasu- sekä terästeollisuuden yritys­
ten kanssa CEGB:n ekonomistit ovat suoras­
sa yhteydessä, mikä vaikuttaa näitä aloja kos­
keviin ennusteisiin. Eri toimialoilta tarvitaan 
lähinnä tuotanto- ja työvoimaennusteet, joista 
saadaan myös tuottavuusennuste. Cambrid­
ge Econometrics kehittelee myös alueellisia en­
nusteita, joita CEGB aikoo käyttää tulevai­
suudessa. 

Makromuuttujista on useita yhteyksiä säh­
kön kysyntäennusteisiin, joskin joissakin ta­
pauksissa yhteydet ovat arvionvaraisia. Ly­
hyen tähtäimen ennustamisessa, joka tehdään 
operaatio-osastolla, annetaan kuitenkin huo­
mattava paino kysynnän ja myynnin trendeil­
leo Sähkön kysynnän ennustamisessa keskipit­
källä tähtäimellä käytetään ekonometrista lä­
hestymistapaa, mutta se on vielä osittain ke­
hitteillä. Kysyntä jaetaan kotitalouksien, teol­
lisuuden ja palvelusektorin sähkön kysyntään, 
mutta teollisuutta ja palvelualoja tarkastellaan 
myös disaggregoituina. Ekonometrisia kysyn­
tämalleja käytetään koko teollisuudelle, ko­
ko palvelusektorille sekä joillekin niiden ala­
toimialoista. Näissä malleissa käytetään muut­
tujina vastaavia tuotanto- ja tuottavuusluku­
ja sekä mahdollisesti myös hintoja ja energia/ 
tuotanto-suhdetta, energiaintensiteettiä. Vii­
meksimainittu muuttuja ottaa huomioon ener­
gian säästötoimenpiteiden vaikutuksen. Toi­
nen kysyntämallityyppi, jota käytetään erityi­
sesti kotitalouksille, mutta myös muille sek­
toreille, on deterministinen malli, jossa ei ole 
estimoituja joustoja. 

Käytettävissä on siten eri malleilla saatuja 
vaihtoehtoisia ennusteita, vaikkakin loppujen 

lopuksi vain yhtä ennustelukua käytetään kul­
lekin sektorille. Vertailukohtana sektoriennus­
teet aggregoimalla saaduIle sähkön kokonais­
kysyntäennusteelIe käytetään karkeaa ennus­
tetta, joka saadaan tarkastelemalla energia/ 
BKT -suhdetta. 

Area Boardit tekevät kysyntäennusteensa 
paljolti oman kokemuksensa perusteella, mut­
ta käyttävät myös joitakin kysyntämalleja 
teollisuus- ja palvelusektoreille. Usein nämä 
ennusteet ovat korkeampia kuin CEGB:n. 

CEGB:ssa on myös yksikkö, joka seuraa öl­
jy-, kaasu- ja hiiliteollisuuksia analysoidak­
seen sähkön kilpailuasemaa. Tässä työssä käy­
tetään joitakin malleja, kuten esimerkiksi 
maailman hiilimarkkinoiden mallia ja joita­
kin Iso-Britannian energiasektorin malleja. 
Niissä on panoksina ennustelukuja taloudel­
lisesta kasvusta, valuuttakursseista jne., jot-

. ka CEGB:n ekonomistiosasto toimittaa. Toi­
saalta ne tuottavat ennusteita öljyn hinnasta 
jne., joita ekonomistiosasto käyttää panok­
sina LBS:n mallissa. Vastaavanlainen yhteys 
on inflaatioennusteesta tariffiennusteisiin ja 
tariffeista kysyntäennusteeseen. 

Pitkän tähtäimen analyysia ei tehdä joka 
vuosi. Skenaarioissa esitetään ylä-, keski- ja 
alatapaukset sähkön kysynnälle sekä analyy­
si tekijöistä, jotka tarvitaan keskitapauksen 
tuottamiseksi. Ekonometristen mallien käyt­
tö pitkän tähtäimen analyysissa ei ole hyödyl­
listä, sillä muuttujien väliset suhteet eivät py­
sy vakioisina ja toisaalta malleilla on vaikea 
esittää suuresti toisistaan poikkeavia vaihtoeh­
toja. 

3. Lopuksi 

Edellä esitetyt esimerkit antavat viitteitä sii­
tä, miten yritykset voisivat hyödyntää suun­
nittelussaan suhdanne-ennusteita. On kuiten­
kin korostettava sitä, että todennäkÖisesti täs­
sä käsitellyt yritykset edustavat Iso-Britannias­
sakin ennusteiden käyttäjien »valistuneim­
paa» joukkoa, sillä ne tekevät omiakin ajoja 
ennustemalleilla tai teettävät niitä ennustelai­
toksilla. Tällaisen suhdanneseurannan edelly­
tyksenä on asiaatunteva henkilöstö, mutta 



myös hyvä yhteistoiminta ennustelaitosten 
kanssa, sillä yritykset käyttävät tyypillisesti en­
nusteita sen verran harvoin, ettei niille helposti 
kerry riittävää rutiinia mallien käytössä. Suo­
messa sekä yritysten aktiivinen suhdanneseu­
ranta että yhteistyö ennustajien kanssa on vä­
häistä, mihin vaikuttanee osaltaan se, että yri­
tysekonomistien ammattikunta on vielä pieni. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1988:4 

Kaksi tietä taloudelliseen kasvuun 
HEIKKI PALOHEIMO 

1. Teorioita kasvun hidastumisesta 

Taloudellisen kasvun hidastumisen syistä on 
erilaisia, toistensa kanssa kilpailevia selityk­
siä. Kilpailevat selitykset näyttävät jakaantu­
van kahteen perustyyppiin: liberalistiseen ja 
korporatiiviseen. 

1.1. Liberalistiset selitykset 

Liberalistiset aj~tukset perustuvat klassisen ta­
lousliberalismin perinteeseen, neo-klassiseen 
talousteoriaan sekä sosiologisiin ja valtio-opil­
lisiin teorioihin julkisen sektorin liikakasvus­
ta. Moitteet kohdistuvat sekä etujärjestöjen 
liian suureen valtaan, julkisen sektorin liian 
suureen kokoon että liian jäykkään ja yksi­
tyiskohtaiseen taloudelliseen lainsäädäntöön. 

Etu j ärj estöiksi organisoituneessa kansanta­
loudessa sekä hinnat että palkat ovat jousta­
mattomia alaspäin. Sopeutuminen kysynnän 
laskuun toteutuu organisoituneilla markki­
noilla määrien, ei hintatason muutoksina 
(Okun 1981). Kun hyödykkeiden kysyntä pie­
nenee, niitä myydään aiempaa pienempi mää­
rä (kiintein hinnoin). Kun työvoiman kysyn­
tä pienenee, työvoimaa palkataan aiempaa 
pienempi määrä (kiintein hinnoin). Kaiken 
kaikkiaan tuloksena saattaa olla hidastunut 
taloudellinen kasvu, työttömyys ja inflaatio 
samanaikaisina ilmiöinä, sanalla sanoen stag­
flaatio. 

Päätö ksenteko organisoituneilla markki­
noilla on hidasta ja jäykkää. Päätöksenteko 
perustuu eri ryhmien välillä käytäviin neuvot­
teluihin. Ryhmien välillä on erimielisyyksiä ja 
neuvottelujen esityslistat voivat olla ruuhkai­
sia. Ryhmäkohtaiset edut saattavat rajoittaa 
olemassaolevan tuotantoteknologian nykyai­
kaistamista (Olson 1982). 

Liberalistien mukaan nykyaikainen hyvin­
vointivaltio rapauttaa markkinatalouden toi-

mintaa. Laaja julkinen sektori kilpailee resurs­
seista yksityisen yritys sektorin kanssa (OECD 
1985, 21). Liikakehittynyt hyvinvointivaltio 
passivoi ihmisiä ja hidastaa työvoiman liikku­
vuutta. Työnteko ei ole välttämätöntä aineel­
lisen elannon hankkimiseksi. Liian yksityis­
kohtainen oikeusnormisto vaikeuttaa yritys­
ten toimintaa (OECD 1987a, 23). 

1.2. Korporatiiviset selitykset 

Korporatiivisten teorioiden mukaan suurten, 
usein tosiasiallisessa monopoliasemassa ole­
vien etujärjestöjen välinen keskitetty yhteis­
työ näyttää usein parantavan taloudellisen so­
peutumisen edellytyksiä (esim. Schmidt 1982; 
Goldthorpe 1984; Paloheimo 1987). 

Korporatiivinen päätöksenteko perustuu 
osapuolten välisiin sopimuksiin. Se siis edel­
lyttää konsensusta tehtävistä päätöksistä. 
Konsensuaalinen päätöksenteko varmistaa 
sen, että minkään merkittävän eturyhmän etu­
ja ei voida unohtaa. Tällainen päätöksenteko 
vastaa Pareto-optimien etsimistä. Etsitään sel­
laisia ratkaisuja, joissa hyvinvointi lisääntyy, 
eikä kenenkään asema heikkene. 

Korporatiivista päätöksentekoa on kuvat­
tu myös institutionaalisena tapana etsiä ko­
operatiivisia ratkaisuja talouspoliittiseen pää­
töksentekoon liittyvissä vangin ongelma -pe­
leissä. Esim. inflaatiota voidaan analysoida 
joukkona vangin ongelmia (Maitai & Yael 
1980). Eri palkansaajaryhmien välillä on oma 
vangin ongelma -pelinsä. Nonkooperatiivises­
sa maailmassa palkankorotusten maksimointi 
on rationaalinen ratkaisu verrattuna palkka­
säännöstelyyn, mutta silti kooperatiivinen so­
pimus palkkasäännöstelystä saattaa olla osal­
listujien kannalta edullisempi taatessaan pa­
remman työllisyyden ja mahdollisesti myös 
paremmat reaaliansiot. Mutta kooperatiivinen 
ratkaisu sisältää omat ongelmansa. Jos muut 



ryhmät pettävät sinun ryhmäsi vaatimalla in­
flatorisia palkankorotuksia, olet vielä heikom­
massa tilanteessa kuin ryhmien välisen palk­
kakilpailun vallitessa. 

Hintojen ja palkkojen välistä kilpajuoksua 
voidaan analysoida samanlaisena vangin on­
gelma -pelinä. 

1.3. Liberalismin ja korporatismin 
välimaastossa 

Mancur Olsonin jo klassikoksi muodostuvan 
teoksen »The Rise and Decline oj Nations» 
(1982) lähtökohdat ovat selvästi liberalistisessa 
perinteessä, mutta teoksessa on korporatismin 
suuntaan konvergoituyia juonteita. Olsonin 
mukaan etujärjestöjen koko vaikuttaa ratkai­
sevasti siihen, minkälaisen toimintastrategian 
järjestöt valitsevat. Pienet ryhmät ovat taval­
lisesti sellaisessa eksklusiivisessa asemassa, et­
tei niillä ole erityistä kiinnostusta toimintan­
sa aiheuttamiin yhteiskunnallisiin kustannuk­
siin. Suurin osa yhteiskunnallisista kustannuk-

\ sista kun jää toisten maksettavaksi. Sen sijaan 
suuret etujärjestöt eivät voi suhtautua välin­
pitämättömästi toimintansa aiheuttamiin ne­
gatiivisiin vaikutuksiin. Suuret, inklusiiviset 
etujärjestöt eivät voi ulkoistaa toimintansa ne­
gatiivisia vaikutuksia yhtä tehokkaasti kuin 
pienet. Siksi suuret etujärjestöt ovat kiinnos­
tuneita kasvuhakuisista toimintastrategioista, 
kun taas pienet etujärjestöt ovat halukkaam­
pia turvautumaan puhtaisiin tulonjako-ope­
raatioihin. 

Franz Lehner (1988) on tehnyt empiiristä 
analyysia korporatismin vaikutuksesta talou­
delliseen kehitykseen. Hän on huomannut, 
että korporatismin ja taloudellisen kehityksen 
välinen yhteys on useilla alueilla V-käyrän 
muotoinen. Esim. inflaatio aste on alhaisin 
pluralistisissa maissaja vahvasti korporatisoi­
tuneissa maissa ja korkeampi jonkin verran 
korporatisoituneissa maissa. 

Lars Calmjorsin ja John Drijjillin tänä 
vuonna ilmestyneen (1988) ja jo nyt paljon si­
teeratun artikkelin mukaan palkanmuodostus 
vaikuttaa maan taloudelliseen kehitykseen yh­
tä paljon kuin hallituksen harjoittama talous­
politiikkakin. Heidän mukaansa reaalipalkko-

405 

jen joustavuus on tärkeä ehto hyvälle talou­
delliselle sopeutumiskyvylle. Heidän mukaan­
sa sekä erittäin keskittyneet että erittäin ha­
jautuneet työmarkkinasuhteet luovat edelly­
tyksiä reaalipalkkojen joustolle taloudellisten 
suhdanteiden mukaan, kun taas keskitasolla, 
lähinnä liittotasolla harjoitettava työehtoso­
pimuspolitiikka on ongelmallisempaa (ks. 
myös Leppänen 1988). 

Edellä kuvatut V-käyräteoriat ovat nähdäk­
seni oikeilla raiteilla. Tieteelliset teoriat kehit­
tyvät toisinaan siten, että jokin tai jotkin kil­
pailevista teorioista falsifioidaan. Toisinaan 
kuitenkin tieteellinen kehitys perustuu sellai­
siin yleistyksiin, joissa kilpailevat teoriat lii­
tetään toisiaan täydentäviksi osateorioiksi uu­
teen, yleisemmällä tasolla olevaan teoriaan. 
Nähdäkseni nyt on aika tarkastella liberalis­
tisia ja korporatiivisia teorioita toisiaan täy­
dentävinä osateorioina uudessa, yleisemmäl­
lä tasolla olevassa talousteoriassa. 

Erimielisyydet liberalististen ja korporatii­
visten teorioiden paremmuudesta perustuvat 
nähdäkseni osittain siihen, ettei ole kiinnitet­
ty riittävää huomiota järjestöllisten ja poliit­
tisten tekijöiden välisiin interaktiosuhteisiin. 
On tarpeen analysoida ammatillista järjestäy­
tymistä, työehtosopimusten neuvottelutasoa, 
hallituksen poliittista väriä jne. erillisinä, mut­
ta toisiinsa vaikuttavina muuttujina. 

1.4. Ammatillisen järjestäytymisen ja 
työehtosopimusten neuvottelutason 
väliset interaktiosuhteet 

Ammatillisen järjestäytymisen ja työehtoso­
pimusten neuvottelutason välisiä interaktio­
suhteita voidaan kuvata neljällä perustyypil­
lä. 

A. Jos työehtosopimukset solmitaan keski­
tetysti ja suuri osa palkansaajista on järjes­
täytynyt, ay-liike toimii inklusiivisessa tilan­
teessa. Sen on vaikea harjoittaa sellaista puh­
taisiin tulonjako-operaatioihin perustuvaa po­
litiikkaa, jossa kustannukset voidaan ulkois­
taa toisten maksettavksi. Korkea järjestäyty­
misaste ja keskittynyt päätöksenteko ovat 
omiaan hillitsemään sekä eri palkansaajaryh­
mien välistä että työnantajien ja työntekijöi-
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den välistä tulonjakotaistelua. Tulonjakotais­
telun kustannuksia ei voida tehokkaasti ul­
koistaa edes yrittäjille, koska se ajan mittaan 
heikentäisi palkansaajien työllisyyttä. Keskit­
tyneet ja vahvasti järjestäytyneet ammattijär­
jestöt ovat taipuvaisia etsimään kasvuhakui­
sia toimintastrategioita, mikä luo edellytyk­
siä taloudelliselle kasvulle. 

B. Jos työehtosopimukset solmitaan hyvin 
hajautetulla tasolla ja suuri osa palkansaajis­
ta on järjestäytynyt, toimivat ammattiyhdis­
tykset eksklusiivisessa toimintaympäristössä. 
Niiden on helppo etsiä sellaisia tOlmintastra­
tegioita, joissa suuri osa toiminnan aiheutta­
mista kustannuksista voidaan ulkoistaa tois­
ten maksettaviksi. Järjestöt eivät ole pakotet­
tuja etsimään kasvuhakuisia toimintastrate­
gioita hankkiåkseen aineellisia etuja jäsenis­
tölleen. Tällöin taloudellisen kasvun edellytyk­
set heikkenevät. 

Tämä tilanne muistuttaa Olsonin kuvaamaa 
organisaatioevoluution pitkälle edennyttä ke­
hitysvaihetta. Olson on kuitenkin liian meka­
nistinen ja hänen näkökulmansa on rajoittu­
nut amerikkalaiseen yhteiskuntaan, kun hän 
olettaa tämän vaihtoehdon olevan organisaa­
tioevoluution yleinen lopputulos. Kansalliset 
perinteet, maan koko ja monet muut tekijät 
vaikuttavat sekä ammatilliseen järjestäytymi­
seen, työehtosopimusten neuvottelutasoon 
että järjestöjen omaksumaan toimintastrate­
giaan (von Beyme 1980; Katzenstein 1985; 
Pekkarinen 1988). 

c. Vaikka työehtosopimukset solmitaan 
keskitetyllä tasolla saattaa ammatillinen jär­
jestäytyminen silti olla alhaista. Tällaisessa ti­
lanteessa keskittyneisyys ei samalla tavalla tue 
inklusiivista päätöksentekoa kuin vahvasti jär­
jestäytyneissä maissa. Päätöksenteon keskit­
tyneisyys antaa pikemminkin järjestäytyneil­
le palkansaajille lisää yhtenäistä painostusvoi­
maa toteuttaa omia redistributiivisia tavoittei­
taan. Tällaisessa tilanteessa puhtaat tulonja­
kostrategiat ovat todennäköisempiä kuin kas­
vuhakuiset toimintastrategiat. Siksi oletan ta­
loudellisen kasvun edellytysten olevan tässä 
tyypissä huonompia kuin tyypissä A. 

D. On olemassa maita, jossa työmarkkina­
suhteet ovat hajautuneita ja ammatillinen jär-

jestäytyminen on vaatimatonta. Tällaisessa ti­
lanteessa ammattiyhdistysliikkeellä on selvästi 
vähemmän valtaa ja pienemmät edellytykset 
vaikuttaa markkinamekanismin toimintaan 
kuin kolmessa edellä mainitussa tyypissä. 
Tämä tyyppi muistuttaa ainakin ay-järjestö­
rakenteen suhteen eniten neo-klassisen talous­
teorian täydellisen kilpailun mallia. Täydelli­
nen kilpailu puolestaan on riittävä (mutta ei 
välttämätön) edellytys resurssien optimaalisel­
le allokoinnille (Lane 1985). Niinpä voidaan­
kin olettaa, että tällaisessa tilanteessa talou­
dellisen kasvun edellytykset ovat hyvät. 

1.5. Hallituksen ja työmarkkinajärjestöjen 
väliset interaktiosuhteet 

On olemassa selvästi toisistaan poikkeavia kä­
sityksiä hallituksen poliittisen värin vaikutuk­
sesta taloudelliseen kehitykseen. Douglas 
Hibbsin (1987) mukaan vasemmistolaiset hal­
litukset ovat yleensä harjoittaneet ekspansii­
visempaa talouspolitiikkaa kuin oikeistolaiset 
hallitukset. Keynesiläisten kokonaiskysyntä­
oletusten pohjalta voidaan tällöin olettaa va­
semmistolaisten hallitusten luoneen oikeisto­
laisia hallituksia enemmän tilaa taloudellisel­
le kasvulle. 

Monet kirjoittajat (esim. Tyre1l1977; Fried­
man & Friedman 1982; Dahmen 1984) katso­
vat nykyisten taloudellisten ongelmien johtu­
van vasemmistolaisesta vino suuntauksesta ta­
louspolitiikassa. Julkinen sektori on kasvanut 
liikaa. Verotus on liian korkealla tasolla ja 
etujärjestöillä on liikaa vaikutusvaltaa talous­
poliittisessa päätöksenteossa. 1960- ja 1970-lu­
vuilla näihin vasemmistolaisiin synteihin syyl­
listyivät usein myös porvarilliset hallitukset. 

Taloustieteellisissä tutkimuksissa ei ole ol­
lut tapana analysoida sitä, miten työmarkki­
najärjestöjen toiminta vaikuttaa hallituksen 
politiikkaan ja miten hallituksen politiikka 
vaikuttaa työmarkkinajärjestöjen toimintaan. 
Tosiasiassa hallituksen ja työmarkkinajärjes­
töjen välillä on runsaasti ehdollisia interaktioi­
ta, jotka vaikuttavat taloudelliseen kehityk­
seen. 

Runsaasti organisoituneessa yhteiskunnas­
sa syntyy hallituksen ja etujärjestöjen välille 



vahva kohtalonyhteys. Hallitukset eivät kyke­
ne määrätietoisesti harjoittamaan kasvuorien­
toitunutta talouspolitiikkaansa, ellei tällä ta­
louspolitiikalla ole työmarkkinajärjestöjen tu­
kea. Työmarkkinajärjestöjen omaan toimin­
tastrategiaan taas vaikuttaa se, onko järjes­
töjen ja hallituksen välillä luottamuksellinen 
suhde. Yhteiskunnassa, jossa ammatillinen 
järjestäytymisaste on korkea ja työehtosopi­
muksista sovitaan keskitetysti, järjestöt ovat 
halukkaita etsimään kasvuhakuisia toimin­
tastrategioita. Jos järjestöt eivät luota halli­
tuksen talouspolitiikkaan, vähenee niiden mie­
lenkiinto kasvuhakuisia toimintastrategioita 
kohtaan. Nykyaikaisella hallituksella on käy­
tettävissään mittavat redistributiiviset välineet. 
Ammattiyhdistykset ovat kiinnostuneita kas­
vuhakuisesta toimintastrategiasta vain sillä 
edellytyksellä, ettei niiden tarvitse pelätä hal­
lituksen jakavan uudelleen taloudellisen kas­
vun hedelmiä järjestöjen etujen vastaisesti. 

Keskitettyjen työmarkkinasuhteiden mais­
sa nämä riippuvuudet suosivat vasemmisto­
laista hallitusta. Vasemmistolaisen hallituksen 
on porvarillista hallitusta helpompi suostutella 
ammattiyhdistyliike kasvuhakuisen toiminta­
strategian tukijaksi. Ammattiyhdistysliikkeel­
lä taas on helpompi rakentaa luottamukselli­
nen yhteys vasemmistolaisen kuin oikeistolai­
sen hallituksen kanssa. Si,ksi oletan, että kes­
kitettyjen työmarkkinasuhteiden maissa va­
semmistolaisilla hallituksilla on paremmat 
edellytykset harjoittaa kasvuhakuista politiik­
kaa kuin porvarillisilla hallituksilla. 

Totesin aikaisemmin, että suotuisat edelly­
tykset taloudelliselle kasvulle ovat olemassa 
myös silloin, kun ammatillinen järjestäytymi­
nen on vähäistä ja työmarkkinasuhteet ovat 
hajautuneita. Myös tällaisessa tilanteessa hal­
lituksen poliittisen värin voidaan olettaa vai-
kuttavan taloudelliseen kehitykseen. I 

Hajautuneiden ja niukasti organisoitunei­
den työmarkkinasuhteiden maissa vasemmis­
tohallituksilla ei ole ollut samanlaisia edelly­
tyksiä harjoittaa korporatiivista yhteistoimin­
taa työmarkkinajärjestöjen kanssa kuin kes­
kitettyj en työmar kkinasuhteiden maissa. 
Esim. Englannissa ja Ranskassa tulopoliitti­
nen yhteistyö vasemmisto hallitusten ja ay-liik-
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keen välillä on ollut epävarmaa, katkonaista 
ja tehotonta. Toisaalta markkinavoimien täy­
simääräinen hyödyntäminen on ollut vasem­
mistopuolueille ideologisesti vastenmielistä. 

Vahvasti markkinaorientoitunut talouspo­
litiikka on luonteva vaihtoehto lähinnä por­
varillisille hallituksille. Hajautuneiden työ­
markkinasuhteiden maissa porvarillisilla hal­
lituksilla on ollut myös selvästi paremmat jär­
jestölliset edellytykset harjoittaa vahvasti 
markkinaorientoitunutta talouspolitiikkaa 
kuin korporatiivisissa maissa. 

1.6. Tutkimushypoteesit 

Edellä esitettyyn katsaukseen perustuen on 
mahdollista esittää neljä vaihtoehtoista hypo­
teesia: 

1. Liberalistisen hypoteesin mukaan talou­
dellinen kehitys on menestyksellisempää mais­
sa, joissa etujärjestön toiminnan vaikutuspiiri 
on pysynyt suppeana. Markkinamekanismi 
toimii paremmin, kun etujärjestöjen vaikutus­
piiri on suppea. 

2. Korporatismihypoteesin mukaan vahvas­
ti organisoituneiden etujärjestöjen välinen 
keskitetty yhteistyö parantaa taloudellista ke­
hitystä. Keskitetyn yhteistyön vallitessa järjes­
töillä on runsaammin kannustimia valita kas­
vuhakuisia toimintastrategioita ja: paremmat 
edellytykset päästä sopimukseen kooperatii­
visesta strategiasta erilaisissa taloudellisen toi­
minnan vangin ongelma -peleissä. 

3. U-käyrähypoteesin mukaan taloudellinen 
kehitys on parempaa sekä erittäin hajautuneis­
sa että erittäin keskittyneissä työmarkkinasuh­
teissa ja huonompaa maissa, joissa työmark­
kinasuhteet hoidetaan liittotasolla. U-käyrä­
hypoteesi yhdistää elementtejä sekä liberalis­
tisesta että korporatiivisesta teoriasta. 

4. Neljänneksi olen esitellyt hypoteesini työ­
markkinajärjestöjen ja hallituksen välisistä in­
teraktiosuhteista. Sen mukaan työmarkkina­
suhteiltaan keskittyneissä kansantalouksissa 
korkea ammatillinen järjestäytymisaste ja va­
semmistolainen hallinta tukevat talouspolitii­
kan onnistumista. Hajautettujen työniarkki­
nasuhteiden maissa oletan alhaisen järjestäy-
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tymisasteen ja porvarillisen hallinnan tukevan 
talouspolitiikan onnistumista. 

Empiirinen aineisto 

Empiirinen tutkimus tehdään vertailevana tut­
kimuksena, jonka perusjoukkona on 18 
OECD-maata. Jokaisesta tarkasteltavasta 
maasta on kerätty tietoja kahdelta eri aikape­
riodilta: 1974-78 ja 1980-85. Tutkimus 
kohdistuu tällöin ensimmäisestä öljykriisistä 
alkaneeseen hitaan kasvun kauteen ja perio­
dit vastaavat OECD-maiden yleistä suhdan-
nesykliä. . 

Tutkimuksen selitettävänä muuttujana käy­
tetään bruttokansantuotteen volyymin muu­
tosta. OECD:n kansantulotilastoista (OECD 
National Accounts) on laskettu BKT:n volyy­
min keskimääräinen prosentuaalinen vuosi­
muutos kahden edellä mainitun periodin ai­
kana. Lisäksi selitettävänä muuttujana tarkas­
tellaan taloudellisen kasvun komponentteja 
(lähteenä OECD 1987b). Taloudellinen kas­
vu voidaan jakaa kolmeen komponenttiin, 
työllisyyden kasvuun, investointeihin ja talou­
delliseen tehokkuuteen. Taloudellinen tehok­
kuus on tällöin residuaalimuuttuja, joka mit­
taa sitä osaa taloudellisesta kasvusta, j ota ei 
voida selittää työllisyyden muutoksen ja inves­
tointien avulla. 

Tässä artikkelissa taloudellisen tehokkuu­
den indeksi on laskettu kaavalla: 

missä: 
lOO*(GDP-EMP)/GFCF 

GDP = BKT:n volyymin keskimääräinen 
kasvu Olo 

EMP = työllisyyden keskimääräinen 
muutos % 

GFCF = keskimääräinen investointi aste % 
BKT:sta 

Selittävinä muuttujina käytetään tietoja 
palkansaajien ammatillisesta järjestäytymises­
tä, työehtosopimusneuvottelujen keskittynei­
syydestä ja hallituksen poliittisesta kokoon­
panosta. 

Palkansaajien ammattijärjestöjen jäsen­
määriä koskevat tiedot on kerätty useista eri 

lähteistä (Borg 1980; Visser 1984; The Euro­
pa Yearbook; The Statesman's Yearbook). 
Tiedot on kerätty vuosilta 1975 ja 1980 ja 
muunnettu prosenteiksi palkansaajatyövoi­
masta. Empiirisessä analyysissä vuoden 1975 
j ärj estäytymisastetta käytetään periodilla 
1974-79 ja vuoden 1980 järjestäytymisastetta 
periodilla 1980-85. 

Työehtosopimusten neuvottelutasosta ja 
ammattiyhdistysliikkeen toiminnan keskitty­
neisyydestä on tehty monia vertailevassa tut­
kimuksessa käytettyjä indeksejä (Headey 
1970, Wilensky 1976; Blyth 1979; Schmitter 
1981; Cameron 1984; Bruno & Sachs 1985; 
Calmfors & DriffillI988). Neuvottelujärjes­
telmän tason kuvaaminen yhdellä indeksillä 
on toki ongelmallista, koska saman maan työ­
markkinasuhteissa on usein sekä sentralistisia 
että desentralistisia piirteitä ja tilanne saattaa 
samassakin maassa vaihdella vuodesta toi­
seen. Niinpä työehtosopimusneuvottelujen ta­
soa kuvaavien indeksien välillä on selviä ero­
ja. Olen valinnut tähän tutkimukseen Calm­
forsin ja Driffillin indeksin, koska se on ajal­
lisesti tuorein. 

Hallituksen poliittista kokoonpanoa mita­
taan vasemmistopuolueiden Olo-osuudella hal­
lituspaikoista (Paloheimo 1984; Keesing's 
Contemporary Archives). Jos hallituksen po­
liittinen pohja on vaihtunut tarkasteltavien pe­
riodien aikana, on kullekin periodille lasket­
tu painotettu keskiarvo käyttäen hallitusten 
elinaikaa painokertoimena. 

3. Tutkimustulokset 

Taulussa 1 esitetään tutkimuksen selittävien 
ja selitettävien muuttujien väliset korrelaati­
ot kahdessa eri maaryhmässä: keskittyneen tai 
keskitason neuvottelujärjestelmän maissa sekä 
hajautuneen neuvottelujärjestelmän maissa. 
Tällä menetelmällä on mahdollista testata 
kaikki neljä edellä mainittua hypoteesia sa­
manaikaisesti. 

Jos liberalistinen hypoteesi pitää paikkan­
sa, pitäisi sekä ammatillisen järjestäytymisas­
teen ja taloudellisen kasvun, työehtosopimus­
neuvottelujen keskittyneisyyden ja taloudel-



lisen kasvun sekä vasemmisto hallinnan ja ta­
loudellisen kasvun välillä olla negatiivinen ti­
lastollinen riippuvuus kummassakin tarkastel­
tavassa maaryhmässä. 

los korporatismihypoteesi pitää paikkansa, 
pitäisi työehtosopimusneuvottelujen keskitty­
neisyyden ja taloudellisen kasvun sekä amma­
tillisen järjestäytyneisyyden ja taloudellisen 
kasvun välillä olla positiivinen korrelaatio 
kummassakin maaryhmässä. 

los U-käyrähypoteesi pitää paikkansa, pi­
täisi työehtosopimusneuvottelujen keskittynei­
syyden ja taloudellisen kasvun välillä olla po­
sitiivinen korrelaatio keskittyneissä maissa ja 
negatiivinen korrelaatio hajautuneissa mais­
sa. 

los hypoteesi ammatillisen järjestäytymi­
sen, työehtosopimusneuvottelujen tason ja 
hallituksen poliittisen värin välisistä interak­
tiosuhteista pitää paikkansa, selittävien ja se­
litettävien muuttujien välillä pitäisi olla posi­
tiivinen tilastollinen riippuvuus keskittyneis­
sä maissa ja negatiivinen tilastollinen riippu­
vuus hajautuneissa maissa. 

Taulun 1 korrelaatiot tukevat ennen muu­
ta interaktiovaikutushypoteesia ja U-käyrähy­
poteesia. Hallituksen poliittinen väri näyttää 
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selvästi vaikuttavan taloudelliseen kasvuun, ja 
eri tavalla keskittyneissä ja hajautuneissa 
maissa. Keskittyneiden työmarkkinasuhteiden 
maissa vasemmistolainen hallinta näyttää tu­
kevan taloudellista kasvua, kun taas hajautet­
tujen työmarkkinasuhteiden maissa porvaril­
linen hallinta on omiaan edistämään taloudel­
lista kasvua. 

Hallituksen poliittisen värin ja taloudellisen 
kasvun välistä yhteyttä kuvataan yksityiskoh­
taisemmin kuviossa 1. Kuviossa aineisto on 
jaettu kahteen ryhmään samaan tapaan kuin 
taulussa 1. 10kainen maa esiintyy kuviossa 1 
kahtena eri pisteenä. Piste numero yksi kuvaa 
tilannetta vuosina 1974-79 ja piste numero 
kaksi kuvaa tilannetta vuosina 1980-85. 

Norja näyttää olevan poikkeava tapaus kes­
kittyneiden ja välitason työmarkkinasuhteiden 
maissa. Ensimmäisen öljykriisin jälkeen Nor­
jan talous kukoisti kasvavien öljytulojen va­
rassa. Mutta positiivinen riippuvuus vasem­
mistolaisen l}allinnan ja taloudellisen kasvun 
välillä säilyy, vaikka Norja jätettäisiin tarkas­
telun ulkopuolelle. 

Hajautuneiden työmarkkinasuhteiden 
maissa on vasemmistohallinnan ja taloudelli­
sen kasvun välillä negatiivinen tilastollinen 

Taulukko 1. Valtarakennemuuttujien sekä taloudellisen kasvun ja kasvun komponenttien väliset korrelaatiot kah­
dessa maaryhmässä. 

Keskittyneiden ja välitason 
työmarkkinasuhteiden maat (N = 20) 

Ammatillinen järjestäytymisaste 

Työehtosopimusneuvottelujen 
keskittyneisyys 

Vasemmiston osuus 
hallituspaikoista 

Hajautuneiden työmarkkinasuhteiden 
maat (N = 16) 

Ammatillinen järjestäytymisaste 

Työehtosopimusneuvottelujen 
keskittyneisyys 

Vasemmiston osuus 
hallituspaikoista 

BKT:n 
volyymin 

kasvu 

.19 

.27 

.49 

-.07 

-.17 

-.49 

Työllisyyden 
muutos 

.11 

-.04 

.10 

-.34 

-.75 

-.41 

Investointi­
aste 

-.01 

.26 

.49 

-.09 

.19 

-.21 

Taloudellisen 
tehokkuuden 

indeksi 

.10 

.20 

.29 

.40 

.67 

.14 
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Kuvio J. Hallituksen poliittisen värin ja taloudellisen kasvun välinen yhteys. 



riippuvuus. Puhtaat porvarihallitukset ovat 
yleensä menestyneet parhaiten. Kuviossa 1 on 
kaksi selvästi trendistä poikkeavaa tapausta. 
Irlannissa taloudellinen kasvu oli ensimmäi­
sen öljykriisin jälkeen nopeampaa kuin vaik­
ka Työväenpuolue oli mukana hallituksessa. 
Työväenpuolue oli kuitenkin vähemmistö­
osakkaana muuten konservatiivisessa hallituk­
sessa. Isossa Britanniassa taloudellinen kas­
vu oli 1980-luvun alkupuolella hidasta, vaik­
ka maassa oli Konservatiivisen puolueen muo­
dostama hallitus. Monetaristisella vakautta­
misella oli oma hintansa. 

Taulun 1 korrelaatiot tukevat varaukselli­
sesti myös U-käyrähypoteesia.Työmarkkina­
suhteiden pitkälle viety keskittyminen samoin 
kuin pitkälle viety hajauttaminen näyttävät 
tuottaneen paremman kasvun kuin keskitason 
työmarkkinasuhteet. Tilastolliset riippuvuudet 
ovat kuitenkin selvästi pienempiä kuin halli­
tuksen poliittisen värin ja taloudellisen kasvun 
välillä. 

Työmarkkinasuhteiden pitkälle viety ha­
jauttaminen ja alhainen ammatillinen järjes­
täytyminen, kuten Yhdysvalloissa ja Kanadas­
sa, näyttää suosineen työllisyyden kasvuun pe­
rustuvaa talouskasvua. Vaikka työllisyyden 
kasvu on Yhdysvalloissa ja Kanadassa ollut 
nopeampaa kuin missään muussa tämän tut­
kimuksen kohteena olevassa maassa, on nii­
den työttömyysaste silti pysynyt korkeampa­
na kuin yhdessäkään keskittyneiden työmark­
kinasuhteiden maassa. 

Työmarkkinasuhteiden keskittyneisyyden ja 
taloudellisen tehokkuuden välillä näyttää ole­
van positiivinen tilastollinen riippuvuus var­
sinkin hajautuneissa ja oireellisesti myös kes­
kittyneissä maissa. Tilanne käy ilmi kuviosta 
2, jossa periodit 1974-79 ja 1980-85 on yh­
distetty ja taloudellisesta tehokkuudesta on 
laskettu keskiarvo vuosilta 1974-85. 

Tämä havainto ei tue sitä yleistä liberalis­
tista uskomusta, jonka mukaan vahvasti 
markkinaorientoitunut talouspolitiikka on re­
surssien optimaalisen allokoinnin ja taloudel­
lisen tehokkuuden välttämä~ön edellytys. Pi­
kemminkin näyttää siltä, että työmarkkina­
suhteiden keskittyminen synnyttää palkkapai­
neita, jotka kannustavat yrityksiä lisäämään 

411 

taloudellista tehokkuuttaan. Keskittyneiden 
työmarkkinasuhteiden maissa on harrastettu 
samansuuruisia palkankorotuksia eri elinkei­
noaloilla. Tämä politiikka on rationalisoinut 
ulos markkinoilta heikosti kannattavia yrityk­
siä. Samalla keskittyneiden työmarkkinasuh­
teiden maille on kuitenkin ollut ominaista 
reaalipalkkojen joustavuus taloudellisten suh­
dannevaihteluiden mukaan. Keskitason työ­
markkinasuhteiden maille taas on ollut omi­
naista inflatorinen palkkapaine ilman tarpeel­
lista palkkajoustoa (Calmfors & Driffilll988; 
Leppänen 1988). 

4. Kaksi tietä taloudelliseen kasvuun 

Tässä artikkelissa on tarkasteltu neljää erilais­
ta hypoteesia työmarkkinajärjestöjen ja hal­
litusten vaikutuksesta taloudelliseen kasvuun. 
Jos tarkastelisimme vain työmarkkinasuhteil­
taan hajautuneita maita, tulokset antaisivat 
runsaasti tukea liberalistisille oletuksille. Jos 
taas tarkastelisimme vain työmarkkinasuhteil­
taan keskittyneitä maita, tulokset tukisivat en­
nen muuta korporatistisia oletuksia. Libera­
lististen ja korporatiivisten ajatusten välillä on 
käyty runsaasti hedelmätöntä kädenvääntöä 
vain siksi, että puolustettavia teesejä on tuet­
tu vain yhdestä maasta saaduilla kokemuksil­
la. Mutta taloudellisen kehityksen dynamiik­
ka vaihtelee maasta toiseen. 

Liberalistisille ja korporatiivisille ajatuksille 
löytyy kyllä yleisempiäkin perusteluja. Työl­
lisyyttä koskevat tarkastelut tukevat liberalis­
tisia oppeja, kun taas taloudellista tehokkuut­
ta koskevat tarkastelut tukevat korporatiivi­
sia oppeja .. 

Tämän artikkelin perustulokset tukevat kui­
tenkin U-käyrähypoteesia ja hypoteesia talou­
dellisten toimijoiden välisistä ehdollisista in­
teraktiosuhteista. Koska ammatillinen järjes­
täytyminen, työmarkkinasuhteiden keskitty­
minen ja hallituksen poliittinen kokoonpano 
korreloivat vahvasti keskenään, on vaikeata 
esittää varmoja johtopäätöksiä U-käyrähypo­
teesin ja interaktiohypoteesin välillä. 

Näyttää siltä., että voimme puhua kahdes­
ta erilaisesta tiestä taloudelliseen kasvuun. En-
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simmäistä ·voidaan nimittää markkinaorien­
toituneeksi tieksi taloudelliseen kasvuun. Se 
perustuu markkinavoimien tehokkaaseen hy­
väksikäyttöön. Se edellyttää, että etujärjestöt 
ovat verraten heikkoja ja että hallitus harjoit­
taa markkinaorientoitunutta talouspolitiik­
kaa. Porvarillisilta hallituksilta tämä tavalli­
sesti luonnistuu paremmin kuin vasemmisto­
hallituksilta. Tällä kasvutiellä tuotantovoi­
mien, myös työvoiman, jatkuva liikkuvuus on 
tärkeätä. Se on jopa tärkeämpää kuin korkea 
investointiaste tai alhainen työttömyys. 

Toinen tie talodelliseen kasvuun on korpo­
ratiivinen. Se perustuu hallituksen, usein va­
semmistolaisen hallituksen ja vahvojen etujär­
jestöjen keskittyneeseen yhteistoimintaan, 
jonka avulla lisätään etujärjestöjen kiinnos­
tusta kasvuhakuisia toimintastrategioita koh­
taan ja koordinoidaan talouspolitiikan eri loh­
kot yhtenäisiksi suunnitelmiksi. 

Tarkoittaako havainto kahdesta kasvutiestä 
myös sitä, että vasemmistopuolueilla on pa­
remmat menestymismahdollisuudet korpora­
tiivisissa maissa ja vastaavasti porvarillisilla 
puolueilla hajautuneiden työmarkkinasuhtei­
den maissa? Joka tapauksessa, vasemmisto-

puolueiden muodostamat hallitukset ovat ylei­
sempiä korporatiivisissa maissa ja porvarillis­
ten puolueiden muodostamat hallitukset ha­
jautuneiden työmarkkinasuhteiden maissa. 
Lisäksi vasemmistopuolueiden muodostamat 
hallitukset ovat hajautettujen työmarkkina­
suhteiden maissa olleet tavallisesti lyhytaikai­
sia välivaiheita. Vastaavasti vasemmistopuo­
lueet näyttävät vankimmin istuvan vallan kah­
vassa juuri korporatiivisissa maissa. 
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Taloustiede ja ideologia 

VEIKKO PIETILÄ 

Tämä esitys on syntynyt osana tieteen ja ideo­
logian suhdetta selvittämään pyrkivää tutki­
musta. Sen lähtökohtana on havainto, ettei 
tuosta suhteesta,vallitse mitään yhtenäistä kä­
sitystä vaan lukuisa joukko erilaisia käsityk­
siä, jotka kuitenkin ovat ryhmitettävissä muu­
tamaksi perusnäkemykseksi ja joiksikin näi­
den sisällä eroaviksi käsityskannoiksi. Esitän 
aluksi tämän ryhmityksen ja tarkastelen sit­
ten, ovatko nuo perusnäkemykset ja käsitys­
kannat löydettävissä myös niistä käsityksistä, 
joita taloustieteilijät ovat esittäneet taloustie­
teen ja ideologian suhteesta. Todettakoon, et­
tei niistä taloustieteilijöistä, joiden käsityksiä 
tarkastelen, yksikään edusta välittömästi ny­
kyisen taloustieteen nk. »valtavirtaa»; kysy­
mys taloustieteen ja ideologian suhteesta ei itse 
asiassa näytä olevan tuon valtavirran piirissä 
erityisemmän pohdinnan kohteena. Esityksen 
myöhemmässä osassa pyrin liittämään tarkas­
tellut käsitykset laajempiin yhteyksiinsä. ja 
esittämään niistä kriittisen arvion. Esitys on 
tietyssä mielessä oppihistoriallinen, kuitenkin 
niin, että sitä ohjaavat ideologiateoreettiset 
näkökohdat taloustieteen substanssikysymys­
ten asemesta. 

1. Perusnäkemykset tieteen ja ideologian 
suhteesta 

Niistä, jotka ovat pohtineet tieteen ja ideolo­
gian suhdetta, valtaenemmistö katsoo yksi­
mielisesti, että ne kummatkin - niin tiede 
kuin ideologiakin - ovat olennaisesti tietoi­
suuden ilmiöitä (ks. Pietilä 1984). Mutta sii­
tä, mikä näiden kahden ilmiön suhde on, val­
litseekin sitten jo hyvin erilaisia käsityksiä, jot­
ka kuitenkin, ainakin tietyllä karkeusasteel­
la, voidaan jakaa kahdeksi perusnäkemyksek­
si. Niistä hallitsevamman mukaan tiede ja 
ideologia ovat toisilleen vastakkaisia ja tällai-
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sina toisistaan erotettavissa olevia ilmiöitä. 
Ajatus tällöin on, että verrattuna tieteelliseen 
tietoon ideologia on tavalla tai toisella »vää­
rää» tietoa. Näin ollen jos tieteeseen sisältyy 
ideologisia aineksia, ne on tämän perusnäke­
myksen mukaan karsittava siitä pois - so. tie­
teen on käytävä jatkuvaa kamppailua ideolo­
gisia vaikutteita vastaan. 

Tämä perusnäkemys ei kuitenkaan ole yh­
tenäinen vaan sen piirissä on kaksi vastakkais­
ta käsityskantaa, jotka perustuvat siihen, mi­
ten ideologia vääränä tietona/tietoisuutena 
ymmärretään. Yhdet samaistavat ideologian 
metafyysisiin väitteisiin, arvoarvostelmiin 
yms. tietoisuuden sisältöihin, joita heidän 
nähdäkseen ei hyväksytyin empiirisin keinoin 
voida osoittaa oikeiksi tai vääriksi. Tämän 
kannan mukaan ideologia voidaan karsia tie­
teestä pitäytymällä tiukasti empiriaan, koke­
musperäisiin havaintoihin. Toiset taas katso­
vat, että empiirisesti havaittavat ilmiöt saat­
tavat ilmaista jopa nurinkurisesti niitä olen­
naisia suhteita, joiden tulosta ne ovat. Tällöin 
nimenomaan tiukka pitäytyminen empiriaan 
olisi ideologiaa, jonka tiede voisi kukistaa vain 
tunkeutumalla empiirisen ilmiöpinnan läpi sitä 
hallitseviin olennaisiin suhteisiin. 

Jos tiede ja ideologia ovat kuvatun perus­
näkemyksen mukaan toisistaan erotettavissa 
olevia ilmiöitä, on toinen perusnäkemys puo­
lestaan se, että ideologia on jossain mielessä 
erottamaton osa tiedettä, joten tiedettä ei -
ainakaan sen nykymuodossa - voida siitä 
puhdistaa. Myöskään tämä perusnäkemys ei 
ole yhtenäinen vaan sen piirissä on erotetta­
vissa eri käsityskantoja sen mukaan, miten 
ideologiaan tieteen erottamattomana osana 
suhtaudutaan. Yhdet näkevät sen neutraalin 
pidättyvästi tieteen väistämättömäksi kohta­
loksi tai avoimen kriittisesti sen kiroukseksi, 
ovatpa jotkut taipuvaisia jopa tuomitsemaan 
kaikki nykyiset tieteenalat silkaksi ideologiak-



si. Toiset taas katsovat, että ideologialla voi 
olla tieteen kannalta jopa myönteinen rooli -
nimittäin siinä tapauksessa, että kyseinen 
ideologia on edistyksellinen tai parhaassa ta­
pauksessa itse »tieteellinen». 

Huolimatta siitä, että kuvatut perusnäke­
mykset ja niiden sisällä erottuvat käsityskan­
nat ovat erilaisia, jopa toisilleen vastakkaisia, 
yhteistä niille kaikille on kuitenkin, että ne nä­
kevät ideologian tietoisuuden ilmiöksi. Ne 
kaikki edustavatkin viime kädessä tieteen ja 
ideologian suhteen tietoisuusdiskursiivista kä­
sittämistapaa. Käsitystä ideologiasta jonain 
tietoisuuden ilmiönä voidaan pitää ideologian 
klassisena ja vielä nykyisinkin selvästi hallit­
sevana käsittämistapana. Toisaalta viime ai­
koina sen rinnalle on alkanut nousta ideolo­
gian rakenteellinen käsittämistapa, joka ei näe 
ideologiaa ensi kädessä tietoisuuden ilmiöksi 
vaan joksikin sellaiseksi rakenteelliseksi teki­
jäksi - esim. yhteiskunnan rakenneominai­
suudeksi - joka on konstituoimassa puitteis­
saan kehittyvää tietoisuutta (vrt. Pietilä 1986). 
Rakenteellisella käsitystavalla on toki pitkät 
juurensa, mutta niistä aktualisoituneena se on 
yhäkin niin uusi, ettei esim. sitä, mikä tieteen 
ja ideologian suhde sen näkökulmasta olisi, 
ole vielä juurikaan ennätetty pohtia. 

2. Tieteen ja ideologian suhdetta koskevien 
perusnäkemysten heijastuminen 
taloustieteilijöiden käsityksissä 

Edellä hallitsevaksi kutsuttu perusnäkemys tu­
lee selvästi näkyviin esim. nuoren Myrdalin 
(1963) ja Robinsonin (1964) käsityksissä ta­
loustieteen ja ideologian suhteesta. Kumman­
kin mukaan ideologia koostuu metafyysis­
normatiivisista ajatuksista, joita heidän mJl­
kaansa ei voi osoittaa oikeiksi tai vääriksi. Esi­
merkkinä ideologisesta ajattelusta taloustie­
teessä tuovat kummatkin esiin perinteiset ta­
loustieteelliset opit, klassisen ja uusklassisen 
doktriinin. Kummankin mukaan klassinen 
doktriini on ideologian kahleissa siksi, että se 
perustuu metafyysis-normatiiviseen (taloudel­
lisen) arvon käsitteeseen. Metafyysinen tämä 
käsite on sikäli että se merkitsee jotain >>ul-
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koisesti havainnoitavien vaihtosuhteidem> ta­
kana olevaa »'sisäistä', jotain varsinaisessa ja 
korkeammassa mielessä todellista» (Myrdal, 
emt., 54), jolloin sillä ei »ole operationaalis­
ta sisältöä» (Robinson, emt., 46); normatii­
vinen arvoarvostelma se taas on sikäli että se 
»samaistuu 'oikeudenmukaisen' tai 'oikean' 
hinnan, justum pretiumin käsitteeseen» (Myr­
dal, emt., 55) eli että sen »eri merkitysten pin­
nan alla» elää jatkuvasti »oikeudenmukaisen 
hinnan käsite» (Robinson, emt., 46). Vastaa­
vanlaisesta metafyysis-normatiivisuudesta 
syyttävät kummatkin myös hyödyn käsitettä, 
jolle uusklassinen doktriini heidän nähdäkseen 
perustuu. 

Vaikka kummatkin katsovat, että ideologi­
sella ajattelulla on oma merkityksensä talous­
tieteelliselle ajattelulle ja sen kehitykselle -
se on esim. »antanut tutkimukselle omia vi­
rikkeitään» (Myrdal, emt., 47) - ovat mo­
lemmat sitä mieltä, ettei sillä ole sijaa varsi­
naisen taloustieteellisen ajattelun alueella. 
Tehtävänä onkin taloustieteellisen »teorian 
systemaattinen vapauttaminen virheistä» 
(emt.) eli sen puhdistaminen »vanhentuneen 
metafysiikan lahonneista jätteistä» (Robin­
son, emt., 146). Tämä saavutetaan kun tut­
kimus perustetaan »empiirisille käsitteille» ja 
kun siinä rajoitutaan »erittelemään ja selittä­
mään taloudellisten tosiseikkojen välisiä yh­
teyksiä» (Myrdal, emt., 27, 1). Robinson täs­
mentää asiaa katsoessaan, että väitteiden fal­
sifioitavuus kriittisen rationalismin mielessä 
erottaa tieteellisyyden ideologisuudesta eli että 
taloustieteessä tulee tutkia vain falsifioitavis­
sa olevia väitteitä. Hänestä tämä mahdollis­
tuu, kun uusklassinen oppi kumoutuu Keyne­
sin ansiosta 1930-luvun alussa. Sen jälkeisiä 
teorioita hän tarkasteleekin sitten ikään kuin 
ne olisivat lähes vapaita ideologisuudesta. 

Nuori Myrdal ja Robinson asettavat siis me­
tafyysisistä väitteistä, arvoarvostelmista yms. 
koostuvan ideologian vastakkain empiirisesti 
testattavissa olevista väitteistä rakentuvan ta­
loustieteen kanssa. Se käsitys, että arvoarvos­
telmien ja varsinaisen tieteen välillä vallitsee 
jyrkkä ero, esiintyy hyvin korostetusti esim. 
Friedmanin (1979) metodologia-artikkelissa, 
jonka Mäki (1984, 237) nimeää »alansa ehdot-
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tomaksi klassikoksi» ja joka Reinikaisen 
(1986,244) mukaan on »vaikuttanut suunnat­
tomasti kansantaloustieteilijöiden ajatteluun». 
Tuossa artikkelissa Friedman erottaa toisis­
taan positiivisen ja normatiivisen taloustieteen 
ja sanoo edellisestä, että se on »periaatteessa 
riippumaton kaikista erityisistä eettisistä kan­
noista ja normatiivisista arvostelmista» (Fried­
man 1979, 19). Käsillä olevan aiheen kannal­
ta on valitettavaa, ettei hän puntaroi positii­
visen ja normatiivisen taloustieteen suhdetta 
ideologiaan. Uskallan silti veikata, että hänes­
tä edellinen olisi periaatteessa ei-ideologista, 
jälkimmäinen ideologista. Tämä vastannee, 
jos jatkan veikkaamistani, useimpien nykyta­
loustieteilijöiden käsitystä asiasta. 

Edellä kuvatulle vastakkaista käsitys kantaa 
- siis sitä, ettei tiukka pitäytyminen empiiri­
sesti havaittavaan suinkaan ole tieteellisyyden 
tae vaan että juuri se on ideologiaa - edus­
tavat tyypillisimmin ne marxilaiset, joiden 
mukaan Marx pitää ideologisena sellaista tie­
toisuutta, »joka takertuu ilmiömuotoihin ja 
kätkee näin todelliset ristiriitaiset sosiaaliset 
suhteet» (Larrain 1979, 181). Ajatus on, että 
kapitalismissa yhteiskuntatodellisuus on ikään 
kuin »kahdentunut» olennaisiin suhteisiin ja 
niiden empiirisesti havaittaviin ilmenemismuo­
toihin, nimenomaan siten, etteivät edelliset 
näyttäydy jälkimmäisissä sellaisina kuin ne 
ovat. Taloustieteen alueella tätä käsityskan­
taa edustaa mm. Fine (1980, 25) katsoessaan, 
että yhtäältä »kapitalistiset suhteet pyrkivät 
kätkemään itsensä», mutta ehdottavat toisaal­
ta »itseään koskevia vaihtoehtoisia tulkinto­
ja, jotka jäävät väärän perspektiivin puittei­
siintai paljastavat vain osatotuuden». Siten 
porvarillinen taloustiede, joka »perustuu nii­
den asusteiden kritiikittömään ottamiseen, 
joissa kapitalismi esittäytyy, on omiaan tuot­
tamaan ideologiaa, joka tukee muutoksia 
asusteissa pikemminkin kuin tuotantotavassa 
itsessään» (emt., 9). Tämä ideologisuus voi­
daan voittaa vain siten, että empiirisesti ha­
vaittavien ilmiöiden suhteita pyritään selittä­
mään »liittämällä nuo ilmiöt käsitteisiin, jot­
ka on ammennettu muualta kuin välittömäs­
ti ilmenevästä» (emt., 15). 

Yhteistä edellisille käsityskannoille on jo-

ka tapauksessa se perusnäkemys, että ideolo­
gia on jotain tieteelle vastakkaista ja tällaise­
na siitä ainakin periaatteessa erotettavissa ole­
vaa. Toisen perusnäkemyksen mukaan taas 
ideologia on jotain tieteeseen erottamattomas­
ti kuuluvaa. Taloustieteilijöistä tätä näkemys­
tä edustaa esim. Schumpeter (1954). Hänestä 
ideologia on ruumiillistunut jo taloustieteen 
»pohjakerrokseen», koska taloustieteelliset 
tutkimukset alkavat »meidän asioita koskevan 
visiomme antamasta aineistosta» - »ja tämä 
visio on oikeastaan jo e~ dejinitione ideolo­
ginen» (emt., 42). Hänen mukaansa ideolo­
gia ei koostu ensi kädessä arvoarvostelmista 
vaan tietyn yhteiskuntaryhmän tai -luokan 
eduksi vinoutuneista väitteistä, mutta koska 
näillä väitteillä ja arvoarvostelmilla on likei­
nen yhteys, päätyy hän puhumaan »poliitti­
sesta taloustieteestä» ja »taloustieteellisestä 
ajattelusta» mainitunlaisista sisällöistä koos­
tuvina taloustieteen osastoina (emt., 38). Ja 
koska se visio, josta tutkimustyö lähtee, on 
ideologinen, koostuu sekin väistämättä mai­
nitunlaisista sisällöistä. 

Toisaalta Schumpeter pyrkii artikuloimaan 
käsityksessään myös hallitsevaan perusnäke­
mykseen kuuluvia aineksia. Hän tekee tämän 
erottamalla »taloustieteellisen analyysin» 
(emt.) poliittisesta taloustieteestä ja taloustie­
teellisestä ajattelusta omaksi taloustieteen 
osastokseen. Vastakohtana jälkimmäisistä 
kumpuavalle visiolIe on taloustieteellinen ana­
lyysi hänestä pitkälti vapaa »ideologisista vai­
kutuksista» (emt., 43). Vaikkei taloustiede 
lähtökohtavision välttämättömyyden vuoksi 
koskaan pääsekään irti ideologiasta, tämän 
vaikutus silti vähenee koko ajan analyysivä­
lineistön rikastuessa ja kehittyessä yhä pitem­
mälle. Kehittyneen analyysivälineistön avul­
la voidaan ratkaista ongelmia, joihin ei aiem­
min ole kyetty vastaamaan. Tämä antaa meille 
»täysin yksiselitteisen tavan» arvioida, »mis-" 
sä mielessä voidaan puhua 'tieteellisestä edis­
tyksestä' Millsin päivistä Samuelsoniin» (emt., 
39). 

Jos Schumpeter vielä katsoo, että taloustie­
de voi ainakin tiet yltä osaltaan olla ideologi­
asta vapaata, esim. Dobb (1973) ei pidä tätä 
mahdollisena. Itse asiassa hän kehittelee omaa 



käsitystään taloustieteen ja ideologian suhtees­
ta kritikoimalla nimenomaan Schumpeterin 
ajatusta taloustieteellisen analyysin epäideo­
logisuudesta. Hän katsoo, että jos analyysi ir­
rotetaan siitä ideologisen vision puitteissa an­
netuksi tulevasta taloudellisesta aineksesta, jo­
hon analyysi kohdistuu, siitä ei enää voida pu­
hua - kuten Schumpeter kuvittelee - talous­
tieteellisenä vaan puhtaasti formaalina analyy­
sinä, joka on epäspesifi suhteessa jokaiseen 
erityiseen tieteenalaan. Jotain taloustieteen 
analyyttistä mallia voidaan toki tarkastella 
»sen puhtaasti formaalin puolen osalta», mut­
ta sen rakentaja - siinä määrin kuin »hän 
pyrkii olemaan taloustieteilijä» - on mallia 
rakentaessaan sekä »taloudellista prosessia 
koskevan 'visionsa'» että niiden »yhteiskun­
nallis-historiallisten ehtojen vaikutuksen alai­
nen, jotka leimaavat ja rajoittavat hänen yh­
teiskuntatodellisuudesta muodostamaansa 
henkistä kuvaa» (emt., 7). Näin ollen talous­
tiede olisi myös taloustieteellisen analyysin 
osalta ideologian läpitunkema. 

Dobbin argumentaatioon näyttää kuitenkin 
sisältyvän tietty ristiriita. Hän nimittäin erot­
taa taloustieteellisessä tutkimuksessa toisis­
taan yleisen käsitekehikon ja erityisemmät 
väitteet ja sanoo, ettei edellinen, »toisin kuin 
erityisemmät väitteet, ole helposti todennet­
tavissa tai kumottavissa», josta syystä se on 
»erityisen altis ideologisille vaikutuksille». 
(emt., 19-20). Tämä implikoi, että todennet­
tavissa tai kumottavissa olevat väitteet muo­
dostaisivat tässä suhteessa yleisen käsitekehi­
kon vastakohdan. Nimenomaan tässä kohdas­
sa Dobbin käsitys ei näyttäisi olevan lopulta­
kaan järin kaukana esim. Robinsonin käsityk­
sestä. 

Schumpeter ja Dobb näyttävät suhtautuvan 
maltillisen neutraalisti ideologiaan taloustie­
teen elimellisenä osana - edellinen tosin si­
käli kriittisemmin, että hän tervehtii selvästi­
kin ilolla sitä ideologisuuden vähenemistä, 
jonka taloustieteellisen analyysin kehittymi­
nen tuo hänestä muassaan. Esimerkkinä kä­
sityskannasta, jonka mukaan ideologialla tie­
teen erottamattomana osana voi olla sen kan­
nalta jopa myönteinen rooli, voidaan tarkas­
tella vaikkapa Langen (1963) käsitystä talous-
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tieteen ja ideologian suhteesta. Hänestä tie­
teelliset ajatukset ovat ideologisia sikäli kuin 
ne sisältävät yhteiskunnallisia ideoita; siksi yh­
teiskuntatieteet, »poliittinen taloustiede mu­
kaanluettuna», ovat »ideologisia» (emt., 
323-324). Koska näin on, herää kysymys, 
»missä määrin poliittisessa taloustieteessä on 
mahdollista saavuttaa aitoa tieteellistä tietoa» 
(emt., 327). Voidakseen ratkaista tämän on­
gelman Lange erottaa toisistaan »ideologiat, 
jotka vääristävät, mystifioivat todellisuutta, 
ja ideologiat, jotka paljastavat sen, tuovat sen 
esiin» (emt.). Edelliset ovat konservatiivisia, 
jälkimmäiset edistyksellisiä. Konservatiivinen 
ideologia tieteen elimellisenä osana ehkäisee 
sen kehitystä, edistyksellinen tietenkin edistää 
sitä - ja nykyisistä ideologioista ainoastaan 
työväenluokan ideologia on Langesta edistyk­
sellinen. 

3. Taloustieteen ja ideologian suhdetta 
koskevien käsitysten yleisempi tausta 

Edellinen tarkastelu osoitti, että ne perusnä­
kemykset ja käsityskannat, joihin tieteen ja 
ideologian suhteesta yleensä esitetyt käsityk­
set ovat ryhmitettävissä, ovat löydettävissä 
myös taloustieteilijöiden taloustieteen ja ideo­
logian suhteesta esittämistä käsityksistä. Tä­
mä on sinänsä aika luonnollista ja viittaa yk­
sinkertaisesti siihen, että taloustieteilijöiden 
kuvatut käsitykset kumpuavat samoista läh­
tökohdista kuin yleisemmätkin tieteen ja ideo­
logian suhteesta esitetyt käsitykset. Tarkaste­
len seuraavassa näitä lähtökohtia tarkemmin. 

Ehkäpä kaikkein tärkeimmän lähtökohdan 
sille käsityskannalle, jonka mukaan ideologia 
metafyysisinä väitteinä, arvoarvostelmina 
yms. on jotain tieteelliselle tiedolle vastakkais­
ta ja siitä erotettavissa olevaa, muodostaa 
vuosisadan vaihteen nk. arvoarvostelmakiis­
ta, jossa oli kyse ennen muuta siitä, onko em­
piirisille tieteille sallittua vai ei »lausua tieteel­
lisen objektiivisuuden totuusvaatimuksen ni­
missä myös arvoarvostelmia» (von Ferber 
1965, 166; ks. myös Hojman 1961). Ne, jot­
ka eivät pitäneet tätä mahdollisena, raivasi­
vat käsityksillään tilaa sille, että arvoarvostel-
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mat ja vastaavat ajatukset voitiin sittemmin 
lukea ideologian alueelle. Yllätarkastelluista 
taloustieteilijöistä Myrdal (1963, 10-11) ke­
hittelee käsitystään taloustieteen ja ideologian 
suhteesta eksplisiittisesti arvoarvostelmakiis­
tan pohjalta. 

Tässä kiistassa esiinnoussutta kysymystä, 
mitkä ovat tieteellisiä ja mitkä epätieteellisiä 
ajatuksia tai miten edelliset voitaisiin erottaa 
jälkimmäisistä, pohdittiin sittemmin paljon 
niin loogisen positivismin kuin kriittisen ra­
tionalisminkin piirissä. Loogiset positivistit 
katsoivat, että ajatusten tieteellisyyden kriteeri 
on niiden verifioitavuus (ks. Stegmiiller 1975, 
461-467). Kun sitten osoittautui, ettei ajatuk­
sia ole måhdollista verifioida loogisen positi­
vismin edellyttämässä mielessä, turvauduttiin 
Popperin (1966) vanavedessä siihen kantaan, 
että verifioitavuuden asemesta ajatusten tie­
teellisyyden kriteeri on niiden falsifioitavuus 
(ks. esim. Albert 1956 ja 1965). Tällöin kaik­
ki arvoarvostelmat ja nk. metafyysiset ajatuk­
set, jotka eivät ole falsifioitavissa, sysättiin 
ideologian alueelle. Edellisistä taloustieteili­
jöistä Robinson lähtee eksplisiittisesti kriitti­
sen rationalismin pohjalta. Edelleen Schum­
peter (1954, 779) pitää tärkeänä loogisen po­
sitivismin ja kriittisen rationalismin myötä 
syntyneen »uuden logiikan» huomioimista ta­
loustiete~llisen analyysin kehityksen tarkaste­
lussa. Myös Dobbin tekemä erottelu yleiseen 
käsitekehikkoon ja erityisiin väitteisiin on yh­
teydessä näihin ajatuskulkuihin. 

Se käsityskanta, jonka mukaan ideologia 
empiirisesti havaittavaan takertuvana ajatte­
luna asettuu vastakkain empiirisen ilmiöpin­
nan läpi tunkeutuvan tieteellisen ajattelun 
kanssa, on lähtökohtiensa osalta edellistä kan­
taa mutkikkaampi. Marxilaisten edustamas­
sa muodossa sillä on lähtökohtansa tietenkin 
Marxissa - tarkemmin: siinä tulkinnassa 
Marxin poliittisen taloustieteen kritiikkiin si­
sältyvästä ideologiakäsityksestä, että ideolo­
gia olisi juuri empiirisiin ilmiömuotoihin ta­
kertuvaa, niitä määrääviä olennaisia suhteita 
tavoittamaan kykenemätöntä ajattelua. Tämä 
tulkinta pilkahtaa esiin jo Lukacsilla, 
Korschilla ja Frankfurtin koulukunnan edus­
tajilla 20- ja 30-luvuilla, mutta isommassa mi-

tassa se aktualisoituu vasta 60-luvun »Marx­
renessanssin» myötä. Mutta puheenaolevalla 
käsityskannalla on lähtökohtansa myös edel­
lisessä kannassa, johon se suhtautuu kriitti­
sesti: toisin kuin Myrdal, Robinson ja heidän 
hengenheimolaisensa, joille (taloudellisen) ar­
von käsite on pelkkää ideologiaa, pitää nyt 
puheenaoleva kanta arvoa sinä tieteen paljas­
tamana reaaliabstraktiona, jonka kautta ka­
pitalismille ominainen työn yhteiskunnallistu­
mismuoto ja sen moninaiset seuraukset tule­
vat käsitettäviksi. 

Taas sillä käsityskannalla, jonka mukaan 
ideologia tieteen elimellisenä osana on sen 
väistämätön kohtalo tai kirous, on keskeisin 
lähtökohtansa tiedon sosiologiassa etenkin sii­
nä muodossa, jonka Mannheim sille antoi. 
Hänhän juuri korosti - nojautuen omaan 
Marxin ideologiakäsityksestä kehittämäänsä 
tulkintaan - ajattelun ryhmä- tai luokkasi­
donnaista luonnetta (ks. Mannheim 1978). 
Luonnontieteissä tällä sidonnaisuudella ei hä­
nestä ole paljoakaan vaikutusta, mutta yhteis­
kuntatieteissä sitävastoin on: yhteiskuntatie­
teellinen ajattelu on hänen mukaansa leimal­
lisesti ryhmä- tai luokkasidonnaista. Edellisis­
tä taloustieteilijöistä Schumpeter (1954, 33, 
37; ks. myös 1946, 27) nojautuu eksplisiitti­
sesti - joskin jossain määrin kriittisesti -
Mannheimiin ideologiakäsitystään kehitelles­
sään, mutta myös Dobbin ideologiakäsityk­
sessä on selviä mannheimilaisia kaikuja vaik­
kei hän tähän eksplisiittisesti tukeudukaan. 

Lopuksi se käsityskanta, jonka mukaan 
ideologialla tieteen erottamattomana osana 
voi olla sen kannalta myönteinenkin rooli, pe­
rustuu lähtökohdiltaan ensi kädessä 1800-
luvun lopulla sosialistien keskuudessa käytyyn 
keskusteluun materialistisesta historiankäsi­
tyksestä. Tuon keskustelun kuluessa ideolo­
gia luettiin päällysrakenteen alueelle, mikä 
»mahdollisti sen, että 'ideologiaa' voitiin vas­
tedes käyttää neutraalisti kuvaamaan mitä ta­
hansa teorian, tietoisuuden yms. muotoa» 
(Dierse 1980, 158). Lenin omaksui tämän 
ideologiakäsityksen, vaikkakaan ei johdon­
mukaisesti (ks. PIT 1979, 19-38), ja niin sii­
tä tuli marxismi-leninismin ideologiateorian 
kulmakivi nimenomaan sinä käsityksenä, et-



tä ideologia tarkoittaa luokkasidonnaista tai 
luokkaetuja ilmaisevaa ajattelua, jolloin ideo­
logioiden taantumuksellisuus tai edistykselli­
syys riippuu siitä, mikä luokka on milloinkin 
taantumuksellinen, mikä edistyksellinen. 

Kaikkien noiden lähtökohtien yhteiskunnal­
lisen taustan muodostaa kapitalismin 1800-
luvulla kokema kehitys ja sen vuosisadan 
vaihteessa saavuttama kehitysvaihe. Länsi­
maissa se oli tullut tuolloin jo lähes kauttaal­
taan vallitsevaksi; tuotannollisessa toiminnas-' 
saan ihmiset olivat jo pitkälti sen lainmukai­
suuksien alaisia. Enää ei ollut kyse pyrkimyk­
sestä saattaa »moderni yhteiskunta» voimaan 
- se oli jo voimassa - vaan sen lainmukai­
suuksiin sopeutumisesta. Sen ristiriidat tuli­
vat yhä selvemmin näkyviin; erityisesti kävi 
selväksi, että eri yhteiskuntaryhmien edut oli­
vat ristiriidassa keskenään. Eli mitä enemmän 
»yhteiskunnan osittuminen käytännössä» ha­
jotti »sen henkistä yhtenäisyyttä» - yhtenäi­
syyttä, »joka oli ominaista kolmannelle sää­
dylle sen herooisessa vaiheessa» - sitä 
kauemmas »häipyi ajatus yleisestä, välittö­
mästi todistettavissa olevasta siveellisyydestä» 
taikka arvoyhtenäisyydestä (Hofmann 1961, 
55). 

Tämä tilanne on mm. arvoarvostelmakiis­
tan välitön yhteiskunnallinen tausta. Näet yh­
tenä »tieteen arvovapausteesin esittämisen 
motiivina oli pelko siitä, että yhteiskunnan ja­
kautumisen seurauksena tapahtunut katso­
musten erilaistuminen voisi tunkeutua myös 
yhteiskuntatieteeseen ja hajottaa sen keske­
nään katsomuksellisesti kiisteleviksi ryhmik­
si» (Pietilä 1982, 103). Esim. Sombart katsoi, 
että tiedemiesten yhä kasvanut erilaistuminen 
arvoiltaan oli asettanut »suunnattoman tar­
peen löytää yksi piste», joka voisi yhdistää 
»uskovan ja epäuskoisen, panteistin ja ateis­
tin, sosialidemokraatin ja konservatiivin» 
(lain. Hofmannin 1961, 58 mukaan). Seikka, 
mistä mitä erilaisimpia katsomuksia edusta­
vat voivat Sombartin mukaan olla yhtä miel­
tä, on »määrätyn historiallisen tai luonnon­
tieteellisen tapahtuman» - so. tosiseikan -
»toteaminen» (lain. emt:n mukaan). Mutta ar­
vovapausteesin esittämisellä näyttää olleen 
myös välittömämpiä poliittisia perusteita -
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esim. Myrdal (1965, 248) myöntää, että hä­
nen edellä tarkasteltu teoksensa oli suunnat­
tu vanhempaa ruotsalaista kansantaloustiedet­
tä vastaan, jossa poliittiselle oikeistolle tyypil­
lisiä arvokäsityksiä »puolustettiin yksiselittei­
sinä ja suorastaan itsestäänselvinä totuuksina». 

On ilmeistä, että kuvatulla yhteiskunnalli­
sella tilanteella oli vastaava merkitys myös 
loogisen positivismin ja kriittisen rationalis­
min pyrkimyksille löytää yksiselitteinen kri­
teeri tieteellisten

l 

ja epätieteellisten väitteiden 
erottamiseksi. Toisaalta on myös selvää, et­
tei Mannheimin käsitys ajattelun ryhmä- tai 
luokkasidonnaisuudesta olisi ollut mahdolli­
nen ilman yhteiskunnan kuvattua osittumis­
ta erilaisiin julkisuudessa rakentuviin eturyh­
miin; siten myös tämä käsitys juontuu kuva­
tusta »arvojen perinpohjaisesta yhteiskunnal­
lisesta suhteellistumisesta» (Hofmann 1961, 
84). Taas sosialistit, joiden kesken materialis­
tisesta historiankäsityksestä kiisteltiin, olivat 
itsessään osa kuvattua yhteiskunnan osittu­
miskehitystä; hehän olivat »julkisuustyöläi­
siä», jotka pyrkivät muovaamaan työväestös­
tä porvaristoa vastaan suuntautuvan, omille 
eduilleen ja arvoille en nojautuvan poliittisen 
voiman. Toisaalta jotkut, etunenässä Lukdcs 
ja Korsch, katsoivat että tässä »julkisuustyös­
sä» Marxin käsitykset - mm. hänen käsityk­
sensä ideologiasta - vulgarisoituivat pahem­
man kerran. He ovatkin sen 60-luvulla esiin­
puhjenneen »Marx-renessanssin» airueita, jo­
ka asetti tunnuksekseen paluun autenttiseen 
Marxiin. 

4. Taloustieteen ja ideologian suhdetta 
koskevien käsitysten omasta 
ideolo gisuudesta 

Kaikille edellä tarkastelluille käsityskannoil­
Ie taloustieteen ja ideologian suhteesta on yh­
teistä, että ne ymmärtävät ideologian nimen­
omaan tietoisuuden ilmiöksi ja hahmottavat 
siten po. suhteen tietoisuusdiskursiivisesta nä­
kökulmasta. Näkemys ideologiasta tietoisuu­
den ilmiönä ja sille rakentuvat käsitykset tie­
teen ja ideologian suhteesta eivät kuitenkaan 
ole mitään itsestään annettua vaan ne ovat tie-
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tynlaisten yhteiskunnallisten olosuhteiden ja 
rakenteiden konstituoimia ajatusmuotoja. 
Tyypillistä niille on, että juuri nuo niitä kons­
tituoivat olosuhteet ja rakenteet pyrkivät jää­
mään niiden näköpiirin ulkopuolelle (esim. 
yksikään tarkastelemistani taloustieteilijöistä 
ei kiinnitä mitään huomiota siihen, että hä­
nen edustamansa näkemys ideologiasta ja tie­
teen ja ideologian suhteesta voisi olla yhteis­
kunnallisesti ehdollinen, näiden tai noiden 
olosuhteiden ja rakenteiden konstituoima). 
Alussa mainitsemani rakenteellisen ideologia­
käsityksen näkökulmasta juuri tällainen tie­
toisuusdiskursiivinen ajattelu, joka ei tiedos­
ta omaa yhteiskunnallista ehdollisuuttaan, on 
ideologista. 

Millaiset yhteiskunnalliset ehdot sitten oli­
sivat omiaan tuottamaan kuvatunlaista, noista 
ehdoista illusorisesti »itsenäistynyttä» tietoi­
suusdiskursiivista ajattelua? Yhden lähtökoh­
dan tähän vastaamiseksi tarjoaa Marx. Hän 
nimittäin näki yhdeksi tuollaiseksi edellytyk­
seksi työnjaon ja nimenomaan henkisen ja 
ruumiillisen työn erkaantumisen toisistaan; 
sen toteuduttua »voi tietoisuus todella kuvi­
tella olevansa jotain muuta kuin olemassa­
olevan käytännön tietoisuutta, kuvitella todel­
la jotain kuvittelematta mitään todellista -
tuosta hetkestä alkaen käy tietoisuudelle mah­
dolliseksi vapautua maailmasta ja siirtyä luo­
maan 'puhdasta' teoriaa, teologiaa, filosofiaa, 
moraalia jne.» (MEW3, 31). Siinä yhteydes­
sä, jossa Marx näin kirjoitti, hän arvosteli sen­
aikaista nuorhegeliläisyyttä ideologiaksi juu­
ri siksi, etteivät nuorhegeliläiset hänen mieles­
tään nähneet - filosofian työnjaollisesti er­
kaantuneelle käytäntö alueelle rajoittuessaan 
- oman ajattelunsa yhteiskunnallisia edelly­
tyksiä, mikä johti heidät mm. kuvittelemaan, 
että historian kulkua määrää ajattelu (heidän 
ajattelunsa!) eikä materiaalinen käytäntö. 

Vastausta voidaan jatkaa vaikkapa sen poh­
jalta, mitä Horkheimer (1977) esittää tarkas­
tellessaan traditionaalista ja kriittistä teoriaa. 
Hän lähtee siitä, että nykyiset yhteiskuntatie­
teet ovat - muita yhteiskunnallisia toiminta­
muotoja vastaten - työnjaollisesti erkaantu­
neita tai »itsenäistyneitä» käytäntömuotoja. 
Tämä työnjaollisuus, joka ei ole mitään itses-

tään syntynyttä vaan tulosta »silmänkanta­
mattoman yhteiskunnallisen mekanismin» toi­
minnasta, aiheuttaa sen, ettei tietyllä alueella 
toimivalle »yksittäisten toimintojen välinen 
yhteys ole välittömästi nähtävissä» (emt., 
530). Koska työnjaon yhteiskunnallinen eh­
dollisuus ja se yhteiskunnallinen kokonaisyh­
teys, jonka osia niin yhteiskuntatieteet kuin 
muutkin yhteiskunnallisen käytännön työn­
jaollisesti erilliset muodot viime kädessä kui­
tenkin ovat, häviää näkö piiristä, ovat eri tie­
teenaloilla toimivat kuin luonnostaan taipu­
vaisia näkemään oman tieteenalansa toimin­
nan itsenäiseksi ajatteluksi ja tutkimukseksi, 
jolla on oma erityinen kohteensa - taloustie­
teellä esimerkiksi taloudellinen toiminta. Tie­
teen ja ideologian suhdetta koskeva kysymys 
on tällöin taipuvainen muotoutumaan seuraa­
vaksi: missä määrin tieteellisen ajattelun ja 
tutkimuksen on mahdollista olla todella itse­
näistä, so. ulkopuolisista ideologisista ajatuk­
sista ja käsityksistä riippumatonta. 

Tiivistäen voi sanoa, että kaikki tässä esi­
tyksessä tarkastellut taloustieteilijät orientoi­
tuvat taloustieteen ja ideologian suhdetta poh­
tiessaan tästä - työnjaollisesti omiin rajoihin­
sa pitäytyvän taloustieteen näkökulmasta var­
mastikin ainoalta järkeenkäyvältä vaikutta­
vasta, mutta juuri tämän rajoittuneisuuden 
vuoksi tosiasiassa ideologisesta - kysymyk­
sestä, vaikka he, kuten havaittiin, vastaavat­
kin siihen hyvin eri tavoin. Nähdäkseni nämä 
vastaukset ammentavat taloustieteen ja ideo­
logian tietoisuusdiskursiivisen tarkastelutavan 
loppuun. los tästä halutaan eteenpäin, ainoa 
mahdollisuus on muuttaa kysymyksenasette­
lua radikaalisti. On astuttava työnjaollisesti 
erkaantuneen taloustieteen rajojen yli, sen ul­
kopuolelle, ja ruvettava kysymään alussa mai­
nitsemani rakenteellisen ideologiakäsityksen 
hengessä niitä ideologisia yhteiskunnallisia eh­
toja, olosuhteita ja rakenteita, jotka konsti­
tuoivat taloustieteen sellaisena kuin se on, "so. 
työnjaollisesti annettuihin rajoihinsa pitäyty­
vänä ja niiden sisällä esim. itsensä suhdetta 
ideologiaan pohtimaan rajoittuvana ~jatus­
muotona. Yllä toin esiin alustavasti jo joita­
kin tämän uuden kysymyksenasettelun kan­
nalta relevantteja näkökohtia. Asian seikka-



peräisempi kehittely on kuitenkin jo oma ta­
rinansa, kuten Kipling sanoisi. 
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KATSAUKSIA JA KESKUSTELUA 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1988:4 

Teoria, käytäntö ja eklektisyys 
Michael Brunon haastattelu * 

PERTTI HAAPARANTA - ANTTI SUVANTO 

Michael Bruno tunnetaan meillä lähinnä mak­
rotalouden tutkijana. Hänen yhdessä Jeffrey 
Sachsin kanssa kirjoittamaansa kirjaan maa­
ilmanlaajuisesta stagflaatiosta on viitattu 
usein myös suomalaisessa tutkimuksessa. Sitä 
vastoin hänen tieteellinen työnsä suunnittelu­
mallien, pääoma- ja kasvuteorian sekä julki­
sen talouden alalla lienevät meillä melko vä­
hän tunnettuja. Vielä harvempi suomalainen 
on tutustunut hänen toimintaansa talouspo­
liittisen päätöksenteon valmistelijana, mistä 
ehkä merkittävin esimerkki on Israelin talou­
den vakauttamisohjelman suunnittelu vuon­
na 1985. Vuodesta 1986 lähtien Michael Bru­
no on toiminut Israelin keskuspankin pääjoh­
tajana. 

Michael Bruno syntyi Hampurissa vuonna 
1932, mutta muutti Israeliin jo vuoden ikäi­
senä. Hän opiskeli alunperin matematiikkaa 
ja liukui siitä vähitellen taloustieteeseen opis­
kellessaan Cambridgessa, Englannissa. Opin­
tojensa aikana ja niiden jälkeen hän toimi 
aluksi tutkijana ja myöhemmin tutkimusjoh­
tajana Israelin keskuspankin tutkimusosastol­
la, mikä 1950-luvulla oli käytännöllisesti kat­
soen ainut taloudellinen tutkimuslaitos maas­
sa. Keskuspankkiekonomistin ura vaihtui sit­
temmin akateemiseksi uraksi, minä se on jat­
kunut näihin päiviin saakka siitä huolimatta, 
että hänet on useaan otteeseen kutsuttu halli-

* Olemme kiitollisia Ian MacIntoshille haastattelun 
purkamisesta nauhalta ja Helena LauttaseIle hänen avus­
taan tekstinkäsittelyssä. Haastattelu tehtiin Scandinavian 
loumal of Economicsin 90-vuotisjuhlasymposiumin (Hel­
singissä 12-14 kesäkuuta 1988) yhteydessä. Haastatte­
lijat ovat jälkeenpäin lisänneet kirjallisuusviitteet. Haas­
tattelun on kääntänyt Erik Bäckman. 

tuksen neuvonantajaksi. Keskuspankin pää­
johtajanakin hän jatkaa tutkimustyötä ja on 
julkaissut useita artikkeleita tänä aikana. 

Haastattelimme Michael Brunoa kesäkuus­
sa Espoon Hanasaaressa. Tarkoituksemme oli 
keskustella teorian ja käytännön välisistä yh­
teyksistä. Siitä hänellä jos kellä on paljon 
omakohtaista kokemusta. Vaikka oppineet 
näyttävät kiistelevän talouspolitiikasta nyt 
enemmän kuin koskaan, talouspolitiikkaa silti 
tehdään, ja se on aina enemmän tai vähem­
män heterodoksista vastakohtana jonkin opil­
lisen koulukunnan edustamalle puhdas oppi­
suudelle. Talouspolitiikassa mukanaolleena 
Bruno ottaa etäisen kannan kahden ortodok­
sian, uuden klassien ja keynesiläisen talous­
tieteen väliseen kiistaan. Hänen mukaansa 
»luonnollinen valinta tulee sanelemaan sen, 
minkälainen oikea (eklektinen?) uusi paradig­
ma näistä syntyy» (Bruno 1988, s. 36). 

Keskustelumme Brunon kanssa jatkaa Kan­
santaloudellisen aikakauskirjan haastattelu­
sarjaa, jossa aikaisemmin on julkaistu Amar­
taya Senin (1987: 3) ja Arjo Klamerin 
(1988: 1) haastattelut. 

Käytännön ongelmista 
akateemisiin töihin 

Teidät tunnetaan kansainvälisen taloustieteen 
piirissä sekä tutkijana että talouspolitiikan te­
kijänä. Meitä kiinnostaisi kuulla kommentte­
janne siitä, kuinka nämä kaksi ammattisuun­
taa ovat olleet vuorovaikutuksessa toistensa 
kanssa uranne aikana. Oliko kiinnostuksen-



ne taloustieteeseen 1950-luvun lopulla ja 
1960-luvun alussa sidoksissa joihinkin Israe­
lin talouden erityisiin ongelmiin? 

- Tulin töihin Israelin keskuspankkiin 
suoraan perustutkintoni suoritettuani vuonna 
1957 ja olin pankissa kuusi vuotta. Tuossa vä­
lissä suoritin Ph.D.-tutkinnon Stanfordin yli­
opistossa Yhdysvalloissa (Bruno, 1962). 

Pankissa tuohon aikaan tekemäni työ kes­
kittyi lähinnä reaalitalouden ongelmiin. Huo­
limatta keskuspankin roolista Israelin keskus­
pankin tutkimusosastolla tehty työ sattui ole­
maan luonteeltaan samanlaista kuin se. työ, 
jota taloudelliset neuvonantajayksiköt usein 
tekevät valtiovarainministeriössä tai pääminis­
terin toimistossa. 

Noihin aikoihin työskentelin panos-tuotos­
taulukoiden kokoamisen parissa, yhteydessä 
pitkän aikavälin kehitysongelmiin. Olimme 
kokoamassa ensimmäistä kansallista budjet­
tia ja rakentamassa mallia lyhyen aikavälin 
ennusteita varten. Teimme myös töitä muiden 
tämänkaltaisten ongelmien, kuten avotalou­
den investointikriteerien suunnittelun kanssa. 

Urani alkuvuosien akateeminen kiinnostus 
liittyi näihin kysymyksiin, jotka kaikki syn­
tyivät Israelin keskuspankissa kohtaamistam­
me tosielämän ongelmista. Minusta ei ollut 
mitään ristiriitaa politiikkakysymysten ja sa­
moihin asioihin liittyvien akateemisten kysy­
mysten käsittelemisessä. 

Mitkä olivat Israelin talouden 
polttavimmat ongelmat tuohon aikaan? 
- Ongelmana tuolloin oli saada talous sel­
laiselle kasvu-uralle joka ratkaisisi maksuta­
seongelmamme. Aluksi painotettiin tuonnin 
korvaamista mutta myöhemmin alettiin enem­
män ja enemmän pohtia vientijohteista kas­
vua taloudessa, jossa hallitus oli investointien 
rahoituksen pääasiallinen lähde. Ainakin tuo­
hon aikaan hallitus kanavoi lainoja ulkomail­
ta yksityiselle sektorille. Siten kauppaan ja ke­
hitykseen liittyvät kysymykset olivat kaikkein 
polttavimpia: miten muodostaa johdonmukai­
nen viisi- tai seitsenvuotissuunnitelma, annet­
tuna kauppataseelie asetetut rajoitukset? 

Meille ongelma oli miten taloustieteilijöinä 
pystyisimme sanomaan mitään järkevää kom­
paratiivisista eduista, joita saavutettaisiin 
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tuottamalla jotakin hyödykettä jonkin toisen 
sijaan. Käsitteet kuten kotimainen resurssikus­
tannus (domestie resouree eost) kehitettiin noi­
hin aikoihin. Mittasimme eri teollisuuden alo­
jen efektiivisiä suojeluasteita ja analysoimme 
monia muita kysymyksiä, joita kauppa- ja ke­
hitysteorian yhteydessä tuli esille. Ongelma­
na oli myös suuren maahanmuuton absorboi­
minen pysytellen niin lähellä täystyöllisyys­
uraa kuin mahdollista. Koska Israel noihin ai­
koihin oli sosialistinen talous, oli täystyölli­
syyden säilyttäminen viranomaisille tärkeä ta­
voite. 

Eikö suuri maahanmuutto sinänsä ollut 
työllistävä tekijä? 

- Tämä oli yksi kysymys, jota pankin tut­
kimusosasto käsitteli. Yritimme tutkia joiden­
kin ihmisten väitteitä, että maahanmuutto 
eräässä mielessä luo itselleen työllisyyttä aina­
kin ensimmäisinä vuosina, koska tarvitaan 
asuntorakentamista ja muita infrastruktuuriin 
liittyviä investointeja. 

Tämähän oli virikkeenä ns. kahden kuilun 
malliin (two-gap model), joka tarkastelee ta­
loudellista kasvua joko ulkomaisten resurssien 
tai kotimaisten säästöjen saatavuuden rajoit­
tamana. 

- Kyllä, tuo malli syntyi työstä, jota tein 
yhdessä Hollis Cheneryn kanssa. Hollis oli 
kutsuttu YK:n neuvonantajana työskentele­
mään kanssamme tutkimusosastolla pitkän ai­
kavälin suunnittelumallien kehittelyssä. Tuos­
ta "toiminnasta kehittyi kahden kuilun idea ja 
niin kirjoitimme yhteisen työn, joka ilmestyi 
Eeonomie Journalissa vuoden 1962 lopulla 
(Bruno ja Chenery, 1962). 

Mukava esimerkki siitä, kuinka käytännön 
ongelman ratkaiseminen voi johtaa akateemi­
seen työhön. 

- Kyllä, tämä oli yksi esimerkki. Oli kak­
si muuta aluetta, jotka johtivat käytännön ko­
kemuksista akateemiseen työhön ja myöhem­
min julkaisuihin tieteellisessä aikakauskirjas­
sa. 

Toinen liittyi panos-tuotos tyyppisten, kom­
paktien mutta samalla käyttökelpoisten kehi­
tys- ja suunnittelumallien rakentamiseen (Bru­
no, 1963). Kahden kuilun malli oli itse asias­
sa pieni sovellus tällä alueella. Toinen mieleeni 
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tullut alue oli lineaariseen ohjelmointiin pe­
rustuvat mallit, joita käytettiin kehikkona 
sekä laskettaessa vaihtoehtoisia makrotason 
ennusteita että rationalisoitaessa projektitason 
investointikriteerejä (Bruno, 1966a). 

Tuo tapaus oli esimerkki tuolloin käyttä­
mästämme ylhäältä-alas-Iähestymistavasta 
(top-down). Toinen edustaa puolestaan al­
haalta-ylös-lähestymistapaa (bottom-up). 
Ajatus tutkia avotalouden investointikriteere­
jä komparatiivisen edun käsitteen pohjalta 
syntyi työstä, jota muutamat Hebrew Univer­
sityn jatko-opiskelijat tekivät kauppa-ja teol­
lisuusministeriössä. Tuolloin idea kulki dol­
larikustannus-kriteerin. nimellä (cost-oj-dollar 
criterion), mutta tänään se tunnetaan parem­
min nimellä kotimainen resurssikustannuskri­
teeri (domestic resource-cost criterion). Sen ta­
voitteena on arvioida eri toimintoja vertaa­
malla kotimaisten kustannusten suhdetta an­
saittuun nettodollariyksikköön vienninedistä­
misessä tai säästettyyn nettodollariyksikköön 
tuonninkorvauksessa. 

Oma panokseni tähän työhön oli yleiseen 
tasapainoon pohjaavan perustelun antaminen 
kattavan mallin sisällä sekä tämän asettami­
nen panos-tuotos-kehikkoon käyttäen line­
aariseen ohjelmointiin perustuvaa mallia (Bru­
no, 1963, 1964). Tämä puolestaan johti joi­
hinkin akateemisiin töihin, joita tein myöhem­
min 1960-luvulla (esim. Bruno, 1966a,c, 1967, 
1972). Luulen, että kiinnostukseni avotalou­
den kasvumalleihin on tullut suoraan kytken­
nöistäni politiikkajohteiseen työhön. 

Oliko teillä tilastollinen tietokanta käyttäes­
sänne näitä kvantitatiivisia malleja politiikka­
tarkoituksiin ? 

- Toitte esille hyvin tärkeän ongelman. 
Koska tilastokeskus tuohon aikaan oli vasta 
aloittamassa kansantalouden tilinpidon luo­
mista, keskuspankki suunnitteli ja julkaisi 
oman tilinpitonsa. Tilastokeskuksesta tuli vas­
ta myöhemmin ainoa tietolähde. 

Meidän oli kerättävä oma aineistomme pa­
nos-tuotostaulukoita varten. Keräsimme it­
se asiassa 1950-luvun lopulla melkoiset mää­
rät aineistoa. Tämä työ siirtyi sittemmin tilas­
toviranomaisille. Myös panos-tuotostaulu-

koiden kokoaminen siirtyi myöhemmin tilas­
tokeskuksen tehtäväksi. 

Kehitystaloustiede: tarvitsemmeko 
erillisen alan? 

Haluaisimme keskustella kehitystaloustieteen 
nykytilasta ja asemasta tänään. Tuleeko ke­
hitystaloustieteen olla oma tieteenalansa? 

- Hyvä kysymys, mutta en tiedä pystyn­
kö antamaan täyden vastauksen. Aikoinani 
pidin itseäni kehitystaloustieteilijänä, koska 
tuohon aikaan asioissa mukana olleet ihmiset 
keskittyivät lähinnä sektorien välisiin kasvun 
ongelmiin sekä kaupan ja kehityksen kysy­
myksiin. Ennen pitkää päädyin kuitenkin kan­
taan, että ei ole olemassa mitään erillistä tie­
teenalaa, jonka nimi on kehitystaloustiede. 
Tosin jokaisella taloustieteen osa-alueella on 
tiettyjä piirteitä, joissa talouden rakenne ja ke­
hitysaste asettavat joitakin rajoituksia sille, 
miten taloutta voidaan analysoida. 

Annan joitakin esimerkkejä. On olemassa 
julkisen talouden teoria, mutta on tiettyjä jul­
kisen talouden kysymyksiä, jotka liittyvät ke­
hitystaloustieteeseen. Samoin on pääoma- ja 
rahamarkkinoihin liittyviä ongelmia, jotka 
ovat tyypillisiä kehitysmaille, koska markki­
nat noissa maissa ovat ohuita. Kaupan alalla 
vähemmän kehittyneet maat kohtaavat erilai­
sia rajoituksia kuin pitemmälle kehittyneet 
maat. 

On tiedostettava rajoitukset, mutta on vai­
kea katsoa taloustieteen kaikkia aloja ja sa­
noa että nämä ja nämä osat kuuluvat omaan 
kenttäänsä, jonka nimi on kehitystaloustiede. 
Ainoa asia, joka vielä saattaa olla aivan eri­
tyislaatuinen liittyy maanviljelykseen erittäin 
alikehittyneissä yhteiskunnissa. Viittaan täs­
sä sellaisiin ongelmiin kuin sadon jakaminen, 
maatilojen organisointi, maanviljelysreformit 
jne. Tärkeät kysymykset kuten köyhyys ja nä­
länhätä muodostavat luultavasti pikemminkin 
tutkimus kohteen kuin oman tieteenalansa. 

Koska oma mielenkiintoni ei kohdistunut 
niinkään paljon noihin aloihin, siirryin kehi­
tyskysymyksistä muihin aiheisiin. Seuraava 
kiinnostukseni kohde oli kasvu- ja pääoma-



teoria 1960-luvun puolivälissä. Tuolloin tein 
enimmäkseen teoreettista tutkimusta ja työs­
kentelin yhdessä Edwin Burmeisterin ja Ey­
tan Sheshinskin kanssa Massachusetts Insti­
tute of Technologyssa eli nk. Cambridge-op­
piriidan yhdysvaltalaisella puolella, jossa Paul 
Samuelson ja Robert Solow inspiroivat pal­
jolti keskustelua (Bruno, Burmeister ja Shes­
hinski 1966b, 1968; ja Bruno, 1966b, 1969, 
1970). 

Vähemmän interventioita ja 
enemmän suunnittelua 

1950- ja 1960-luvuilla oltiin useimmissa maissa 
erittäin optimistisia suunnittelumenetelmien 
tehokkuuden suhteen talouden tulevaisuuden 
kehityksen ohjailussa. Tästä kannasta on nyt 
luovuttu. Onko suunnittelun epäsuosio aikai­
sempien vuosikymmenten huonojen suunni­
telmatoteutusten syytä vai onko makrotalou­
den ympäristö muuttunut niin, että aikaisem­
mat menetelmät eivät enää ole sovellettavis­
sa? 

- Jokaisena maalla on omat kokemuksen­
sa enkä ole halukas tekemään yleistyksiä. Mitä 
omaan maahani tulee, ajattelin aina suunnit­
telua eri asiana kuin viranomaisten interven­
tioita. Kasvoin taloudessa, jossa mielestäni 
aina oli liikaa viranomaisten väliintuloa. He 
yrittivät puuttua jokaisen pienen talouden 
osasen toimintaan. Vakiolauseeni oli: vähem­
män interventioita ja enemmän suunnittelua. 
Tuolla tarkoitin enemmän strategista vaihto­
ehtoisten tulevaisuudenkuvien tarkastelua, mi­
kä ei tarkoita, että tulisi puuttua jokaisen ta­
louden osasen toimintaan. Joten mielestäni ei 
ollut erityisen ristiriitaista puhua suunnittelun 
puolesta, jota vieläkin pidän aiheellisena, ja 
interventioita vastaan. Mielestäni kärsimme 
vieläkin liiallisesta ohjailusta ja meillä on vie­
läkin liian vähän suunnittelua. 

Minulla on enemmän varauksia sen suh­
teen, missä määrin yllä mainittu pätee mui­
hin talouksiin. Liiallinen viranomaisten väliin­
tulo on ehdottomasti haitallinen ei ainoastaan 
meidän taloudessamme vaan myös monissa 
muissa maissa. Tämä pätee erityisesti ajatel-
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taessa kehitysavun roolia kehitysmaissa. Vi­
ranomaiset voivat tehdä tiettyjä asioita, ku­
ten ottaa ulkomaista velkaa, tehokkaammin 
kuin yksityinen sektori. Samalla, koska he oh­
jaavat rahoituslähteitä, viranomaiset voivat 
aiheuttaa monia kieroutumia ja vääristymiä 
taloudessa. Luulen, että olemme kaikki koke­
muksen kautta tulleet tajuamaan tämän teki­
jän. 

Toinen asia, johon kysymyksenne vihjasi, 
oli että 1960-luvun loppuun mennessä oli käy­
mässä selväksi että lyhyen aikavälin sopeutu­
misongelmat olivat tärkeämpiä kuin pitkän ai­
kavälin skenaariot, ei ainoastaan kehittyneissä 
talouksissa vaan myös kehitysmaissa. Niin 
1960-luvun loppuessa ja 1970-luvun alkaessa 
lyhyen aikavälin sopeutumisongelmat siirty­
vät hiljalleen etusijalle. 

Työmarkkinoiden jäykkyydet 

Noiden vuosien jälkeen maailmantalous on lä­
pikäynyt kaksi öljyshokkia. Olitte ensimmäi­
siä, jotka tekivät vakavaa akateemista tutki­
musta näiden episodien seurauksista. Analyy­
sinne poikkesi muiden tuon ajan tutkijoiden 
työstä siinä, että toitte tarjontapuolen mukaan 
kuvaan, kun muut taas olivat enemmän kiin­
nostuneita maittain eroavien säästämisastei­
den makrotaloudellisista vaikutuksista, erityi­
sesti liittyen öljy tulojen uudelleenkierrätyksen 
ongelmaan. Saiko tarjontapuolen suuntautu­
misenne alkunsa aiemmasta mielenkiinnostan­
ne pääomateoriaa kohtaan? 

- Yritän muistella mutta en ole niin var­
ma ajasta, jolloin nämä ideat täsmälleen tuli­
vat mukaan kuvaan. Mutta liittäisin tämän 
kysymyksen jälleen politiikkakiinnostukseeni. 
Tulin hallitukseen vuotta ennen ensimmäistä 
öljyshokkia. Aluksi työskentelin Israelin ve­
rouudistuksen parissa vuonna 1975, ja noihin 
aikoihin tein myös jonkin verran akateemis­
ta tutkimusta julkisen talouden alalta (Bruno 
ja Habib, 1976; Bruno 1976, 1977; ja Bruno 
ja Ben-Porath 1977). Myöhemmin jouduin te­
kemisiin yleisemmän talouspoliittisen neuvon­
annon kanssa, ja jouduin jopa muodollisesti 
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viimeisen työväenhallituksen valtiovarainmi­
nisterin taloudelliseksi neuvonantajaksi. 

Polttavin ongelma ratkaistavana oli mak­
rotaloudellinen sopeutuminen öljykriisin tilan­
teeseen Israelin taloudessa. Jäin tähän ase­
maan vuodeksi ja erosin sitten koska olin eri 
mieltä hallituksen budjettipolitiikasta. Joten 
palasin akateemiseen työhön, ja ensimmäinen 
aihe johon luontevasti tartuin oli avotalouden 
inflaatio ja työttömyys reaktiona tarjontasok­
keihin. Tämä johti yleisempään kiinnostuk­
seen siihen, mitä tapahtui muualla maailmassa 
ja näin aloin tutkia öljyshokkeihin liittyviä on­
gelmia yleisemmällä tasolla. 

Tuolloinhan aioitte työskennellä yhdessä 
Jeffrey Sachsin kanssa, mikä sittemmin johti 
tunnettuun kirjaanne maailmanlaajuisesta 
stagflaatiosta (Bruno ja Sachs, 1985). 

- Kyllä, Jeff oli jatko-opiskelijana Har­
vardin yliopistossa, jossa olin käymässä vuon­
na 1976 lähdettyäni juuri vuoden kestäneestä 
palveluksesta hallituksessa. Jeff tuli luokseni 
ja sanoi haluavansa työskennellä kanssani. Sa­
noin hienoa, ja niin aloitimme. Hän tuli käy­
mään Israelissa ja vuodesta 1976 vuoteen 1982 
teimme pala palalta töitä noiden asioiden pa­
rissa, mikä myöhemmin johti mainittuun kir­
jaan. 

Kirja oli käytännössä valmis vuoteen 1982 
mennessä. Kirjoitin joitakin teorialuvuista ja 
opetin niitä Massachusetts Institute of Tech­
nologyn opiskelijoille käydessäni siellä vuon­
na 1981. Kesti kauan saattaa eri osaset kirjan 
muotoon, koska tuolloin olin jo palannut Is­
raeliin ja Jeff oli Harvardissa, ja meillä mo­
lemmilla oli monia muita asioita työn alla. J 0-

ten kirja julkaistiin vasta vuonna 1985, vaik­
ka tutkimuksen runko oli tosiasiassa paljon 
vanhempi ja paljon siitä oli jo julkaistu eri­
laisissa julkaisuissa ja tutkimusraporteissa 
(Bruno 1978, 1980, 1982a, 1982b, 1982c, 
1984a; 1984b; ja Bruno ja Sachs 1979a, 1979b, 
1982a, 1982b). 

Kirjassanne väitätte, että erot sopeutumi­
sessa tarjontashokkeihin Yhdysvaltojen ja Eu­
roopan välillä voidaan selittää eroilla työ­
markkinoiden käyttäytymisessä. Erityisesti 
esititte, että Euroopan vaikeudet johtuvat 
reaalipalkkojen jäykkyydestä. Sittemmin tästä 

selityksestä on tullut osa kansan viisautta, 
vaikka onkin niitä, jotka eivät ole halunneet 
hyväksyä selit:ystänne. Kysymys on Suomen 
oloihin nähden kiinnostava, koska elämme 
yhteiskunnassa, jossa on kattavat ammattilii­
tot ja keskitetyt palkkaneuvottelut. Tähän 
mennessä olemme olleet tyytyväisiä nykyiseen 
instituutioon mutta tänään huolenaiheeksi 
Suomessa on nousemassa se, että olemme me­
nettämässä aikaisemmat keskitettyjen palkka­
neuvottelujen tuomat edut ja että työmarkki­
nat ovat muuttumassa yhä jäykemmiksi joh­
tuen osittain tärkeimmiksi käyvistä palkkojen 
sidonnaisuuksista toisiinsa sekä avoimemmas­
ta liittojen välisestä kilpailusta. Mitä mieltä te 
olette ammattiliittojen roolista tämän päivän 
Euroopassa? 

- Kuten tiedätte, Jeff Sachs ja minä tut­
kimme palkkojen sopeutumisen roolia eri 
maissa. Meillä oli yhteinen mielenkiinto asian 
suhteen, koska itse tulin maasta, jossa on kat­
tavat ammattiliitot kuten teilläkin. Jeff puo­
lestaan oli siitä kiinnostunut, koska hän oli 
kirjoittamassa työtä Brookings Panelille sa­
masta aiheesta (Sachs, 1979). En ole kuiten­
kaan varma haluanko tehdä yleistyksiä am­
mattiliittojen roolista tämän päivän Euroo­
passa, koska en ole seurannut kehitystä kai­
killa alueilla 1980-luvun alun jälkeen. 

Näen, että ongelma, joka teillä Suomessa 
mahdollisesti on, on samantapainen kuin on­
gelmamme Israelissa. Toisaalta, jos teillä jo 
kerran on voimakkaat ammattiliitot, on edul­
lista, että ne toimivat keskitetysti. Esimerkki, 
jonka antaisin omasta maastani on se etu, mi­
kä keskitetyistä ammattiliitoista on, kun ha­
lutaan siirtyä 500 prosentin vuotuisesta inflaa­
tiosta alle 20 prosenttiin. Meidän tapaukses­
samme uskon, että liittojen rooli oli ratkaise­
va niiden auttaessa viranomaisia saavutta­
maan synkronoitu inflaation aleneminen. Toi­
saalta voi olla, että vakauttamisen jälkeises­
sä regiimissä tarvitaan hajautetumpia palkka­
neuvotteluja. 

Omat ammattiliittomme näyttävät liikku­
van tähän suuntaan. Ammattiliittojen pääsih­
teeri ilmoitti taannoin, että tulevana vuonna 
ei tehdä mitään maanlaajuisia tarkistuksia 
keskitetysti sovitun elinkustannustarkistuksen 



lisäksi. Minun maku uni tämä ei vieläkään ole 
tarpeeksi joustavaa, mutta se onkin jo toinen 
kysymys. Joka tapauksessa nyt on enemmän 
tilaa yksittäisten teollisuudenalojen tai yhtiöi­
den tasolla tapahtuville yksilöllisille neuvot­
teluille. Näytätte vihjaavan, että samanlainen 
kehityssuunta on vallalla myös Suomessa. 

On vaikea sanoa, mitä Euroopassa tulee ta­
pahtumaan. Uskon, että ammattiliittojen 
rooli tulee vähintäänkin muuttumaan entises­
tä. Muutoksia on jo nähtävissä. Useimmat 
Euroopan maat, jotka sovelsivat indeksisidon­
naisuutta palkkajärjestelyissään, ovat poista­
neet sen. Tämä ainakin on suuri muutos, joka 
on käynnissä. 

Ääriesimerkkinä ammattiliittojen muuttu­
vasta asemasta on tietysti Iso-Britannia. Siel­
lä liittojen asema on huomattavasti heikenty­
nyt. En kuitenkaan itse omaksuisi tätä tapaus­
ta mallikseni, koska kustannukset kasvavan 
työttömyyden muodossa olisivat omassa 
maassani erittäin korkeat. On tietenkin mer­
kittäviä eroja eri maiden välillä, mitä tulee 
työttömyyden ja muiden makrotaloudellisten 
tavoitteiden väliseen trade-off -suhteeseen se­
kä eroihin ihmisten painotuksissa arvioitaes­
sa työttömyyden ja muiden makrotaloudellis­
ten tavoitteiden hyvinvointi vaikutuksia. 

Mitä luulette, että tulee tapahtumaan Eu­
roopassa ottaen huomioon nykyiset suunni­
telmat melko täydellisestä integraatiosta vuo­
teen 1993 mennessä? Kun yhtiöt monikansal­
listuvat, rahoitusmarkkinat integroituvat ja 
kansalliset talouspoliittiset toimenpiteet koor­
dinoidaan, tulevatko ammattiliitotkin kan­
sainvälistymään ja monikansallistumaan? 

- En usko, että minulla on tarpeeksi tie­
toa voidakseni antaa vastauksen tuohon. Voi 
olla että tilanne kehittyy niin, että ammatti­
liitot löytävät rajoja ylittäviä yhteisiä etuja 
ajaakseen työntekijöiden yhteistä åsiaa. Tä­
mä on hyvin todennäköinen kehityssuunta. 

Eroon korkeasta inflaatiosta 

Voisimme nyt siirtyä Israelin vakauttamisoh­
jelmaan, joka on herättänyt runsaasti mielen­
kiintoa kaikkialla maailmassa, myös Suomes-
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sao Yli vuosikymmenen kestäneen makrota­
loudellisten epävakaisuuden jälkeen tämä oh­
jelma merkitsi radikaalia muutosta talouspo­
litiikassa (ks. Bruno 1986, 1987). Milloin ja 
miten aioitte suunnitella vakauttamisohjel­
maa? 

- Voin taaskin vain vastata omasta puo­
lestani. Mietin vakauttamisohjelman päälin­
joja vuonna 1981, neljä vuotta ennen kuin oh­
jelma toteutettiin konkreettisessa muodossa. 
Tuohon aikaan meillä oli 130 prosentin vuo­
tuinen inflaatio, eikä kukaan meistä uskonut 
sen voivan jatkua pitkään. Kukaan ei usko­
nut, että voisimme elää neljä vuotta kolminu­
meroisten inflaatiolukujen kanssa, mutta niin 
vain kävi. 

Oma kiinnostukseni shokkiohjelmaa koh­
taan nousi hyperinflaatiokokemusten tarkas­
telusta. Thomas Sargentin artikkelia suurten 
inflaatioiden loppumisesta luettiin tuohon ai­
kaan laajalti (Sargent, 1982). En uskonut, et­
tä hänen johtopäätöksensä olivat sovelletta­
vissa Yhdysvaltojen tilanteeseen, mitä Sargent 

, tuntui väittävän, eikä myöskään Israeliin, kos­
ka palkka- ja hintasopeuttamiseen liittyvät eri­
tyisongelmat erosivat niistä tilanteista, joita 
hän analysoi. Ajatus, että inflaatio voidaan 
eliminoida hyvin nopeasti oli kuitenkin jotain, 
minkä opin tuon kokemuspiirin tarkastelus­
ta. Jo ennen sitä olin tutkinut valuuttakurssi­
regiimejä ja makrotaloudellista vakautta Is­
raelin olosuhteissa (Bruno ja Sussman 1979, 
1981) ja jatkoin työtä tällä alueella, myöhem­
min yhdessä Stanley Fischerin kanssa (Bruno, 
1986; ja Bruno ja Fischer 1984, 1986, 1987). 

Minua haastateltiin jossain paikallisessa ai­
kakauslehdessä, ja tuolloin vakauttamisohjel­
man ajatus tuli ensimmäistä kertaa esille. Osa 
ajatusta oli, että korjaisimme perusasiat kun­
toon, etenkin valtion budjetin, jossa sillä het­
kellä oli suuri vajaus. Koko 1970-luvun ajan 
jatkuen 1980-luvulle vajaus oli ollut 12-15 
prosenttia bkt:sta. Tämä täytyi siis korjata, 
jotta vähennettäisiin maksutaseeseen kohdis­
tuvia paineita. Toinen, epätavallisempi osa 
oli, että maassa, jossa oli indeksoitu useita ni­
mellisiä suureita, oli tärkeää saada kaikki ni­
melliset muuttujat kuten palkat, hinnat ja va­
luuttakurssi, laskemaan yhtäaikaisesti. 
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Viimeksimainitun tavoitteen saavuttamisek­
si tuntui indeksisidonnaisuuksien väliaikainen 
poistaminen sekä työmarkkinajärjestöjen 
kanssa sovittu pakettiratkaisu välttämättömäl­
tä. Meillä oli aikaisempia kokemuksia tulopo­
litiikan käyttämisestä. Vaikka se ei aina ollut 
ollut ratkaisuna onnistunut, meillä oli perin­
teenä silloin tällöin käyttää liittojen, työnan­
tajien ja hallituksen sopimia hinta- ja palkka­
rajoitteita. 

Suunnitteluryhmä, jonka jäsen olin, ehdotti 
ohjelmaa pääministeri Peresille ensimmäistä 
kertaa jo vaalipäivänä. Hänellä ei ollut sille 
paljon käyttöä, koska oli muodostettu koali­
tiohallitus ja hän joutui nimittämään valtio­
varainministerin toisesta puolueesta. Sitä pait­
si kattava ohjelma valitaan harvoin, uskotaan, 
että ongelma voidaan ratkaista puuttumalla 
vain osa-alueisiin. Melkein vuoden ajan hal­
litus kokeili kaikkia mahdollisia keinoja, ja te­
ki kaikki mahdolliset virheet, ennen kuin se 
lopulta ryhtyi toteuttamaan tämän tyyppistä 
suunnitelmaa. 

Koko sen vuoden olin yliopistolla, mutta 
vietin jonkin aikaa keskustellen valtiovarain­
ministerin ja pääministerin kanssa. Kesäkuus­
sa 1985 minua pyydettiin muodollisesti mu­
kaan työryhmään. Ryhmässä oli viisi jäsen­
tä, ja sitä johti valtiovarainministeriön johta­
ja.Meitä oli kaksi ulkopuolista akateemista 
tutkijaa, minä ja Eitan Berglas Tel Avivin yli­
opistosta. Teimme intensiivisesti kuukauden 
verran salassa töitä suunnitelman parissa. Sit­
ten kesäkuun lopulla ja heinäkuun alussa pää­
ministeri ja valtiovarainministeri hyväksyivät 
suunnitelman ja esittelivät sen hallitukselle. 
Sen jälkeen olin vielä epävirallisesti mukana 
seurantakomiteassa, joka kokoontui viikoit­
tain. Olin mukana ohjelmassa koko ajan, 
mutta akateemisena tutkijana, en muodolli­
sena neuvonantajana. Siten osallistumiseni 
eteni akateemisesta käytännölliseen. 

Miten ohjelma pantiin käytäntöön? 
- Hallituksen heinäkuun alussa hyväksy­
mässä suunnitelmassa oli budjettivajeen vä­
hennys, mutta se ei ollut niin suuri kuin me 
ekonomistit pidimme välttämättömänä. Se oli 
eräänlainen kompromissi. Loppujen lopuksi 
budjettivajeen vähennys osoittautui paljon 

suuremmaksi kuin olimme toivoneet, koska 
vakauttaminen auttoi lisäämään verotuloja ja 
vähentämään valtion menoja. Niinpä voidaan 
tavallaan sanoa, että ohjelmassa, sellaisena 
kuin se toteutettiin, oli perustavanlaatuinen 
korjaus. Kahdenkymmenen prosentin deval­
vaatio julkistettiin ja hallitus ilmoitti pitävänsä 
valuuttakurssit vakaina jos ammattiliitot va­
kauttaisivat palkat. Sitten kesti kaksi viikkoa 
mielenosoituksia ja lakkoja, kunnes tulopo­
liittinen pakettiratkaisu allekirjoitettiin. Sopi­
muksessa ammattiliitot sitoutuivat pidättäy­
tymään indeksitarkistuksista kolmen kuukau­
den ajaksi. Niin ohjelma lähti käyntiin heinä­
kuun puolessavälissä jäädyttäen palkat, hin­
nat ja valuuttakurssin. 

Kaksi viikkoa tuntuu varsin lyhyeltä ajal­
ta, kun on kyse näinkin kattavan paketin so­
pimuksesta. 

- Luulen, että kansan syvät rivit tunsivat 
koalitiohallituksen tarkoituksena olevan ta­
louden pelastamisen. Toinen suuri kysymys oli 
Libanonista vetäytyminen. Libanonin sodas­
ta ei vallinnut minkäänlaista yksimielisyyttä, 
ja hallituksen tehtävänä oli saada aikaan ve­
täytyminen, mikä sitten onnistuikin. Talou­
den suhteen tilanne oli riistäytymässä käsis­
tä. Valuuttavarantomme hupeni erittäin no­
peasti, ja inflaatio oli pääsemässä hallinnas­
ta, koska ammattiliittojen kanssa tehty paket­
tiratkaisu hallituksen virkaanastujaisten jäl­
keisinä ensi kuukausina vuoden 1984 lopulla 
petti muutaman kuukauden kuluessa. Kansan 
keskuudessa oli haluttu yrittää uudelleen ja 
antaa hallitukselle vielä toinen tilaisuus. Jo­
ten ammattiliittoihin kohdistui paineita myös 
kentältä, mikä osittain selittää onnistumisen. 
Lopulta sopimus allekirjoitettiin, ilman min­
käänlaista uskoa siihen, että se toimisi. Am­
mattiliitoille piti luvata palkkatarkistukset heti 
alkuun sekä toinen tarkistus kolmen tai nel­
jän kuukauden kuluttua, eräänlaisena takuu­
na toista epäonnistumista vastaan. 

Miten voimakkaasti te ja muut ohjelman 
suunnittelijat uskoitte sen onnistumiseen? Mil­
lä todennäköisyydellä uskoitte sen toimivan? 

- Sanotaan vaikka näin: Otin ammatilli­
sen riskin, koska monet kollegoistani olivat 
ohjelmaa vastaan. Heidän mielestään siinä ei 



ollut tarpeeksi finanssi poliittista sopeuttamis­
ta. Lisäksi oli chicagolaisten mielipiteiden 
kannattajia, joita tässä konferenssissa kutsut­
tiin »makean veden ekonomisteiksi». He väit­
tivät hintasäännöstelyä virheeksi, joka johtaisi 
säännöstelyyn, tavaroiden katoamiseen kau­
pan hyllyiltä ja kaikenlaisiin vääristymiin. Tie­
dättehän kaikki nuo argumentit markkiname­
kanismin toimintaan puuttumista vastaan. 

Joten otin tietyn riskin asettaessani kaiken 
ammatillisen arvovaltani tämän ohjelman va­
raan. Enkä voi sanoa olleeni sataprosenttisen 
varma onnistumisesta, mutta olin yli viisikym­
mentäprosenttisen varma. En voi näin jäl­
keenpäin sanoa, kuinka paljon yli viisikym­
mentä, mutta jos ohjelma olisi pettänyt, kaik­
ki paitsi minä ja pari kollegaani olisivat sa­
noneet, että »mehän sanoimme alusta alkaen, 
että se ei toimisi.» Mutta kun ohjelma nyt sit­
ten on onnistunut, on tietenkin paljon enem­
män ihmisiä, jotka mielellään julistavat itsen­
sä ohjelman läpiviejiksi. Tämähän on luon­
nollinen ilmiö. 

Miten yksityiskohtaisesti ohjelma muotoil­
tiin? 

- Sitä mietittiin melko järkevällä tavalla. 
Meitä oli viisi työryhmässä, kaikki ekonomis­
teja. Väittelimme keskenämme. Emme olleet 
samaa mieltä kaikesta, kuten esimerkiksi va­
luuttakurssin jäädyttämisestä. Mutta luulen, 
että testasimme jonkin verran ideoita toisil­
lemme. Lisäksi ohjelmaan liittyviä ajatuksia 
oli kehitelty jo jonkin aikaa etukäteen, joten 
kyse ei ollut vain tuon yhden kuukauden in­
tensiivisestä työstä. Tietysti mukana oli pal­
jon improvisaatiota. Esimerkiksi devalvaation 
laajuus ohjelman alussa - mille tasolle valut­
takurssi tuli jäädyttää? Päädyimme 1,5 she­
keliin dollarilta, koska se oli pyöreä luku -
lähin pyöreä luku oli 1500 vanhaa shekeliä, 
josta sitten tuli 1,5 uutta shekeliä. Pyöreällä 
luvulla on etunsa, muta en voi sanoa, että sii­
hen päädyttiin täysin tieteellisellä tavalla. Oh­
jelmaan panostettiin paras tietämys suhtees­
sa käsillä olevaan tietoon ja käyttäen jonkin 
verra intuitiota. Budjetin supistaminen oli 
suurin, mitä pystyimme poliittisesti saamaan 
aikaan. Lopulta osoittautui, että vähennys oli 
käytännössä suurempi kuin luulimme sen ole-
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van ja se pelasti 'ohjelman monessa suhtees­
sa. 

Teimme myös virheitä. Esimerkiksi senai­
kaisen keskuspankin alkuun valitsema korko­
taso oli mielestäni reaalisesti liian suuri. Se oli 
todellakin erittäin korkea. Syy tähän oli, että 
edeltäjäni keskuspankissa ei uskonut ohjel­
maan ja hän yritti suojella keskuspankkia niil­
tä syytöksiltä, joita ohjelman pettäessä tuli­
si. Luottamus ohjelman onnistumiseen kasvoi 
vasta vähitellen. Luulen, että on tärkeä pai­
nottaa, että ohjelma olisi alusta alkaen ja ai­
na vuoden 1986 puolelle useaan kertaan voi­
nut kaatua luottamuksen puutteeseen. Liian 
aikainen valuuttakurssin korjaus, palkkojen 
ylisopeutuminen, liian nopea kasvuun pyrki­
minen. Monia virheitä olisi voitu tehdä. Jo­
ten onnistuminen ei ollut mitenkään taattua. 

Oliko valuuttakurssin jäädyttäminen tar­
koitettu väliaikaiseksi ja julkistettiinko se vä­
liaikaisena toimenpiteenä? 

- Ilmoitimme, että pitäisimme sen vakaa­
na niin kauan 'kuin palkat pidettäisiin vakai­
na, mutta emme erityisesti tarkentaneet että 
kurssi pidettäisiin vakaana pitk~n ajanjakson 
yli. Käytännössä ensimmäisten kuukausien ai­
kana muodostui yksityisellä sektorilla odotuk­
sia' että lokakuun ensimmäisenä päivänä, eli 
kolme kuukautta ohjelman käynnistämisen 
jälkeen, tulisi devalvaatio. Itse en ohjelman 
alkuaikoina uskonut, että pystyisimme pitä­
mään valuttakurssin vakaana pitempään. Tä­
män vuoksi emme päätyneet uuden rahayksi­
kön liikkeellelaskemiseen, kuten Argentiinassa 
ja Brasiliassa tehtiin. Meillä oli kyllä oma aja­
tus uudesta yksiköstä. Sille oli jopa nimi, Se­
la, mikä on raamatullinen nimi. Mutta pää­
timme olla laskematta sitä liikkeelle, koska 
pelkäsimme uskottavuuden menetystä kun te­
kisimme ensimmäisen valuuttakurssikorjauk­
sen. 

Lopulta kävi niin, että selvisimme ilman 
kurssikorjausta, osittain syistä, jotka saatta­
vat kuulostaa huvittavilta. Koska dollari al­
koi laskea ja koska kauppamme ei ole ainoas­
taan dollareissa, vaan puolet siitä on muissa 
valuutoissa, devalvoimme käytännössä tuon 
korin suhteen, mikä esti meitä menettämästä 
kilpailukykyämme liian nopeasti. Joten kun 
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vakautimme valuuttamme dollarin suhteen, 
sen vakaus oli harhaa. Korin suhteen kurssi 
muuttui. 

Mutta myöhemmin aioitte vakauttaa va­
luuttaa korin suhteen. 

- Kyllä, ryhdyimme siihen vuoden kulut­
tua, elokuussa 1986, ja jatkamme sitä yhä. 
Vakauttamisen jälkeen meillä on ollut yksi ai­
noa korjaus. Tämä oli tammikuussa 1987, ja 
se tapahtui jälleen tulopoliittisen paketin puit­
teissa, jossa liitot suostuivat pidättäytymään 
indeksitarkistuksista. Tuon jälkeen kurssi on 
pysynyt vakaana. Tähän mennessä ei ole il­
mennyt mitään keinotteluyrityksiä. En väitä, 
että nykyinen kilpailutilanteemme on suotui­
sa, mutta valuuttakurssiin ei tunnu kohdistu­
van mitään paineita. Tämä johtuu todennä­
köisesti siitä, että meillä on tarpeeksi valuut­
tatuloja pääoman paluuvirroista. Joten pää­
omatase on kompensoinut kauppataseen va­
jausta. 

Vaihtotase puolestaan on suotuisammassa 
tilassa kuin viimeisen vuosikymmenen aika.: 
na yleensä mutta ei niin hyvässä kuin vuonna 
1986, ohjelman ensimmäisen vuoden aikana, 
koska tuolloin olimme vielä laskusuhdantees­
sa ja tuonti oli alhaisella tasolla. Viime aikoi­
hin saakka vienti on kasvanut varsin nopeasti, 
vaikka viimeiset kuukaudet ovat olleet vähem­
män suotuisia. Emme tiedä, onko tämä ohi­
menevä vai pysyvä käänne. Meillä on nyt vaa­
livuosi, joten monet päätöksistä, joita muu­
ten olisi tehty, ovat viivästyneet. 

Taloustieteen opiskelu ja opettaminen 

Haluaisimme lopuksi lyhyesti käsitellä henki­
lökohtaista taustaan ne ja yliopistovuosianne. 
Aloititte opiskelunne Englannissa Cam­
bridgessa. 

- Suoritettuani varusmiespalvelukseni 
kibbutsissa siirryin Hebrew Universityyn Je­
rusalemiin vuonna 1952 opiskelemaan mate­
matiikkaa. Olin jo suunnitellut stipendiä 
King's Collegeen Cambridgessa. Opiskelin 
siellä matematiikkaa ja suoritin kaiken tar­
peellisen B.A. -tutkintoa varten. Koska King's 
College on vahvasti painottunut taloustietee-

seen, minulla oli opiskelutovereita, jotka lu­
kivat taloustiedettä ja kiinnostuin heidän poh­
timistaan ongelmista. Joten vaihdoin matema­
tiikasta taloustieteeseen ja suoritin B.A. -tut­
kinnon myös siinä. Richard Kahn järjesti mi­
nulle collegen apurahan, jotta vaihto olisi 
mahdollinen. 

Keitä olivat opettajanne? 
- King's Collegessa minua opettivat Harry 

Johnson, Nicholas Kaldor ja Richard Kahn. 
Joan Robinson oli myös eräs ohjaajistani. 
Cambridgessa olleet ihmiset eivät olleet niin 
matemaattisesti suuntautuneita kuin taloustie­
de muuten Jo noihin aikoihin oli. Koulutus oli 
hengeltään hyvin keynesiläistä. Empiirisiä me­
netelmiä ja empiiristä työtä ei painotettu ko­
vinkaan paljon. 

Antaakseni esimerkin tuosta painotukses­
ta Cambridgessa voin mainita Richard Stonen 
tärkeän tutkimustyön panos-tuotos analyysin 
alalla. En ollut siitä tietoinen, ennen kuin läh­
din Cambridgestä ja tulin Israelin keskus­
pankkiin, missä tarvitsin sitä. King' s Colleges­
sa hänen työtään ei pidetty taloustieteen val­
tavirtaan kuuluvana. 

Muistan nyt Harry Johnsonin maininneen 
minulle, että oli eräs mies, Richard Goodwin, 
joka opetti taloustiedettä, jossa oli jonkin ver­
ran matematiikkaa. Valtavirtataloustiede 
Cambridgessa oli kuitenkin noihin aikoihin 
erittäin epäformaalista. Keynesiläinen teoria 
oli tietysti sekä opetuksen että tutkimuksen 
selkäranka, mutta sitä käytettiin verbaalises­
sa ja ei-formaalissa päättelyssä. Joan Robin­
sonin Accumulation of Capitai oli esimerkki 
siitä, minkälaista ainesta jouduimme opette­
lemaan heti kun hän oli saanut kirjan valmiik­
si. Kirjan sanoma olisi voitu tiivistää muuta­
man sivun yksinkertaiseen matemaattiseen 
malliin. Joan Robinsonilla oli matemaattinen 
mieli, mutta hän kieltäytyi käyttämästä for­
maalia esitystapaa. Tämä on yksi esimerkki 
painotuksesta, jonka uskon vallinneen Camb­
ridgessa noihin aikoihin. 

Oli mielenkiintoista keskustella kaikkien 
noiden kuului sten ihmisten kanssa Cambrid­
gessa ja oppia heiltä asioita, mutta vasta myö­
hemmin, lähdettyäni Cambridgesta, opin suu-



rimman osan osaamastani taloustieteestä. 
Heidän opetuksensa ei ollut järjestelmällistä. 

Hebrew Universityssa tai missä tahansa 
amerikkalaisessa yliopistossa aloitamme ta­
loustieteen opettamisen peruskurssilla, jossa 
painotetaan ongelmanratkaisua systemaatti­
sella tavalla. Näin ei tehty Cambridgessa. Siel­
lä tarvitsi vain kirjoittaa esseitä. 

Israelin yliopistot ovat taloustieteen alalla 
erittäin arvostettuja. Miten vertaisitte Israe­
lin yliopistojärjestelmää muiden maiden jär­
jestelmiin? 

- Israelissa opetettiin jonkin verran ta­
loustiedettä jo 1940-luvulla. Vuosiin 1948-49 
asti opetus seurasi enemmän saksalaista tai 
keskieurooppalaista perinnettä, jossa paino­
tettiin institutionaalista ja historiallista lähes­
tymistapaa taloustieteeseen. On itse asiassa 
yksi mies, joka täysin vastasi taloustieteen 
opetuksessa tapahtuneesta muutoksesta, ja 
hän on Don Patinkin, joka tuli Israeliin vuon­
na 1948 tai 1949. Hän opetti ensimmäistä opis­
kelijasukupolvea, joka juuri oli tullut vapaus­
sodasta. Heidät vapautettiin armeijasta, ja he 
muodostivat Patinkinin ensimmäisen oppilas­
ryhmän. He olivat myös ensimmäiset, joita lä­
hetettiin Yhdysvaltoihin ja Isoon-Britanniaan 
Ph.D.-tutkintojaan varten. 

Näin nykyaikairien taloustiede alkoi kehit­
tyä. Joten uskon, että Patinkin todella on 
useimpien israelilaisten taloustieteilijöiden isä. 
Myöhemmin ihmisiä siirtyi Hebrew Universi­
tyn matematiikan osastolta taloustieteen ope­
tusohjelmiin. Näistä mainittakoon sellaiset 
matemaattiset taloustieteilijät kuin Robert 
Aumann ja Boris Peleg. Valtavirta lähti Heb­
rew Universitystä, mutta seuraavat sukupol­
vet tulivat Haifasta ja Tel Avivista. Tel Avi­
villa on taloustieteen osasto, joka tänään aina­
kin joillakin alueilla on yhtä hyvä, ellei parem­
pikin, kuin Hebrew Universityn osasto. 

Miten vertailla taloustieteen opetusta Israe­
lissa ja muissa maissa, kuten Yhdysvalloissa? 
Vaikea sanoa, mutta luulen, että meillä tänään 
on hyvä ryhmä taloustieteilijöitä, joita hyvin 
voi verrata mihin tahansa hyvään ryhmään 
jossain muualla. En pidä täsmällisten vertai­
lujen tekemisestä, mutta luulen, että talous­
tiede masssamme on varsin hyvin integroitu-
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nut kansainväliseen taloustieteeseen, ainakin 
ottaen huomioon maamme koon. 

Mitkä olivat tärkeimmät tutkimusyksiköt 
Israelissa 1950-luvulla, eli silloin, kun aloitit­
te uranne Israelin keskus pankissa ? 

- Keskuspankin lisäksi oli tutkimuskeskus 
nimeltään Falk-instituutti, joka toimi Hebrew 
Universityn yhteydessä. Nämä olivat ainoat 
paikat, joissa oli mahdollista tuohon aikaan 
tehdä vakavaa tutkimusta. 

Mitä Israelin keskuspankin tutkimusosas­
toon tulee, uskon että kunnia siitä menee pan­
kin ensimmäiselle pääjohtajalle David Ho­
rowitzille, joka oli kansainvälisesti tunnettu 
henkilö. Hän ei ollut koulutukseltaan talous­
tieteilijä, mutta hän oli itseoppinut älykkö, jo­
ka omin päin luki taloustieteellistä kirjallisuut­
ta ja tiesi kaiken keynesiläisestä teoriasta. Hän 
uskoi, että hänen perustamansa keskuspank­
ki tarvitsi hyvän tutkimusosaston. Hän palk­
kasi yhden henkilön, joka sitten palkkasi jou­
kon valmistuneita taloustieteilijöitä ja ensim­
mäiset perustutkinnon opiskelijat Hebrew 
Universitysta. Näin Israelin keskuspankin tut­
kimusosasto perustettiin vuonna 1954. Se toi­
mii vieläkin pankin tutkimusosastona, ja on 
luultavasti paras sovelletun taloustieteen ryh­
mä maassamme. Sovellusten lisäksi siellä teh­
dään jonkin verran akateemista tutkimusta ja 
julkaistaan artikkeleita akateemisissa julkai­
suissa. Uskon, että mitä sovellettuun talous­
tieteeseen tulee, se on neljänkymmenen tutki­
jansa kanssa maamme parhaita. 

Taloustieteilijän ristiriitaiset roolit 

Pääsemme nyt viimeiseen kysymykseemme, 
johon olette jo yllä ainakin osittain vastan­
neetkin, ja jota käsittelitte yleisemmällä tasol­
la esityksessänne Scandinavian Journalin sym­
posiumissa (Bruno, 1988). Miten voitte erot­
taa akateemisen tutkijan ja opettajan, asian­
tuntijaneuvonantajan sekä politiikan tekijän 
roolit? Miten ne eroavat toisistaan, ja käyt­
täydyttekö eri tavoin eri rooleissa? Puhutte­
ko eri tavalla akateemikkojen ja poliitikkojen 
kanssa? 

- Haluaisin tehdä eron sen välillä, miten 
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lähestyn ongelmia ja miten käytän kieltä kes­
kusteluissa. Kun puhuu hallituksen ministe­
reille on käytettävä hyvin selkeää kieltä. He 
eivät hallitse formaalista taloustiedettä ja heil­
le on selitettävä yksinkertaisin käsittein mitä 
tarkoitetaan. Mitä talouspolitiikkaa koske­
vaan perusajatteluun tulee, en kuitenkaan kär­
si minkäänlaisesta persoonallisuuden jakau­
tumisesta. 

Uskon, että riippumatta siitä työskentelee­
kö akateemisen tai talouspoliittisen ongelman 
parissa on aina oltava mahdollisimman rehel­
linen. Kun tulee käytännön neuvojen aika, voi 
olla, että käsillä olevat määrät tai parametrien 
arvot, joita on ehdotettava, ovat poliittisia 
kompromisseja. Mutta neuvojen luonne ja 
ajattelun laatu ei saisi näissä eri tapauksissa 
olla erilainen. 

Akateemisen työn kaksi vuotta sitten jättä­
neenä henkilönä tiedän, että palaan yliopis­
tolle viisivuotisen pääjohtajan toimikauteni 
jälkeen. En halua menettää kasvojani kolle­
goideni edessä, joita pidän viiteryhmänäni. 
Joten yritän jatkuvasti lukea akateemisia jul­
kaisuja,kirjoittaa jonkin verran ja osallistua 
kongresseihin siinä määrin kuin minulle jää 
aikaa. 

Joten koulukuntaisesti teidän täytyy olla ek­
lektikko. 

- Mielestäni on vaikea kuvitella miten ku­
kaan voisi jonkin aikaa toimia makrotalou­
dellisena neuvonantajana suostumatta ole­
maan eklektikko. En usko minkään koulu­
kunnan absoluuttiseen totuuteen, ja yritän 
aina tehdä jonkinlaisen synteesin eri teoriois­
ta löytämistäni parhaista puolista. Siksi olen 
iloinen nähdessäni, että tämän päivän talous­
tiede on menossa kohti jonkinlaista synteesiä 
kilpailevista koulukunnista. Se tuntuu minusta 
paljon paremmalta kuin koulukuntien väli­
seen kiistaan osallistuminen. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1988:4 

Huomioita Maurice Allais'n 
päätöksentekot ut ki m u ksesta 

HANNU NURMI 

Ruotsin kuninkaallisen akatemian Nobel-ko­
mitea päätti jakaa tämän vuoden taloustieteen 
Nobel-palkinnon ranskalaiselle Maurice Al­
lais'lle. Päätös varmaan yllätti monet talous­
tieteilijät niin Suomessa kuin muuallakin, ei­
hän Allais suinkaan kuulu taloustieteen kes­
keisiin auktoriteetteihin. Suomalainen opiske­
lija saattaa valmistua kandidaatiksi taloustie­
de pääaineena kuulematta kovinkaan paljon 
Maurice Allais'sta. 

Silti komitean päätöstä ei voi pitää perus­
teettomana. Samoin kuin Herbert A. Simo­
nin ja James M. Buchananin kohdalla näyt­
tää komitea nytkin halunneen osoittaa arvos­
tavansa pikemminkin eri yhteiskuntatieteiden 
rajat ylittävää merkittävää oivallusta ja sen 
pohjalta luotua tutkimusperinnettä kuin tiu­
kasti taloustieteen piiriin rajoittuvaa tutkimus­
työt~. Simonhan on tullut tunnetuksi inhimil­
lisen käyttäytymisen perusperiaatteiden, eri­
tyisesti ns. rajoitetun rationaalisuuden, teo­
reettisista luonnehdinnoistaan, kun taas Buc­
hanan edustaa »taloustieteen imperialismia» 
siinä mielessä, että hänen töissään taloustie­
teellinen näkökulma hallitsee mitä moninai­
simpien tutkimuskohteiden tarkastelua. Kum­
pikaan näistä herroista ei kuulu siteeratuim­
piin taloustieteen tutkimuskirjallisuudessa. 

Tutkimuskohteena päätökset 

Sama pätee tämän vuoden nobelistiin. Mau­
rice Allais toimii Pariisin Ecole Nationale Su­
perieure des Mines'ssä ja Ranskan kansallises­
sa tiedekeskuksessa. Hänet tunnetaan tutki­
japiireissä parhaiten päätöksenteon perustei­
den alaan kuuluvista kokeellisista ja teoreet­
tisista tutkimuksistaan. Allais'n varhaisimmat 
merkittävät tutkimukset ajoittuvat 1950-luvun 

alkuvuosiin. Keskeisellä sijalla niiden joukos­
sa on se voimakas kritiikki, jota hän kohdisti 
tuolloin aivan uutta päätöksenteon teoriaa 
vastaan. Tätä teoriaa edustivat mm. sittem­
min taloustieteen Nobel-palkinnot saaneet 
Paul Samuelson ja Milton Friedman. Kritii­
kin kohteena olleen teorian olivat 1940-luvulla 
puolestaan kehittäneet peliteorian isät John 
von Neumann ja Oskar Morgenstern. 

Nobel-komitea osoittaa siten erinomaista 
tieteellisen merkitsevyyden tajua palkitessaan 
päätöksenteon perusteiden tutkimuksen alal­
la sekä teoreetikkoja että heidän kriitikko­
jaan. Kumpikin osapuolihan on mitä ilmei­
simmin ollut myötävaikuttamassa siihen, mi­
tä nykyään tiedämme inhimillisestä päätök­
senteosta. 

Järkevän päätöksenteon periaatteet 

Teoria, jota Allais töissään kritikoi, perustuu 
tiettyihin periaatteisiin, ns. aksiomiin, joiden 
ajatellaan kuvaavan harkittua ja järkevää 
päätöksentekoa riskin vallitessa. Päätöksen­
teko tapahtuu riskin vallitessa, jos valintaa 
tehdessään päätöksentekijä ei varmuudella 
tunne valintojensa seurauksia, vaan tietää ai­
noastaan, millä todennäköisyydellä eri loppu­
tulokset esiintyvät, kun valinta on tehty. On 
havainnollista ajatella, että riskin vallitessa ta­
pahtuvassa päätöksenteossa valittavana on 
joukko arpajaisia, joiden voittojen todennä­
köisyydet tunnetaan. Riskikäyttäytymiseen lii­
tetyt periaatteet ovat järjestys-, jatkuvuus- ja 
riippumattomuusaksiomat. Ensimmäinen 
vaatii, että päätöksentekijä kykenee laatimaan 
ns. heikon paremmuusjärjestyksen valittava­
naan olevista vaihtoehtoisista arpajaisista. Tä­
mä järjestys voi sisältää »tasapelejä», jotka 



ilmaisevat, että päätöksentekijä pitää kahta tai 
useampaa arpajaista yhtä hyvänä. Hieman 
muodollisemmin sanoen järjestysaksioma 
vaatii, että päätöksentekijällä i voidaan kat­
soa olevan heikko preferenssirelaatio Rj, 
joka on täydellinen ja transitiivinen tarkastel­
tavana olevan vaihtoehtojoukon suhteen. 
Täydellisyys tarkoittaa sitä, että jokaisesta 
vaihtoehtoparista x,y on voimassa joko se, 
että xRS tai yRjx (tai molemmat). Transitii­
visuus puolestaan karakterisoi Rj:tä täsmäl­
leen silloin, kun mistä hyvänsä vaihtoehtokol­
mikosta x, y, Z pätee, että mikäli xRS ja 
yRjz, niin myös xRjz. 

Jatkuvuusaksioma taas sanoo, että yhdes­
tä suuresta voitosta ja yhdestä pienestä voi­
tosta voidaan laatia sellainen arpajainen, jo­
ka on päätöksentekijän mielestä yhtä hyvä 
kuin mikä hyvänsä pienen ja suuren voiton vä­
lillä oleva voitto. Hieman täsmällisemmin sa­
nottuna tämä aksioma on seuraava. Olete­
taan, että x, y, Z on mielivaltainen vaihtoeh­
tokolmikko, josta on voimassa, että xPjyPjz, 
missä P j on Rj:n asymmetrinen osa eli ns. 
tiukka preferenssirelaatio. Tällöin jatkuvuus­
aksioman mukaan on olemassa sellainen to­
dennäköisyysluku p, että yIj(x,p; z,l-p), 
missä Ij on ns. indifferenssirelaatio ja 
(x,p; z, l-p) sellainen arp,ajainen, jossa voi­
ton x saannin todennäköisyys on p ja voiton 
Z saannin todennäköisyys l-p. Indifferens­
sirelaatio määritellään seuraavasti: xIS, jos 
ja vain jos xRjy ja yRjx. Tiukka preferenssi 
taas määritellään siten, että xPS täsmälleen 
silloin, kun xRjy ja ei ole niin, että yRjx. 

Riippumattomuusaksioma voidaan esittää 
seuraavasti. Olettakaamme, että kahdessa ar­
pajaisessa A ja B, on kummassakin kahden­
tyyppisiä arpoja. A:ssa on sellaisia arpoja, 
joilla voittaa X markkaa, ja sellaisia-, joilla 
voittaa Y markkaa. B:ssä on sellaisia arpoja, 
joilla voittaa Z markkaa, sekä samoin kuin 
A:ssa myös arpoja, joilla voittaa Y markkaa. 
Muunlaisia arpoja ei näissä arpajaisissa ole. 
Olettakaamme lisäksi, että samansuuruisen 
voiton Y antavia arpoja on kummassakin ar­
pajaisessa sama suhteellinen määrä, joten 
myös X-voiton A:ssa ja Z-voiton B:ssä anta­
vien arpojen suhteellinen määrä on yhtä suu-
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rio Riippumattomuusaksioma sanoo nyt, että 
mikäli X-voitto on parempi (esim. rahamää­
rältään suurempi) kuin Z-voitto, niin järke­
vän päätöksentekijän pitäisi valita mieluum­
min A-arpajainen kuin B-arpajainen, jos hän 
voi näiden kahden väliltä valita. 

Hieman täsmällisemmin sanottuna riippu­
mattomuusaksioma vaatii seuraavaa. Ensin­
näkin toteamme, että A=(X,q; Y,I-q) ja 
B=(Z,q; Y,I-q). Aksioma vaatii, että APjB 
täsmälleen silloin, kun XPjZ. 

Ensi näkemältä riippumattomuusaksioma 
vaikuttaa hyvinkin järkevältä, voittaahan 
A:ssa samalla todennäköisyydellä kuin B:ssä­
kin Y:n ja samalla todennäköisyydellä kuin 
voittaa jotakin muuta kuin Y:n A:ssa voittaa 
jotain muuta kuin Y:n myös B:ssä ja lisäksi 
se jokin muu on parempaa A:ssa kuin B:ssä. 
Myös järjestys- ja jatkuvuusaksiomat vaikut­
tavat suhteellisen ilmeisiltä vaatimuksilta. 

Mikäli nämä aksiomat ovat voimassa, voi­
daan osoittaa, että on olemassa ominaisuus, 
hyöty, jonka päätöksentekijä liittää arpajais­
tyyppisiin valintoihin ja joka saadaan paino­
tettuna keskiarvona arpajaisvoittojen hyödyis­
tä. Painoina ovat voittojen esiintymistoden­
näköisyydet. Toisin sanoen, aksiomien olles­
sa voimassa voidaan osoittaa, että on olemas­
sa sellainen funktio Uj' joka liittää edellä 
mainitunlaisiin riskinäkymiin A ja B tietyn 
hyötyarvon seuraavasti Uj(A) = qUJX) + 
(l-q)Uj(Y) ja Uj(B) = QUj(Z) + (l-q)Uj(Y). 
Lisäksi ei-riskinäkymiin eli varmoihin voittoi­
hin X, Y ja Z liitetyt hyötyarvot esittävät i:n 
preferenssejä siinä mielessä, että 1) XRjY sil­
loin ja vain silloin kun Uj(Y) :5 Uj(X) , 2) 
XPjY silloin ja vain silloin kun Uj(X) > 
UJY) ja 3) XIjY silloin ja vain silloin, kun 
Uj(X) = Uj(Y). 

Päätöksentekijän, joka valitsee preferens­
siensä mukaisesti, voidaan siis aksiomien ol­
lessa voimassa ajatella maksimoivan hyötyn­
sä painotettua keskiarvoa valinnoillaan. AI­
lais'n kokeelliset tutkimukset osoittavat kui­
tenkin, että harkittu käyttäytyminen voi tie­
tyissä olosuhteissa olla ristiriidassa näiden ak­
siomien kanssa. Ja mikä tärkeintä, sellainen 
käyttäytyminen, joka joutuu ristiriitaan näi­
den aksi omien kanssa, näyttää olevan koehen-
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kilöiden joukossa yleistä ja muidenkin mieles­
tä »järkeenkäyvää». 

Allais'n paradoksi 

Allais osoitti, että seuraavanlaisessa valinta­
tilanteessa valtaosa koehenkilöistä tekee sel­
laisia valintoja, jotka ovat ristiriidassa emo ak­
siomien kanssa. Tarkastellaan neljää arpajais­
ta: Yp Y2, Y3 ja Y4, joista koehenkilöiden on 
valittava ensinnä joko Y1 tai Y2 ja sen jäl­
keen joko Y3 tai Y4. Arpajaiset sisältävät ku­
kin 100 arpaa, ja niihin liittyy seuraavanlai­
sia voittoja. 

Y1 :ssa kaikki arvat voittavat 500 markkaa. 
Y2:ssä 10 arpaa voittaa 2 500 mk, 89 arpaa 

voittaa 500 mk ja 1 arpa ei voita mitään. 
Y3:ssä 11 arpaa voittaa 500 mk ja 89 arpaa 

ei voita mitään. Y 4:ssä 10 arpaa voittaa 2500 
mk ja 90 arpaa ei voita mitään. Tilannetta ha­
vainnollistaa oheinen kuvio. 

Päästessään valitsemaan Y1:stä ja Y2:sta 
varsin monet valitsisivat Y 1 :n, takaahan se 
varman 500 mk:n suuruisen voiton. Valites­
saan Y3:n ja Y4:n välillä taas samat henkilöt 
voisivat hyvin päätyä Y4:än. Allais havaitsi 
kokeissaan, että tämäntyyppinen käyttäytymi­
nen on hyvin yleistä. Kuitenkin se on ristirii­
dassa edellä esitettyjen aksi omien kanssa, ts. 
jos valinta tehdään siten että Y1:stä ja Y2:sta 
valitaan Y1 ja Y3:sta ja Y4:stä valitaan Y4, 
niin edellä mainitut periaatteet eivät tule täy­
tetyiksi. Sama pätee myös sellaisesta käyttäy­
tymisestä, joka valitsee täysin päinvastoin, ts. 
Y1:stä ja Y2:sta Y2:n ja Y3:sta ja Y4:stä Y3:n. 
Tämä voidaan nähdä seuraavasta hyödyn 
odotusarvolaskelmasta. 

Merkitään 500 markan hyötyä B1 :llä, 2500 
markan hyötyä B2:lla ja 0 markan hyötyä 
O:lla. Silloin ilmeisesti arpajaisvoittojen toden­
näköisyyksillä painotetut keski arvot eli arpa­
jaisiin liittyvät voittojen odotus arvot saadaan 
seuraavasti: 

U1(Y1) = B1 
U 1(Y2) = 0.1 B2 + 0.89 B1 

U j(Y3) 0.11 B1 

U j(Y4) = 0.1 B2 • 

sao 

sao 

y""" 
~ 
~ o 

Kuvio. Koetilanne Allais'n paradoksin havainnollistami­
seksi. 

Allais'n havaitsema käyttäytyminen - siis 
Y l:n valinta ensimmäisestä vaihtoehtoparista 
ja Y4:n valitseminen toisesta - ei ole sovitet­
tavissa yhteen hyödyn odotusarvon maksi­
mointipyrkimyksen kanssa, sillä tämä pyrki­
mys implikoisi ensimmäisen valinnan pohjal­
ta sen, että 0.11 B1 > 0.1 B2, ja toisen valin­
nan pohjalta sen, että 0.1 B2 > 0.11 B1. 
Näin ollen päädymme ristiriitaan, kun oletam­
me käyttäytymisen olevan emo aksiomien mu­
kaista. 

On syytä todeta, että hyödyn odotusarvon 
laskelmissa ei ole käytetty rahavoittoja sellai­
sinaan, vaan niistä päätöksentekijälle koitu­
via (subjektiivisia) hyötyarvoja. Itse asiassa 
äsken mainittu ristiriita ei edellytä edes sitä, 
että 2500 markan hyötyarvo olisi suurempi 
kuin 500 markan hyötyarvo. Allais'n para­
doksia ei siis käy kieltäminen siihen viitaten, 
että rahamäärien hyötyarvot eri yksilöillä 
poikkeavat toisistaan. 

Allais'n tutkimussuunta 

Allais'n koetuloksiin voidaan tietysti vastata 
toteamalla, että elleivät koehenkilöt käyttäy­
dy järkevän päätöksenteon periaatteiden mu­
kaisesti, sen pahempi koehenkilöille. Ongel­
ma on kuitenkin siinä, että koehenkilöiden 
käyttäytyminen tuntuu varsin järkevältä intui­
tiivisesti ottaen. Itse asiassa Allais'n kritikoi­
man teorian vaatimus, jonka mukaan sellai-



sen henkilön, joka valitsee Y1:stä ja Y2:sta 
Y1 :n, tulisi valita Y3:sta ja Y4:stä Y3 , tuntuu, 
jos ei nyt aivan järjettömältä, niin kuitenkin 
hieman oudolta. 

Allais'n kokeelliset tutkimustulokset asetet­
tiin alkuun yleisesti kyseenalaisiksi. Allais voi 
osin syyttää tästä itseäänkin, sillä hän piiloit­
teli tutkimusaineistoaan vuosikausia ilman mi­
tään järkevää syytä. Hän väitti, että koehen­
kilöiden joukossa oli ollut myös tunnettuja 
päätösteoreetikkoja, jotka valintakäyttäyty­
misellään olivat osoittaneet toimivansa vastoin 
omien teorioidensa perusperiaatteita. Provo­
katiivisista väitteistä provosoiduttiin. Alkoi 
parikymmentä vuotta kestänyt kausi, jonka 
aikana ns. ranskalainen ja amerikkalainen 
koulukunta katkaisivat yhteyden toisiinsa. 

Onneksi tilanne ei jäänyt pysyväksi. 
1970-luvulla alkoi ilmestyä tutkimuksia, jot­
ka päätyivät samantapaisiin tuloksiin riski­
käyttäytymisestä kuin Allais. Tärkeimpiä 
näistä olivat D. Kahnemanin ja A. Tverskyn 
koetulokset, jotka sittemmin johtivat ns. pros­
pektiteorian syntyyn. Kahneman ja Tversky 
osoittivat, että Allais'n havaitsema poikkea­
ma hyödyn odotusarvoteorian mukaisesta 
käyttäytymisestä oli vain yksi esimerkki sys­
temaattisesti teorian vastaisesta käyttäytymi­
sestä. 

Pääasiallisena »syypäänä» teorian vastai­
seen käyttäytymiseen on yleisesti pidetty riip­
pumattomuusaksiomaa. Niinpä on kehitelty 
aksiomatiikkoja, joissa tätä aksiomaa ei esiin­
ny. Luonnollisesti »vikaa» voitaisiin etsiä 
muistakin aksiomista. Erityisesti 1970-luvulla 
havaittu ns. preference reversal- ilmiö näyt­
tää heittävän varjoa jopa järjestysaksioman 
päälle. Ilmiössä on kyse siitä, että tiettyjen 
epävarmoja voittoja sisältävien vaihtoehtojen 
kohdalla koehenkilöt näyttävät antavan ky­
symyksen muotoilusta riippuen päinvastaisia 
vastauksia, kun heiltä kysytään vaihtoehtoja 
koskevia preferenssejä. 

Myös Allais'n oppilaat ovat kehitelleet edel­
leen vanhan mestarin ideoita. On syntynyt uu­
sia ranskalaisen koulukunnan aksiomaattisia 
kehitelmiä järkevän valintakäyttäytymisen 
ymmärtämiseksi. Allais'n norjalaisen oppi­
laan Ole Hagenin ja nuoremman polven ame-
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rikkalaisten päätösteoreetikkojen, erityisesti 
Mark Machinan, toimesta on vuodesta 1982 
lähtien alettu järjestää kahden vuoden välein 
hyöty-, riski- ja päätösteorioiden perusteiden 
alaan liittyvä kongresseja (Foundations and 
Applications of Utility, Risk and Decision 
Theories, Oslo 1982, Venetsia 1984, Aix­
en-Provence 1986, Budapest 1988), joiden yh­
tenä pääesiintyjänä on ollut Maurice Allais. 
von Neumannin ja Morgensternin hyötyteo­
rian kritiikki on näytellyt tärkeää osaa näissä 
kongresseissa, mutta olisi väärin sanoa, että 
Allais on saavuttanut täydellisen yliotteen kri­
tikoimistaan teoreetikoista edes näiden kong­
ressien puitteissa. 

Allais'n kokeellisten töiden arvo myönne­
tään. Samoin kunnioitetaan hänen teoreetti­
sia kehitelmiään, joiden tarkoituksena on kor­
vata von Neumannin ja Morgensternin teoria 
paremmalla. Mutta teoreettinen työ on vielä 
kovin kesken. Mitään läheskään yhtä yksin­
kertaista, eleganttia ja samalla kohtuullisen in­
formatiivista kp.in kritikoimansa teoria ei Al­
lais ole vielä kyennyt luomaan. Sen sijaan hän 
on kyllä koulukunnallaan antanut näytön eu­
rooppalaisen tieteen elinvoimaisuudesta ja 
omintakeisuudesta. Ehkä Nobel-komitea on 
osannut arvostaa sitäkin. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1988:4 

Kotitalouksien elintarvikeosuus ja köyhyysraja 

ROBERT HAGFORS 

Suomalaisten ekonomistien keskuudessa ei 
toistaiseksi ole syntynyt laajempaa keskuste­
lua hyvinvointivaltioissa esiintyvästä köyhyy­
destä. Mainittakoon poikkeuksena kuitenkin 
Allen (1988). Lähinnä sosiologien hallitsemaa 
tutkimuskenttää onkin totuttu luonnehtimaan 
monitahoiseksi ja vaikeasti lähestyttäväksi. 
»Köyhien» lukumäärä koskevien tutkimustu­
losten voimakkaan vaihtelun perusteella se sitä 
varmasti onkin. 

Keskeisessä asemassa köyhien määrää ar­
vioitaessa on köyhyysrajan asettaminen. Tällä 
toimenpiteellä köyhien määrä ikäänkuin lyö­
dään lukkoon. Tässä artikkelissa on tarkoi­
tus virittää köyhyysraja yksinkertaisella em­
piiriseen käyttäytymiseen perustuvalla mene­
telmällä. 

Suomessa ei ole käytössä virallista köyhyys­
rajaa. Tällaisen puuttuessa on suhteellisen 
mielivaltaisesti valittu olemassa olevia normis­
toja köyhyysrajan pohjaksi. Eräs tällainen on 
toimeentulotuki- eli huoltoapunormisto. Mai­
nittakoon esimerkkinä sosiaalihallituksen tut­
kimus (Sailas, 1987), jossa »köyhiksi» koti­
talouksiksi on laskettu myös ne, joiden tulot 
ylittävät 25 prosentilla köyhyysrajan. Lähes­
tymistapaa on kritisoinut mm. Paananen 
(1988). Toimeentulotukeen perustuvat köy­
hyysrajat ovat siitä ongelmallisia, että niiden 
taustalla ovat hallinnolliset päätökset. Saman­
lainen ongelma on esim. kansaneläkkeisiin ja 
niiden tukiosiin perustuvissa köyhyysrajoissa. 
Itse asiassa mainittujen köyhyysrajojen käyttö 
pitää sisällään houkuttelevan mahdO'llisuuden 
»köyhyyden» eliminoimiseen hallinnollisilla 
päätöksillä: toimeentulotukea ja kansaneläk­
keitä pienentämällä saadaan näihin perustu­
vien köyhyysrajojen alapuolelle jäävien määrä 
vähenemään. 

Kiinteiden rajojen valinnassa on puolestaan 
omat ongelmansa. Kiinteillä rajoilla tarkoite­
taan tässä desiili- tai kvintiilirajoja eli alim-

pia kymmeneksiä tai viidenneksiä. Sullsträm 
(1987) on tarkastellut millaiset kotitaloudet si­
joittuvat alimpaan viidennekseen kaikilla hä­
nen käyttämillään tulo käsitteillä. Tässä me­
nettelyssä köyhyys voidaan poistaa lisäämäl­
lä kriteereitä, jotka kaikki alimpaan ryhmään 
sijoittuvien on täytettävä. 

Yhdysvalloissa on virallisen köyhyysrajan 
määrittelyssä yhdistetty osittain hallinnollis­
ta päätöksentekoa ja empiirisiä havaintoja. 
Siellä asiantuntijat ovat laatineet kotitalouk­
sille tyypilliset elintarvikekorit. Näille koreil­
le on laskettu hinta, joka on sitten kerrottu 
kolmella. Taustalla on periaate, jonka mu­
kaan kotitaloudet käyttävät menoistaan noin 
kolmanneksen elintarvikkeisiin. Seuraavassa 
sovellettava menetelmä perustuu myös elintar­
vikemenojen osuuteen kotitalouksien budje­
tissa. 

1. Elintarvikeosuus indikaattorina 

Tässä artikkelissa valittua lähestymistapaa on 
sovellettu runsaasti kansainvälisessä kirjalli­
suudessa (ks. esim. van Praag, Spit ja van de 
Stadt, 1982, jossa on esitetty sovellutus Hol­
lannin aineistoon). Yleisperiaatteena on se, et­
tä Engelin lain mukaan elintarvikkeiden osuus 
kotitalouden tulonkäytössä vähenee tulojen 
kasvaessa. Toisaalta taas kotitalouden talou­
dellinen hyvinvointi lisääntyy tulojen kasvaes­
sa. Tämä johtaa päättelemään, että elintarvi­
keosuus toimii käänteisenä hyvinvoinnin ta­
son indikaattorina. 

Olkoon Cf kotitalouden menot elintarvik­
keisiin ja y käytettävissä oleva tulo. c/y on 
tällöin elintarvikeosuus. Olkoon köyhyysra­
jaan liittyvä kriittinen elintarvikeosuus F. 
Köyhyysraja, y*, saadaan ratkaisuna lausek­
keesta 

(1) Cf (y*)/y* = F. 
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Oletetaan, että elintarvikkeiden kulutus 
riippuu tulojen lisäksi kotitalouden jäsenten 
lukumäärästä fs• Kotitalouden koon mukaan 
eriytetty köyhyysraja saadaan ratkaisuna lau­
sekkeesta 

(2) cf (y*, fs)/Y* = F. 

Olkoon elintarvikkeiden kysyntäyhtälö 10-
garitmisesti lineaarinen, muotoa 

(3) ln Cf (y, fs)=go+gl ln fs+g2 ln y. 

Sijoittamalla saadaan lauseke 

(4) ln y*(F, fs)=(go+gl ln fs-In F)/(l-g2). 

Lausekkeen (4) avull.a voidaan laskea köy­
hyysraja varioimalla kotitalouden kokoa se­
kä elintarvikeosuutta. Parametrit go, gl ja g2 
estimoidaan. 

2. Tuloksista 

Yhtälö (3) estimoitiin vuoden 1981 kotitalous­
tiedustelun aineistosta. Tulokset muodostui­
vat seuraaviksi: 

(3)* Inc=8.0102+ O.8868Infs+ O.0421Iny, 
(58.769) (5.175) 

R 2 = 0.378, N = 7368, suluissa t-arvot. 

Lausekkeen (4) ja yhtälön (3)* parametries­
timaattien avulla muodostettiin taulukko 1. 
Siinä on valittu neljäelintarvikeosuutta, joil­
le kullekin on laskettu köyhyysrajat vaihdel­
len kotitalouden kokoa. 

Taulukko 1. Elintarvikkeiden budjettiosuuteen perustu-
vat köyhyysrajat Suomessa vuonna 1981, mk/vuosi 1981 
tasossa 

Kotitalou- Elintarvikeosuus 
den koko 

0.20 0.25 0.30 0.35 

1 22971 18200 15 051 12 815 
2 43 631 34570 28 588 24342 
3 63 558 50342 41 631 35448 
4 82875 65663 54301 46236 
5 101 879 80720 66752 56839 
6 120687 95622 79075 67 332 
7 139 180 110 274 91 192 77 649 

Taulukosta 1 voidaan tehdä seuraavanlaisia 
havaintoja: 

- Kotitalouden jäsenten määrän kasvaessa 
myöskin köyhyysraja kohoaa. 

- Köyhyysraja kasvaa suhteellisesti hitaam­
min kuin kotitalouden koko. Tämä ilmen­
tää mahdollisuutta käyttää hyväksi koti­
talouden koon kasvuun liittyviä skaala­
etuja. Vaikkakin näiden skaalaetujen on 
havaittu esiintyvän voimakkaampana 
muissa hyödykeryhmissä, esiintyy niitä 
myös elintarvikkeiden kulutuksessa. (Tar­
kemmin hyödykeryhmittäisistä taloudellis­
sista skaalaeduista, Hagfors, 1988b). 
Mitä suuremman osuuden elintarvikeme­
not muodostavat kotitalouden budjetista, 
sitä matalampi on köyhyysraja. 

Vaikuttavatko taulukon 1 empiiriseen tu­
lonkäyttöön perustuvat köyhyysrajat järkevil­
tä? Jonkinlaisen vertailukohdan tarjoaa tau­
lukko 2, jossa on esitetty kotitalouksien käy­
tettävissä olevien tulojen jakautuminen tulo­
kymmenyksittäin eli desiileittäin vuonna 1981. 
Taulukossa on esitetty myös kunkin desiilin 
sisältämien kotitalouksien keskikoko. 

Kun kotitaloudet on järjestetty käytettävis­
sä olevien tulojen mukaan, kuten taulukossa 
2, sijoittuu alimpaan desiiliin etupäässä yksi­
näisiä henkilöitä. Desiilin keskitulot ovat 
15 600 mk. Kun tarkastellaan taulukon 1 lu­
kuja nähdään, että yhden henkilön köyhyys-

Taulukko 2. Kotitalouksien käytettävissä olevat tulot ja 
keskikoko desiileittäin vuoden 1981 kotitaloustiedustelusta 

desiilit mk/koti talous keskikoko 

I 15 661 1.13 
II 25 813 1.32 
111 34412 1.57 
IV 42061 1.89 
V 50830 2.54 
VI 60859 2.89 
VII 70036 3.09 
VIII 79 818 3.35 
IX 92602 3.58 
X 124282 4.07 

Kaikki 59639 2.54 



raja alittaa alimman desiilin keskitulot kun 
elintarvikeosuus on 0.3 tai sitä suurempi. 

Useamman henkilön kotitalouksissa vertai­
lua ei voi tehdä näin suoraviivaisesti, sillä ko­
titalouksien keskikoko kasvaa desiileissä sys­
temaattisesti ylöspäin mentäessä. Tämän joh­
dosta pelkästään kotitalouden käytettävissä 
oleviin tuloihin perustuvat jakaumat eivät sel­
laisenaan sovellu köyhyysanalyysiin. 

Mitä olisi sitten sanottava elintarvikeosuu­
den soveltuvuudesta köyhyysrajan määritte­
lyyn? Tilastokeskuksen suorittamien kotita­
loustiedustelujen mukaan elintarvikkeiden 
meno-osuus oli Suomessa vuonna 1966 lähes 
30 prosenttia. Vuonna 1971 osuus oli 25 pro­
senttia ja vuonna 1976 n. 24 prosenttia. Kun 
osuus vuonna 1981 oli 23 prosenttia, oli se vii­
meisimmän kotitaloustiedustelun vuodelta 
1985 mukaan jo alle 20 prosenttia. Yli 80 pro­
senttia tuloista käytetään siis nykyisin muu­
hun kuin elintarvikkeisiin. Kehitysmaissa puo­
lestaan elintarvikkeiden osuus kulutusmenois­
ta on 50-80 prosenttia. Niissä lähestymista­
paa onkin menestyksellä sovellettu. Mainitta­
koon tässä yhteydessä Deatonin (1981) Sri 
Lankassa suorittamat elintarvikkeiden budjet­
tiosuuteen perustuvat laskelmat. (Menetelmän 
sovellutuksesta Suomeen ks. Hagfors 1988a.) 

Tuntuu siltä, että elintarvikkeiden kulutuk­
seen nojautuvat köyhyysrajat sopivat kehitys­
maiden olosuhteisiin, mutta että ainakin Suo­
men kaltaisessa maassa ne ovat liian suppeal­
la pohjalla. Jos tällaisten käyttöön kuitenkin 
jostakin syystä päädyttäisiin (esim. hallinnol­
lisella päätöksellä), olisi niiden laskeminen mi-
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tä suurimmassa määrin tarkasteluajankohtaan 
sidoksissa oleva empiirinen kysymys. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1988:4 

Taloustiede kauppatieteissä 
JOUKO YLÄ-LIEDENPOHJA* 

Kauppatieteellisen opetuksen ja tutkimuksen 
perustieteitä ovat taloustiede, kvantitatiiviset 
menetelmät ja käyttäytymistieteet. Ekonomi­
tai kansainvälisesti, master af business admi­
nistration -koulutuksessa on välttämätöntä 
valmentaa jokaista opiskelijaa riittävästi näi­
den perusteissa. Ilman niiden käsitteiden ja 
analyyttisten menetelmien hallintaa ei yksi­
kään kykene saamaan tarpeellista ammattitai­
toa, liittyköön se johtamisessa tarvittavan in­
formaation tuottamiseen, yrityksen sisäisiin 
tai ulkoIsiin toimintoihin rahoituksen, mark­
kinoinnin, tuotannon, hallinnon tai johtami­
sen alueilla. 

Vielä tärkeämpää kyseisten tieteiden hallin­
ta on jokaiselle jatko-opiskelijalle. Kun ver­
taan aikaa 20 vuotta sitten ja nyt, niin käsi­
tykseni mukaan useimmat 1960-luvun loppu­
puolen Kauppakorkeakoulun nuoremmista 
assistenteista olivat tavanomaista uteliaisuutta 
voimakkaammin kiinnostuneita talousteorian 
ja sen matemaattis-tilastollisten menetelmien 
soveltamisesta omassa tutkimustyössään. He 
lisäksi mielsivät nämä valmiudet välttämättö­
miksi edellytyksiksi, jotta jatko-tutkinnoista 
voisi selviytyä siitä riippumatta, olivatko he 
liike- vai kansantaloustieteilijöitä. Sivuainee­
na oli hyvin monella joko tilastotiede tai ma­
tematiikka, jokaisella liiketaloustieteen assis­
tentilla vähintäinkin kansantaloustiede. 

Kontrasti tämänpäivän tilanteeseen on suu­
ri. Tyypillisen liiketaloustieteen jatko-opiske­
lijan sivuaine on jokin toinen liiketaloustieteen 
haara. Matematiikkaa ja tilastotiedettä saa 
hakemalla etsiä, ja kansantaloustiedekin esiin­
tyy vain noin joka neljännelläkymmenennel­
lä. Kansantaloustiede ja matemaattistilastol­
liset menetelmät ovat siten kahden vuosikym­
menen kuluessa menettäneet paljon asemiaan 

* Virkaanastujaisesitelmä Tampereen yliopistossa 
29. 9. 1988. 

tulevien liike- tai yrityksen taloustieteilijöiden 
peruskunnon luojina. 

Jos kauppatieteellistä alaa vertaa yleensä 
1960-luvun puolivälissä ja nyt, niin suurin yh­
distävä piirre on varmaankin se, että alan suu­
rimmaksi ongelmaksi koetaan jälleen riittämä­
tön tohtorituotanto. Kaksikymmentä vuotta 
sitten thokkuusvaatimuksen vanhoille kaup­
pakorkeakouluille asetti laajeneva ekonomi­
koulutus. Asetettiinpa kauppakorkeakoulujen 
erillisen olemassaolon jatkuvuus kyseenalai­
seksi, koska niiden ei katsottu harjoittavan tie­
teellistä tutkimusta ja jatkokoulutusta. Tä­
nään tehokkuusvaatimus tulee erityisesti elin­
keinoelämän taholta, joka on ilmoittanut tar­
vitsevansa kauppatieteiden tohtoreita, mikä­
li he ovat alle kolmekymmenvuotiaita. 

Ensimmäinen edellytys tohtoreiden tuotta­
miseksi on täysipäiväisten jatko-opiskelijoiden 
olemassaolo. Tähän mennessä he ovat muo­
dostuneet pääasiassa assistentuurien haltijois­
ta ja hoitajista unohtamatta harvahkoja täy­
sipäiväisiä stipendiaattejakaan. Kokosin pien­
tä tilastoa siitä, mitä Helsingin kauppakorke­
akoulun assistenttiluettelossa vuosina 1966-
1986 esiintyneistä laskentatoimen ja kansan­
taloustieteen edustajista on tullut. Luin mu­
kaan kaikki vs. tai vt. assistentit ja yliassis­
tentit vakinaisten lisäksi sekä perustutkimuk­
sen laitoksella tai Suomen Akatemian tutki­
musassistentteina työskennelleet. Lehtoraat­
tien hoitovuosia en ole ottanut mukaan. 

Jaoin aineiston neljään ryhmään: 
ryhmä 1 muodostuu tohtoriksi väitelleistä 
asianomaisessa aineessa; 
ryhmä 2 muodostuu tohtoriksi väitelleistä jo­
ko muussa aineessa tai muussa korkeakoulus­
sa mukaanlukien ulkomailla väitelleet sekä ne 
alkuperäisen assistentuurin aineessa väitelleet 
joilla on ollut huomattavaa lisärahoitusta: 
mutta jonka vuosimäärästä en ole selvillä· , 



ryhmä 3 muodostuu pelkän lisensiaatin tut­
kinnon suorittaneista; ja 
ryhmä 4 muodostuu jatkotutkintoa suoritta­
mattomista. 

Taulukossa lA ja lB ensimmäinen sarake 
ilmoittaa kunkin ryhmän lukumäärän, toinen 
sarake vuosissa keskimääräisen assistentuu­
reissa oloajan, ryhmän 1 osalta väittelyyn as­
ti ja muiden ryhmien osalta eroamiseen saak­
ka, sarakkeiden kolme ja neljä ilmaistessa ky­
seisten aikojen vaihteluvälin. 

Todettakoon, että laskentatoimessa oli tar­
kasteltavana olevia toimia 1. 1. 1966 neljä as­
sistentuuria eikä yhtään yliassistentuuria, mut­
ta jo neljä vuotta myöhemmin niiden määrä 
oli kasvanut nykyisiin kuuteen assistentuuriin 
ja kolmeen yliassistentuuriin. Kansantalous­
tieteessä on koko ajan ollut pelkästään neljä 
assistentuuria. Todettakoon lisäksi, että 
HKKK:n laskentatoimen laitos on opettaja­
voimiltaan Suomen suurin taloustieteellinen 
laitos, suurempi kuin Helsingin yliopiston 
kansantaloustieteen laitos. 

Laskentatoimen assistenteista 18.5 prosent­
tia on saanut tieteellisiä virikkeitä niin paljon, 
että he ovat väitelleet (ryhmät 1 ja 2 yhteensä 
15 kokonaismäärästä 81). Kansantaloustieteen 
assistenteista väitelleiden osuus on 30 prosent­
tia. Lisensiaatiksi päätyy laskentatoimen as­
sistenteista noin joka neljästoista ja kansan­
taloustieteen osalta noin joka seitsemäs. Jat­
kotutkintojen suoritusajat ovat laskentatoi­
messa noin kaksinkertaiset kansantaloustietee­
seen verrattuna. 

Tyypillinen assistentuurin hoitaja tai halti­
ja on kummassakin aineessa kuitenkin sellai­
nen, joka ei koskaan suorita jatkotutkintoa, 
vaan viettää assistentuurissa keskimäärin hie­
man yli kaksi vuotta. Laskentatoimessa täl­
laisia on kolme neljästä ja kansantaloustietees­
sä joka toinen. 

Mielenkiintoista on havaita, että jatkotut­
kinnon suorittamattomuus on lähes täydelli­
nen käyttäytymisnormi laskentatoimessa as­
sistenttiluetteloon vuonna 1973 tai sen jälkeen 
ilmestyneiden osalta. Heitä on 49, mutta vain 
yksi on päätynyt ryhmään 1 ja yksi ryhmään 
2, molemmat vahvasti kvantitatiivisesti suun­
tautuneita. 

Taulukko JA. 

Ryhmä N 

1 9 
2 6 
3 6 
4 60 

Taulukko J B. 

Ryhmä N 

7 
2 5 
3 6 
4 22 

Laskentatoimi 

Keskim. aika 

11.1 

10.3 
2.3 

Kansan talo ustiede 

Keskim. aika 

6.1 

4.8 
2.1 

min 

8.0 

6.5 
0.3 

min 

3.8 

0.5 
0.2 
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max 

13.5 

13.0 
11.5 

max 

9.7 

8.4 
7.3 

Assistenttiluettelossa tarkasteluaikana esiin­
tymättömistä on laskentatoimessa neljä tullut 
tohtoriksi ja neljä lisensiaatiksi sekä kansan­
taloustieteessä vastaavasti viisi ja yhdeksän, 
joista yksi on myöhemmin väitellyt ulkomail­
la. Edellä oleviin lukuihin sisältymättöminä on 
HKKK:n kansantaloustieteen opiskelijoista li­
säksi väitellyt ulkomailla kaksi. 

Yhden selityksen tilanteeseen voi tarjota 
kauppatieteellisen alan tutkimuksen luonne. 
Nykyään on jo suhteellisen paljon operaatio­
analyyttista tai tietojenkäsittelyyn liittyvää tut­
kimusta, ja mikä ilahduttavinta, enenevissä 
määrin sellaisten toimesta, jotka ovat suorit­
taneet perusopintonsa kauppatieteellisellä 
alalla. 

Varsinaisen liike- tai yrityksen taloustieteen 
osalta voi suhteellisen turvallisesti todeta, et­
tä nykypäivän tutkimustoiminnan päävirtaus­
ta ei voi pitää enää taloustieteellisenä tutki­
muksena. Piristäviä poikkeuksia on olemas­
sa juuri sen verran, että ne vain vahvistavat 
säännön. Parhaimmillaan liike- ja yrityksen 
taloustieteellinen tutkimus noudattaa käyttäy­
tymistieteellistä, sosiologian, sosiaali-psyko­
logian ja psykologian tutkimusotetta. 

Käyttäytymistieteiden saavuttama ylivoima 
taloustieteeseen nähden johtuneekin pitkälti 
kansantaloustieteen opetuksen varhaisemmas­
ta luonteesta kauppatieteellisissä yksiköissä. 
Kun yliopistojen kansantaloustiede keskittyi 
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aikaisemmin yksinomaan makro- ja rahata­
loudelliseen opetukseen ja tutkimukseen, hei­
kommin resurssoidut kauppakorkeakoulut 
pyrkivät seurailemaan niitä kaikessa. Siksipä 
kvantitatiivisen suuntauksen tulo kauppakor­
keakouluihin ilmeni kansantaloustieteen sisäl­
lä lähinnä makrotaloustieteen uudistuksena. 

Kauppakorkeakoulujen mikrotaloustiede 
säilyi sen sijaan hyvin myöhäiseen kauteen 
saakka varsin nihilistisenä. Sen pääsanoma 
oli, että taloustiede on olettamuksiltaan epä­
realistista. Tämä samaistettiin johtopäätök­
seen, että taloustieteen täytyy kuvailla hyvin 
huonosti yritysten päätöksiä ja kuluttajien va­
lintoja. On selvää, että .tällainen opetusstra­
tegia suorastaan ajoi talousteoriasta ja sen täs­
mällisistä menetelmistä kiinnostuneet liiketa­
loustieteilijät hieman nopeammin omaksutta­
vien ja näennäisesti ongelmattomampien tut­
kimusstrategioiden pariin. 1960-luvulla kan­
santaloustiede oli kauppatieteiden kandidaa­
tin tutkinnossa sekä suosituin pää- että sivu­
aine. 1970-luvulle tultaessa vakiintui tilanne, 
että liiketaloustieteilijän katsottiin opiskelleen 
riittävästi taloustiedettä, kun hän oli omak­
sunut sen slangin oppimatta sen argumentoin­
tia. 

Olettamusten epärealistisuuskritiikissä ver­
houdutaan useimmiten oletettujen käytännön 
vaatimusten taakse. Pitkää ja yksityiskohtais­
ta realististen olettamusten luetteloa on kui­
tenkin mahdoton mallittaa. Sillä on pelkäs­
tään institutionaalisen kuvauksen arvo eikä 
mitään ennustavuusarvoa. Tieteessä käyttö­
kelpoinen olettamusten joukko on sellainen, 
jonka perusteella voi rakentaa malleja, joiden 
ennustavuuskykyä voidaan arvioida erinäisin 
testein. Tällaisella strategialla on saavutettu 
kestävää arvoa omaavat tieteelliset löydöt kai­
kissa tieteissä liiketaloustieteistä fysiikkaan. 

Kun olen kysynyt nuoremmilta liiketalous­
tieteen opettajilta, että miksi he eivät pidä ny­
kyistä laajempaa ja syvällisempää taloustie­
teen peruskoulutusta välttämättömänä edel­
lytyksenä jatko-opintojen aloittamiseksi ai­
neessaan, olen saanut vastaukseksi, että ta­
loustieteen kirjallisuus ei ole otteeltaan tutki­
muksellista. Vastaaja on tyypillisesti perillä 
aineopinto- eli cum laude approbatur -tasoi-

sesta kirjallisuudesta. Silti vastaus sisältää ai­
heen pohdintoihin. Yrityksiä koskeva empii­
rinen tutkimus on kansantaloustieteen piiris­
sä ollut varsin vähäistä lukuunottamatta ai­
van viime vuosien nousua. Tilanne on ollut sa­
ma sekä Suomessa että kansainvälisesti. Täl­
löin yritysekonometrisen tutkimuksen tarjoa­
ma luonteva silta teorian ja käytännön välil­
lä on jäänyt opetuksessa lähestulkoon huo­
miotta. 

Toinen tapa tyydyttää käytännöllisyyden 
tarvetta on, että aina kullakin abstraktiotasol­
la teoriakurssien lisäksi vaadittaisiin ja olisi 
tarjolla otteeltaan soveltavampaa ja yrityksen 
johtamispolitiikalle läheisempää opetusta ku­
ten rahoituksesta, kansainvälisestä rahoituk­
sesta' investoinneista, työmarkkinoista, toimi­
alojen rakenteesta sekä yritysten kilpailusta ja 
strategiavalinnoista. Tällaiset kurssit ovat 
puuttuneet lähes tyystin kauppatieteellisen 
alan kansantaloustieteen opetuksesta, vaikka 
ne edustavat juuri sitä taloustieteen sektoria, 
joissa kauppatieteellisellä alalla täytyy olla 
suhteelllinen etu yhteiskunnalliseen alaan ver­
rattuna. 

Kansantaloustieteen laitosten välinen kilpai­
luko on ollut se tekijä, joka on samanlaista­
nut ne niin, että kauppatieteellisen alan yksi­
köt eivät ole uskaltautuneet vetämään oma­
leimaisempaa linjaa. Luulisin kuitenkin, että 
pääsyy on laitostemme miniatyyrikoko kan­
sainvälisen mittapuun mukaan. Opettajavoi­
mia ei yksinkertaisesti ole riittänyt opetuksen 
leventämiseen soveltavampaan suuntaan. Pää­
paino on ollut sen syventämisessä abstraktio­
tason kohottamisen suuntaan. Tällä linjalla 
todellisen tutkimuksen ote saavutetaan vasta 
tohtoriopiskelijoille tarkoitetuissa tutkimus se­
minaareissa. 

Olen jo kosketellut kauppatieteellisen alan 
ikuista keppihevosta tai kompastuskiveä. 
Kumpi se lopulta on, riippuu siitä, miten ja 
mistä asiaa katsoo. Tarkoitan käytännöllisyy­
den ja teoreettisuuden oikeata suhdetta ope­
tuksessa. Niin kauan kuin muistan, elinkei­
noelämän taholta on esitetty huolestuneita 
kannanottoja opetuksen teoretisoitumisesta ja 
vieraantumisesta yrityksen käytännössä koh­
taamista ongelmista. Kauppatieteellisen alan 



sisällä liike- ja. yrityksen taloustieteet vetävät 
hyvin käytännönläheisen tieteen roolia ja 
osoittelevat kansantaloustieteen suuntaan ope­
tuksen teoretisoitumisesta ja epärealistisuu­
desta. 

Erityisessä hampaankolossa on ollut kaik­
kien mallien opettaminen ja käyttäminen tut­
kimuksessa. Puhutaanpa joskus halventavasti 
»mallinikkaroinnista». Tällaiset henkilöt ei ta­
jua, että oppikirjojen formaalisella analyysilla 
on suoranaisesti vain vähän tekemistä reaali­
maailman kanssa. He eivät myöskään tajua, 
että ankara formaalinen analyysi on toisaal­
ta mitä olennaisinta käytännön ongelmien ym­
märtämiseksi. Liiketaloustieteissä halutaan 
usein poimia hedelmät ennen kuin puu on is­
tutettu ja kasvatettu. Taloustieteen laajalti 
opettamia malleja ei suinkaan käytetä suora­
naisesti hyväksi käytännössä. Siitä ei kuiten­
kaan pidä siirtyä johtopäätökseen, että kaik­
kinaisten mallien opiskelu on tarpeetonta. 
Pääasia on se, minkälaisen ajattelurungon ne 
tarjoavat. Jokainen, joka omassa työssään ky­
kenee käyttämään hyväkseen formaalisia mal­
leja analysoidessaan jotain ongelma-aluetta ja 
sitä, mistä päätöstilanteessa on todella kysy­
mys, on muihin samassa työympäristössä toi­
miviin nähden ylivertaisessa asemassa. 

Toisaalta kun selvästi 1960-lukuun verrat­
tuna kansantaloustieteen opiskelu ekonomin 
tutkinnossa on suorastaan romahtanut, ope­
tuksen kasvava teoretisoituminen väärällä ta­
valla ei voi johtua kansantaloustieteestä, pi­
kemminkin siis siitä, että opiskelijat keskitty­
vät liiaksi yhden liiketaloustieteen lohkon 
opiskeluun ja jättävät yleisen taloustieteen eli 
kansantaloustieteen opinnot liian vähälle. Tä­
mä vastaa myös omaa kokemustani sekä eko­
nomikoulutuksesta että käytännöstä. Missään 
vaiheessa en omana opiskeluaikanani nautti­
nut talousteoreettista opetusta. Opetus oli kyl­
lä joskus käsittämätöntä, mikä ei ole samaa 
kuin teoreettisuus. Vähäisen käytännön koke­
mukseni mukaan liiketaloustieteen opetus oli 
1960-luvulla - ja varmaan on yhä edelleen­
kin - paljon vieraantunut ekonomin käytän­
nössä todella kohtaamista ongelmista. 

Yksi selitys tälle sekä liiketaloustieteen as­
sistenttien kasvavalle päämäärättömyydelle 
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(Taulu lA) voi olla liike- ja yrityksen talous­
tieteen piirissä varsin laajalti vallitsevassa me­
todologisessa suuntauksessa, johon kyllä tör­
mää aina silloin ja tällöin myös kansantalous­
tieteessä. Tarkoitan tutkimusta, joka ei talous­
tieteen näkökulmasta täytä tieteellisen tutki­
muksen välttämättömiä ehtoja. Nämä ehdot 
liittyvät tutkimuksen uutuusarvoon, hypotee­
sien ja tutkimustulosten esittämisen loogisuu­
teen ja täsmällisyyteen, taloustieteen ja tutki­
musmenetelmien osoitettuun hallintaan, tulos­
ten ja johtopäätösten oikeellisuuteen ja sen 
tarkistettavuuteen ynnä muihin sellaisiin seik­
koihin, jotka osoittavat tekijästään tieteellis­
tä otetta ja kypsyneisyyttä. 

Tämän metodologisen suuntauksen mu­
kaan kyseisten välttämättömien tieteellisen 
tutkimuksen ehtojen täyttämisestä ei tarvitse 
murehtia, jos jokin hyväksi katsottu riittävä 
ehto tulee täytetyksi. Tällaisena riittänä ehto­
na palvelee esimerkiksi se aineisto, jota on kä­
sitelty, tai näk~kulma, josta työ on kirjoitet­
tu, tai että se lähtee tietystä oikeana pidetys­
tä dogmista. 

Yleisessä taloustieteessä ei puolestaan ole 
olemassa yhtäkään riittävää ehtoa tutkimuk­
sen tieteellisyydelle. On olemassa vain paljon 
välttämättömiä ehtoja. 

En ole lainkaan käsitellyt sitä, kuinka kan­
santaloustieteen opetus ja tutkimus voisivat 
hyötyä ja nojautua liiketaloustieteisiin. Ulko­
maillahan lukuisat business-koulut ovat muo­
dostuneet myös eturivin talousteoreettisen tut­
kimuksen keskuksiksi, joiden tutkimustulok­
sia seuraamme kansantaloustieteessä päivit­
täin. Näissä keskuksissa ei ole vallalla kuvai­
lemani metodologinen suuntaus, vaikka ne 
voivat olla myös voimakkaasti käyttäytymis­
tieteellisesti orientoituneita ja kuuluisia liik­
keenjohdon täydennyskoulutuslaitoksia. Ki­
vijalka, jolle ne ovat maineensa ja tuloksen­
sa rakentaneet, on yksinomaan niiden asetta­
missa ankarissa tieteellisissä vaatimuksissa jat­
kotutkintojen ja opettajakuntansa tutkimus­
toiminnan osalta. 

Entä tulevaisuus? Koetun perusteella olen 
varma, että kauppatieteet kykenevät vastaa­
maan aikakautensa tehokkuusvaatimuksiin 
tohtoreiden tuottamisessa. Tässä suhteessa ala 



446 

on aina osoittanut hyvin suurta joustavuutta. 
Metodologinen yhdenmukaistuminen talous­
tieteen suuntaan on sen sijaan mitä epätoden­
näköisintä. Tässä suhteessa ala on ollut mitä 
joustamattomin. Keinotekoiset raj a -aidat 
kansantaloustieteen ja yrityksen taloustieteen 

välillä, ja jopa tiettyjen liiketaloustieteen haa­
rojen sisäisten osien välillä, tulevat säilymään. 
»Ken ei menneestä opi, ei perusta paljoa tu­
levastakaan», sanoo pohjois-hämäläinen kan­
sanviisaus . 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1988: 4 

Keskitetyn sopi m usjärjestel män arvostelua 

HEIKKI NIEMELÄINEN 

Seppo Leppänen esittelee tulopoliittisen neu­
vottelujärjestelmän ja taloudellisen kehityk­
sen välisiä yhteyksiä Aikakauskirjan viime nu­
merossa (Leppänen, 1988a, s. 278). Hän pää­
tyy toteamukseen 

»Konsensusperiaatteelle perustuvan 
neuvottelujärjestelmän puitteissa työ­
markkinakysymykset hoidetaan myös 
tulevaisuudessa paremmin kuin järjes­
telmässä, jossa työntekijöiden ja työn­
antajien väliset tai työntekijöiden kes­
kinäiset ristiriidat ja kilpailu ovat ny­
kyistä kärjistyneemmät.» 

Luontevasti tämä toteamus nostaa esiin ky­
symyksen: mihin sopimusjärjestelmätyyppiin 
liittyy vähäisin määrä työntekijöiden ja työn­
antajien välisiä ristiriitaisuuksia ja suurin yh­
teisvastuun tunne? Ei liene vaikea olettaa, että 
sopimusjärjestelmä, johon osallistumisen 
työntekijä kokee perustelluimmaksi, antaa vä­
hiten myös ristiriitoja ja vastakkainasettelua 
työmarkkinoille. Suomalai1).en työtaisteluem­
piria ei anna aihetta olettaa, että keskitetty so­
pimusmenettely vähentäisi ristiriitaisuuksia 
työmarkkinoilla; se siirtää ne ay-instituution 
ulkopuolelle ja vaarantaa siten tämän edus­
tavuutta. Tilastokeskuksen työtaistelutiedot­
teesta käy ilmi (Tilastokeskus 1985), että työ­
taistelujen lukumäärässä, työpäivämenetyksis­
sä tai työtaisteluihin osallistuneiden työnteki­
jöiden lukumäärässä ei esiinnyalenevaa tren­
diä vuosina 1971-1984, jolloin Suomessa voi 
katsoa harjoitetun pääosin keskitettyä sopi­
musmenettelyä. 

Arvostelun lähtökohdat 

Tässä esitettävälle keskitetylle sopimusjärjes­
telmälle kriittisten näkökohtien lähtökohdaksi 
lainaan Layardia (1982, s. 219): 

»Kuvitellaan aluksi, että saatavilla on 
jokin kustannukseton tulopoliittinen 
menetelmä. Tällöin suurin osa ihmisis­
tä luultavasti yhtyy näkemykseen, että 
jos inflaatio on liian korkea, väliaikai­
nen tulopolitiikka on hyvä ajatus inflaa­
tion taltuttamiseksi. Mutta entä sitten, 
kun se on alhaalla? Kohtaamamme in­
flaatio voi olla edelleen liian korkea. 
Vain pysyvä tulopolitiikka voi oleellises­
ti alentaa inflaation suhteen neutraalia 
työttömyys astetta. Kuitenkin näitä etuja 
vastaan täytyy asettaa tulopolitiikan 
kustannukset. Perinteinen, keskitetylle 
sopimusmenettelylle rakentuva tulopo­
litiikka ei tule kysymykseen vapaassa 
yhteiskunnassa. Niinpä meillä tulee ol­
la tulopolitiikka, jonka toiminta perus­
tuu kannustimille mielummin kuin 
säännöstelylle» (Käännös H.N.). 

Suomalaisen lakkoempirian perusteella väi­
tän, että pysyvä keskitetylle sopimusjärjestel­
mälle rakentuva tulopolitiikka tuo mukanaan 
kustannuksia, joiden hyväksyminen ei ole pe­
rusteltavissa kyseisillä tulopolitiikalla saavu­
tetuilla eduilla: suomalainen ay-instituutio on 
rapautumassa voimakkaasti. Viitteen tästä an­
taa kuvio, joka kertoo miten ay-liike osallis­
tuu työntekijöiden edunvalvonnan kiistatilan­
teisiin, työtaisteluihin. Koska tämä rapautu­
misilmiö on samanaikainen harjoitetun kes­
kitetyn tulopolitiikan kanssa, sen jättäminen 
ulos sopimusjärjestelmäkeskustelusta on oma­
laatuista, erityisesti siksi, että rapautumisil­
miölle löytyy luonteva taloudellinen tulkinta. 

Vapaan yhteiskunnan eräs keskeisimpiä 
piirteitä on sen jäsenten vapaa sopimusoikeus. 
Keskitetty sopimusmenettely on eräs säänte­
lyn muoto. Vaihtoehto sille on hajautettu so­
pimusjärjestelmä lisättynä rajoitteella, joka 
erottaa inflatoriset palkankorotukset niistä, 
joilla on taustanaan reaalitaloudelliset edelly-
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Kuvio 1 Työtaistelut Suomessa 1971-1984 ja niiden työtaistelujen %-osuus kaikista työtaisteluista, joille ay-liike ei 
ole julkistanut tukeaan. 

tykset, ja kuitenkin jättää sopimus oikeuden 
yksittäisten työntekijöiden ulottuville. 

Toinen peruste sopimusjärjestelmän hajaut­
tamiselle on tuottavuuskehitystä koskeva in­
formaatio, joka on pääosin yritys- ja toimi­
paikkakohtaista. On vaikea nähdä etuja, jot­
ka saavutetaan ohittamalla tämä informaatio. 

Mikroperuste työntekijöille 

Kriittisen tarkastelun lähtökohdaksi voi ottaa 
työntekijän aseman keskitetyn työehtosopi­
muksen alaisilla työmarkkinoilla. Äärimmil­
leen keskitetty sopimusjärjestelmä antaa sa­
man palkankorotuksen kaikille työntekijöil­
le: Se antaa liian vähän niille, joiden työn 
tuottavuus on kasvanut kyseistä palkankoro-

tusta nopeammin ja liian paljon niille, joiden 
työn tuottavuus on kasvanut kyseistä korotus­
ta hitaammin. Edellisessä tapauksessa keski­
tettyyn järjestelmään osallistuvat kokevat hy­
vinvointitappioita menetetyn palkankorotuk­
sen muodossa, ja jälkimmäisessä tapaukses­
sa lisääntyneen työttömyysriskin muodossa, 
kun keskitettyä sopimusjärjestelmää verrataan 
mihin tahansa muuhun järjestelmään, jonka 
antamien palkankorotusten jakauma noudat­
taa lähemmin työn tuottavuuden kasvun ja­
kaumaa kansantaloudessa. 

Ainut työntekijäryhmä, joka preferoi kes­
kitettyä sopimusjärjestelmää tästä näkökul­
masta, on se, joka saa keskitetyn sopimuksen 
myötä tuottavuuden kasvu aan suuremman 
korotuksen siten, että palkankorotuksen hyö­
tyvaikutus ylittää työttömyysriskin kasvami-



sen hyötytappion. Kuinka suuri tämä ryhmä 
on, on empiirinen kysymys; todennäköisesti 
ei kovin mittava. 

Tämä asetelma nostaa esiin kysymyksen: 
Mitä keskitetty sopimusjärjestelmä antaa 
työntekijälle vastineeksi siitä, että työntekijä 
luovuttaa yksilöllisen sopimusoikeutensa am­
matilliselle keskusjärjestölIe? Koska tietämyk­
seni piiriin ei kuulu mikrotaloudellista mallia, 
joka antaa sopimusjärjestelmän valintaongel­
maan keskitetyn sopimusjärjestelmän työnte­
kijän optimiratkaisuna ja kuvailtu keskitetty 
sopimusjärjestely johtaa todennäköisesti työn­
tekijöiden kokemaan hyötytappioon, voidaan 
havaittu empiria tulkita myös aivan toisin 
kuin se on tehty keskitettyä sopimusjärjestel­
mää puolustavissa artikkeleissa. 

Vaihtoehtoinen tulkinta korporativismin ja 
Okunin kurjuusindeksin väliselle havaitulle 
negatiiviselle korrelaatiolle on esimerkiksi seu­
raava: Niissä kansantalouksissa, joiden tuo­
tantorakenne vastasi hyvin muuttuneita ky­
syntäolosuhteita 70- ja 80-luvulla, reaalinen 
tuotanto ja tuotannontekijätulot kasvoivat ri­
peästi. Näissä kansantalouksissa keskitetyn 
sopimusjärjestelmän työntekijöille tuomat 
haitat voitiin kompensoida reaalitulojen kas­
vulla ja siksi työntekijät sietivät sopimusoi­
keutensa menetyksen. Talouksissa, joissa ky­
seisiä edullisia rakennetekijöitä ei esiintynyt, 
ei sopimusoikeuden menetystä voitu kompen­
soida reaalitulojen kasvulla. Sopimusjärjestel­
män siirtämiselle keskusjärjestötasolle pois 
yksittäisen työntekijän sopimus oikeuden pii­
ristä ei ollut edellytyksiä. Tämän seuraukse­
na sopimusjärjestelmä pysyi hajautettuna. 

Tämä näkemys nostaa esiin jatkotutkimuk­
sen tarpeen. Mikä on kausaalisuuden suunta, 
luoko taloudellinen hyvinvointi korporativis­
mia niissä maissa, jossa se on maan koon puo­
lesta mahdollista vai luoko korporativismi hy­
vinvointia? los keskitetylle sopimusjärjestel­
mälle ei löydy mikroperusteita, ei palkansaa­
jalle pystytä perustelemaan vedenpitävästi syi­
tä sopimusoikeuden luovuttamiselle. Havait­
tu kahden ilmiön samanaikaisuus jää joko sa­
tunnaiseksi tai kausaalisuudeltaan epämääräi­
seksi, ja jättää siten runsaasti tilaa vaihtoeh­
toisille tulkinnoille syistä ja seurauksista. 
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Taloustieteen kentässähän on laajemmaltikin 
tilausta makroteorian piirissä esitettyjen väit­
tämien mikroperusteille, joten teoreettiset in­
novaatiot tällä alalla ovat tervetulleita. 

Vaikutus ay-instituutioon 

Kuviossa esitelty trendi saa tulkintansa yllä 
esitellystä näkökulmasta: ay-liikkeen ulkopuo­
liset lakot voivat olla reaktioita keskitetyn so­
pimustoiminnan mukanaan tuomiin hyötytap­
pioihin; ay-liikkeen ulkopuolisuus selittyy ay­
liikkeen osallistumisella keskitettyyn sopimus­
toimitaan. En väitä, että tämä näkemys voi­
taisiin empiirisin testein helposti todentaa, 
vaan väitän, että tämä näkemys selittää ky­
seisen lakkoilmiön taloustieteen kannalta huo­
mattavasti paremmin kuin sen leimaaminen 
poliittiseksi ilmiöksi. 

Allokaation tehokkuus 

Toinen näkökohta koskee työvoiman allokaa­
tion tehokkuutta. Voidaan väittää, että pit­
kään jatkunut keskitetty sopimusjärjestelmä 
on rapauttanut palkkajärjestelmän kyvyn al­
lokoida työvoimaa tehokkaasti. los palkka­
järjestelmälle vaihtoehtoista työvoiman allo­
kaatiomekanismia ei ole, tai se on vajaatehoi­
nen kuten työnvälitys Suomessa, työvoima al­
lokoituu tehottomasti ja aiheuttaa työttö­
myyttä. Heikosti menestyvien yritysten kuo­
leminen nopeutuu tuottavuuskehitykseen näh­
den liian korkeiden palkankorotuksen myö­
tä, mutta niistä vapautuva työvoima ei siirry 
palkkasignaalin houkuttelemana kasvaville 
aloille. 

Leppäsen esittelemät näkemykset ovat sisäi­
sesti ristiriitaisia. Siinä kielletään palkkajär­
jestelmäitä kyky allokoida työvoimaa, mutta 
toisaalta siinä myös luotetaan markkiname­
kanismiin. Hänhän sanoo: »Kannattamatto­
mia yrityksiä ei tule suosia matalilla palkoil­
la, vaan niiden on nostettava kannattavuutta 
ja työn tuottavuutta saneerausten avulla. Kan­
nattamattomien yritysten ja toimialojen työn-
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tekijät siirtyvät talouden laajeneviin yrityksiin 
ja toimialoille» (Leppänen 1988b s. 29). 

Kuka tai mikä siirtää tuotantoresursseja? 
Työnvälitys ei ole uskottava vastaus: vuoden 
1984 aikana työsuhteen solmineista työnteki­
jöistä, jotka välittömästi ennen työsuhteen al­
kua olivat olleet työttömiä, 41 OJo oli saanut 
tiedon tulevasta työpaikastaan työnvälitykses­
tä ja 59 % omatoimisesti (Sääski 1987, s. 18). 

Työvoiman allokaation tehottomuus tulee 
rajoittavaksi erityisesti talouden elpyessä. Kas­
vava kysyntä kohdistuu epätasaisesti eri toi­
mialoille ja yrityksiin aiheuttaen niissä suuria 
kannattavuuseroja, ja siten pulaa tuotantore­
sursseista, erityisesti työvoimasta. Tällöin 
työntekijöiden keskitetyn järjestelmän sama­
palkka-ajattelun myötä kokemat hyötytappiot 
kärjistyvät, jolloin hajautumispaine keskitet­
tyä järjestelmää kohtaan muodostuu suureksi. 

Sopimusjärjestelmän hajautumisen seu­
rauksena patoutuneet palkkapaineet purkau­
tuvat tai tulevat julkisiksi. Tällöin on erityi­
sen lyhytnäköistä syyttää pyrkautuvista palk­
kapaineista hajautettua sopimusjärjestelmää. 
Syy on keskitetyssä järjestelmässä, joka on ai­
heuttanut kyseiset palkkapaineet allokoimal­
la työvoiman tehottomasti. 

Keskustelu kevään -88 palkkaneuvottelu­
kierroksen yhteydessä on ollut tavattoman 
pinnallista, havaittujen ilmiöiden samanaikai­
suuteen pitäytyvää ilman pohdintoja talou­
denpidon peruskysymyksestä, niukkojen re­
surssien allokaatiosta ja allokaation vaikutuk­
sista resurssien hintoihin. Kokonaan on myös 
unohtunut varoitus keynesiläisen hallituksen 
ja keskitetyn ay-liikkeen välisen pelin loppu:' 
tuloksesta. Jos ay-liike maksimoi jäsentensä 
reaalituloa tietäen hallituksen siivoavan työ­
markkinat työttömistä ekspansiivisella finans­
sipolitiikalla, on seurauksena vähintään ulkoi­
nen epätasapaino ja julkisen vallan velkaan­
tuminen. 

Syksyn 1988 vakautusratkaisun tulkinta is­
tuu harmillisen helposti tähän kuvaan. Yli­
kuumenevassa taloudessa tehty lievästi elvyt­
tävä budjetti viittaa hallituksen haluun ostaa 
poliittisesti näyttävä vakautusratkaisu hinnal­
la, jolle on vaikea löytää makrotaloudellisia 
perusteluja. 

Tulopolitiikan vaihtoehdot 

Esittämäni näkö kannat antavat mielestäni pe­
rustelun väittää, että Suomessa olisi syytä uh­
rata asiantuntijaresursseja keskitetylle sopi­
musjärjestelmälle vaihtoehtoisten tulopoliittis­
ten mekanismien innovointiin. Koska Suomes­
sa keskitetyllä järjestelmällä on mahdollisuus 
itse osoittaa oma oivallisuutensa todellisuu­
dessa, tarvetta sen puolustamiseen ei laajalti 
pitäisi olla. Puolustelu viittaa vaatimukseen 
tulkita havaittu empiria 'oikein'. 

Jos toisaalta keskitetty järjestelmä hajau­
tuu tai liukuu liikaa, kuten on ennusteltu ja 
myös havaittu, on onnetonta jos tulopoliitti­
nen kalustovaja tässä tilanteessa osoittautuu 
tyhjäksi työkalun etsijälIe. Valtionvarainmi­
nisteri Liikasen uhkaus pistää palkkaliukumat 
kuriin lapsilisämaksuilla viittaa pahaenteisesti 
tähän suuntaan. 

Paras mahdollinen tulopoliittinen järjestel­
mä lienee se, joka toimii yhtä lailla olipa jär­
jestöpoliittisin perustein määräytyvä työ ehto­
jen sopimustapa hajautumisen asteeltaan mi­
kä tahansa. 

Esittämäni näkökohdat asettavat kaksi laa­
tuvaatimusta tulopoliittiselle järjestelmälle. 
Ensiksi, sen tulee jättää työntekijän omaa 
paIkkaansa koskeva sopimusoikeus työnteki­
jän ulottuville. Toiseksi sen tulee erottaa tuot­
tavuuden kasvuun ja jonkin tuotannontekijä­
tyypin pitkäaikaiseen niukkuuteen perustuvat 
palkankorotukset muista korotuksista, jotka 
ovat kustannusinflatorisia luonteeltaan. 

Jälkimmäinen laatuvaatimus painaa pää­
töksenteon palkankorotuksista yritystasolle. 
Tieto tuottavuuden kasvusta ja pitkäaikaisesta 
työntekijäpulasta on yritystasolla, jos sitä 
yleensa jossakin on. Yritystason sopimusjär­
jestelmän etuna on tällöin myös sopimusoi­
keuden pysyminen työntekijän ulottuvilla. 

Eräs ehdotus sopimusjärjestelmästä riippu­
mattomaksi tulopolitiikan välineeksi on seu­
raava. Koska palkkainflaation keskeisin pe­
russyy hajautetuissa sopimusjärjestelmissä on 
sisäpiirin työntekijöiden neuvotteluvoima, 
jonka turvin he pystyvät nostamaan palkan­
korotuksensa ohi tuottavuustekijöiden tai py­
syvän kysyntäpaineen ilman, että heidän työt-



tömyysriskinsä kasvaa, on järkevää laatia tu­
lopoliittinen mekanismi, joka palauttaa sisä­
piirin työntekijöille työttömyysriskin ja liial­
listen palkankorotusten välisen yhteyden. 

Jännittävällä tavalla uusi irtisanomislain­
säädäntö tarjoaa tähän mahdollisuuden. Teh­
dään siihen muutos, jonka mukaan irtisano­
missuoja ei koske työntekijöitä, joiden pal­
kankorotukset ylittävät kunakin vuonna sää­
detyn yleisen tai toimialoittaisen tason jonka 
julkinen valta arvioi. 1 

Tämä mekanismi jättää harkinnanvaran 
yrityksiin ja työntekijöille ja erottaa tehok­
kaasti inflatoriset palkankorotukset reaalisis­
ta. Jos työntekijät ja yritykset jollakin alalla 
katsovat, että he voivat ylittää julkisen vallan 
antaman korotusnormin, he epäilemättä kat­
sovat korotuksella olevan pysyvät reaalitalou­
delliset edellytykset. Työntekijöiden työttö­
myysriski ei tällöin kasva, vaikka irtisanomis­
suoja lakkaakin kyseisenä vuonna julkisen 
vallan asettaman korotusnormin ylittämisen 
seurauksena. Tällöin ylisuuri korotus on pe­
rusteltu myös kansantalouden kannalta, kos­
ka ylisuuri korotus tehostaa työvoiman allo­
kaatiota. 

Jos taas ylisuurella korotuksella ei ole reaa­
litaloudellisia edellytyksiä, puree irtisanomis­
suojan menetys sitä kipeimmin, mitä syvem­
mällä sisäpiirissä työntekijä on. Silloin on ole­
tettavaa, että sisäpiirin työntekijät vastusta­
vat ylisuuria korotuksia, joilla ei ole reaalita­
loudellisia edellytyksiä. Irtisanomissuojahan 
kasvaa palveluvuosien myötä, ja siten myös 
irtisanomissuojan menettämisen haitta. 

Lopuksi 

On selvää, että yhden lisärajoitteen esittelemi­
nen sisäpiirin työntekijöiden hyödynmaksi­
mointiasetelmaan ei saavuta pelkästään myön­
teistä vastakaikua kyseisissä piireissä. Kuiten-

I Laki, joka sitoisi yksilöllisen tuottavuuskehityksen 
kunkin yksilön palkkoihin, olisi toteutukseltaan mahdo­
ton. Julkisen vallan antama normi takaisi lainsäädännölle 
toteutettavuuden (enjorceability), ilman että työmarkki­
naosapuolten mahdollisuuksia tehdä normista välittämät­
tä sopimuksia olisi loukattu. 
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kin on huomattava, että vertailussa keskitet­
tyyn sopimusjärje8telmään esitelty menettely 
palauttaa sopimusoikeuden ja sopimusvapau­
den yksittäiselle työntekijälle. Sopimusvapau­
den palauttaminen toisi vastuun työntekijäl­
le työllisyydestä. Normin alapuolella työllisyys 
on yhteiskunnan ongelma, mutta sen yläpuo­
lella yksilön ongelma. Normin yläpuolella on 
työntekijällä oikeus, ja allokaationäkökul­
masta jopa velvollisuus, toimia mikäli arve­
lee omaavansa siihen edellytyksiä. 

Järjestelyn myötä julkinen valta palauttai­
si allokaatio-ongelman ratkaistavaksi sinne, 
missä myös ongelman ratkaisuun tarvittava 
informaatio on. Julkisen vallan on ollut kui­
tenkin perinteisesti vaikea tunnustaa, että sen 
hallussaan pitämä informaatio on heikompaa 
verrattuna markkinoilla olevaan informaa­
tioon. 

Jos yllä esitetyillä näkö kohdilla on vankka 
tausta työmarkkinoittemme todellisuudessa, 
silloin on kysyttävä miksi keskitetty sopimus­
järjestelmä saa niinkin voimakasta tukea eri 
tahoilta? Syy löytynee siitä, että yhteiskunnal­
linen vastakkainasettelu ja luokkaristiriidat 
ovat vähentyneet aikana, jolloin keskitettyä 
sopimusmenettelyä Suomessa on harrastettu. 
Samanaikaisuus on antanut intuitiolIe virik­
keen yhdistää keskitetty tulopolitiikka ja yh­
teisvastuun tunteet. 

Ilmeisesti tässä on kysymys väärän puun 
haukkumisesta. Luontevalta tuntuu olettaa 
luokkaristiriitojen lientyvän mikäli siirtyminen 
yhteiskuntaluokasta toiseen käy helpoksi. On 
vaikea nähdä miten sopimusjärjestelmä olisi 
vaikuttanut siirtymätodennäköisyyksiin. Toi­
saalta taas on helppo nähdä, että 60-luvun lo­
pulta aloitettu tarjontapuolen talous- ja alue­
poliittiset toimenpiteet ovat tehneet yrittämi­
sen helpoksi jokaiselle, jolla on siihen tarvit­
tavat kyvyt. Luonnollisesti vain osa työnteki­
jöistä on hyödyntänyt tarjotut mahdollisuu­
det. Muut ovat yrittämisen vaikeuden ajama­
na valinneet palkkatyöntekijän osan ja liitty­
neet tiiviisti ay-liik.keen ruotuun. 

Kehitys on nyt siirtymässä siihen vaihee­
seen, että ruodussa on vaikea olla ilman hen­
kilökohtåista sopimusoikeutta. Jos kerran 
työntekijöiden kyvyt ja näkemykset riittävät 
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osallistumaan yritysten hallintoon, miksei se 
riittäisi palkkoja koskevaan sopimustoimin­
taan. 
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Edellisen johdosta 
SEPPO LEPPÄNEN 

Vaatimaton raporttini »Tulopoliittiset järjes­
telmät ja taloudellinen kehitys» on täyttänyt 
erään tehtävänsä, jos se kirvoittaa kovasti pas­
siivista ekonomisti kuntaa keskustelemaan 
asiasta Niemeläisen tavoin. Muutama sivu­
huomautus HN:n arvioihin. 

1. Joko tekstini on kirjoitettu epäselvästi 
tai HN on tarkoituksella tulkinnut sitä vää­
rin, kun hän on antanut minulle superkeskit­
täjän manttelin. Keskitetty tulopolitiikka on 
ollut rapautumisen tiellä myös omien arvioin­
tieni mukaan. 

2. Peruskysymys on kuitenkin muistettava: 
Miksi kansainvälisten vertailujen mukaan -
ei pelkästään minun tekemieni - korporatii­
visen neuvottelujärjestelmän maat sekä USA 
ja Japani ovat selviytyneet kansainvälisistä 
tarjontashokeista keskimääräistä pienemmin 
työttömyys kustannuksin? Eräs, itsekin tarjoa­
mani selitys, joka ei kuitenkaan ole tyhjentä­
vä, on raha- ja finanssipolitiikan kireyserot. 
HN:n selitysyritys on ontuva. Jos korporatii­
vi sten maiden »tuotantorakenne vastasi hyvin 
muuttuneita kysyntäolosuhteita 70- ja 80-lu­
vulla (HN)>>, on selitys tietenkin se, että kes­
kittyneestä systeemistä huolimatta mm. työ­
markkinat ovat allokoineet hyvin työvoima­
resurssit muuttuneiden kysyntäolosuhteiden 
vaatimusten mukaisesti. 

3. Perusristiriita HN:n ja minun välillä on 
siinä millaisiksi markkinoiksi työmarkkinat 
oletetaan. HN:n työmarkkinat ovat ultralibe­
ralistin paratiisi, jossa järjestäytyminen on 
kielletty ja ammattiyhdistysliike murskattu. 
Tällainen HN:n kaipaama ihannetila saattoi 
vallita John Steinbeckin »Vihan hedelmien» 
kuvaamassa työhönottotilanteessa. Siinä 1 00 
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nälkäistä maatyöläistä myi vapaan sopimusoi­
keuden vallitessa työpanostaan 10 puuvilla­
poimijapaikkaan. Huutokaupassa työn hinta 
aleni asteittain. Lopulta oli jäljellä 10 nälkäi­
sintä, jotka saivat paikat. 

Nykyiset työmarkkinat ovat kaukana täy­
dellisen kilpailun markkinoista teknologisen 
kehityksen luoman työn sisältöön kytkeyty­
vien vaatimusten, erilaisten kohtaanto-ongel­
mien, monopolisoitumisilmiöiden tms. teki­
jöiden takia. (Näistä tekijöistä ks. mm. Lep­
pänen ja Tolvanen (1987) sekä Blinder (1987). 

4. Järjestäytyminen ja ammattiyhdistyslii­
ke ovat olemassaolevia tosiasioita, joita eko­
nomistin on turha HN:n tavoin sivuuttaa. Jos 
työmarkkinoilla keskitetty koordinointi tyys­
tin häviää ja korkea järjestäytyminen on edel­
leen vallitseva, liittojen tulo-osuustappelu ta­
sapainottaa vakaan hintatason korkean työt­
tömyyden vallitessa. 

En ole aivan varma onko HN ollut tosis­
saan kehitellessään inflaatiomalliaan. Siinä 
ovat sulassa sekamelskassa reaalinen pitkän 
ajan kysyntätekijöiden tai tuottavuuden nou­
sua vastaava »todellinen» korotus ja muista 
tekijöistä (mistä?) aiheutuva inflatoorinen pal­
kankorotus, jotka näkymätön käsi ohjaa ja 
jakaa. Edelleen valtio määrittelee palkkanor­
min, joka takaa irtisanomissuojan. Näin saa­
taisiin sisäpiiriläisiltä valta pois. 
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»Kvasikriitikot» vielä kerran »kvasitieteen» juurilla 
JAN RYDMAN - JORMA SAPPINEN 

Se perusasia 

Koska Anne Oksanen ei näytä ymmärtäneen 
aikakauskirjan numerossa 3/88 esittämääm­
me kritiikkiä, on pakko vielä kerran palata ai­
heeseen. 

Tarttukaamme ensiksi kaikkein perustavim­
paan ja samalla huolestuttavimpaan väärin­
ymmärrykseen. Oksanen ei nimittäin tunnu it­
sekään - ainakaan vastineen vastineensa pe­
rusteella -" ymmärtävän, mitä hän on kirjoit­
tanut: 

Kirjoittamaani taiteen taloustiedettä kos­
kevan katsausartikkelin tarkoituksena oli 
esitellä lukijoille ko. tutkimusalueen piiris­
sä tehtyjä tutkimuksia ilman kirjoittajan 
omaa kriittistä arviointia mallien sopivuu­
desta tai muista substanssiin liittyvistä asi­
oista. (KA 3/88 s. 319) ... Olen hämmäs­
tynyt siitä, että Rydman ja Sappinen esit­
tävät katsaukseni perusteella käsityksiään 
siitä, mitä minun mielestäni taloustiede ky­
kenee tekemään tai mitä elämän ilmiöitä 
taloustieteen keinoin pitää tutkia, koska 
tästä asiasta Rydmanilla ja Sappisella ei ole 
tietoa ( s. 321). 

Tarkka lukija huomaa, että nämä kannanotot 
ovat vähintäin kummallisia, koska Oksasen 
arviointi taiteen taloustieteen esittelyn lopuksi 
kuului: 

Ensiksikin, systemaattiset taloustieteelliset 
tutkimukset tarjoavat perustan taiteen jul­
kista rahoittamista sekä laajemmin ottaen 
koko kulttuuripolitiikkaa koskeville pää­
töksille, joilla on sekä huomattavaa so­
siaalista että kulttuurista merkitystä (KA 
1/88 s. 50). 

los tämä ei ole Oksasen kanta, arviointi ta­
loustieteen kyvystä toimia tietyn elämänalu­
een päätöksenteon apuna, on se mahdollista 
vain siten, että joko Oksanen on lainannut sen 
jostakin suoraan ja unohtanut kertoa asiasta 

tai sitten joku muu kuin Oksanen on kirjoit­
tanut sen Oksasen nimissä. Koska emme us­
ko kummankaan edellisistä vaihtoehdoista 
olevan totta, lähtökohtamme on yhä, että hän 
arvioi artikkelinsa lopuksi taloustieteen ky­
kyä. Itseasiassa Oksanen puhuu itsensä pus­
siin, kun hän tarkentaa tai muuttaa (KA 3/88 
s. 320) arviotaan sanomalla, ettei taloustiede 
ole ainoa perusta ko. päätöksenteolle. Kiistää­
kö hän seuraavaksi tämän kannanoton? 

Mihin kritiikki kohdistui? 

9ksanen sanoo, että hänelle jäi epäselväksi 
kohdistuiko kritiikkimme ensisijaisesti talous­
tieteen valtaparadigman rajoittuneisuutta 
kohtaan vai kritisoitiinko myös tutkimuskoh­
teen valintaa. Itseasiassa kritiikkimme ei koh­
distu ensisijaisesti näihin, vaan hänen esittä­
määnsä yltiöpäisen myönteiseen taloustieteen 
mahdollisuuksien arviointiin. Kriittiset huo­
miot liittyvät nimenomaan hänen arviointin­
sa kyseenalaistamiseen. Kuten tarkka lukija 
huomaa, emme yrittäneet kieltää tutkimus­
kohteen valintaa emmekä asettaneet kyseen­
alaiseksi Kansallisteatterin henkilökunnan oi­
keutta palkkaan. Nämä ja muut »arpakuu­
tio»-heitot sekä kärjistykset jääkööt ar­
voonsa! 

Oleellista kritiikissämme on se, että Oksa­
sen katsaus ei antanut riittävää tukea hänen 
arviolleen. lotta tällainen arvio voitaisiin teh­
dä, tarvitaan vahvoja lisäperusteluja ja vas­
tauksia moniin kysymyksiin - joista esitim­
me muutamia. Asia on yhä avoin, koska Ok­
sanen ei juuri näihin kysymyksiin vastaile. Sil­
tä osin kun hän tarkentaa esitystään, voidaan 
todeta, että sekä kirjoittajan että lukijoiden 
kognitiivinen tila on muuttunut: tieto on kas­
vanut. 

Vastineessaan Oksanen tyytyy lähinnä va-



kuuttelemaan, että taloudellisia ongelmia on 
olemassa ja että ne ovat ankaria ja siksi tie­
tysti myös taloustiedettä tarvitaan. Tämä on 
tyypillinen »post hoe -fallaey». Taloudellisten 
ongelmien olemassaolosta ei välttämättä seu­
raa vielä mitään taloustieteen tarpeellisuuden 
tai kyvyn suhteen. Kyllä taloustieteen tarpeel­
lisuus tai kyvykkyys poliittisen päätöksenteon 
perustana on osoitettava vetoamalla sen tie­
dolliseen arvoon eikä tyhjillä vakuutteluilla. 

Taloustieteen kannalta on varmasti kaik­
kein pahinta Oksasen yltiöoptimismi. Jos 
päättäjät ottaisivat sen tosissaan, koko tie­
teenala voisi pilata maineensa. Siis vielä ker­
ran: ennen kuin minkään tieteenalan menetel­
miä ja tuloksia käytetään päätöksenteon apu­
na, on syytä olla selvillä tämän tieteenalan ra­
joituksista. 

Olemme tyytyväisiä siihen, että Oksanen lie­
ventää arviotaan myöntämällä, ettei taloustie­
de ole ainoa perusta ko. päätöksenteolle. Tul­
kitsemme hänen vastineensa kuitenkin siten, 
että hän uskoo taloustieteen olevan jossain 
määrin ensisijainen taiteen tukea koskevissa 
päätöksissä. Joka tapauksessa ennen kuin ta­
loustieteilijöitä käytetään päätöksenteon apu­
na, on käsityksemme mukaan tehtävä monia 
arvostuksiin liittyviä ratkaisuja; näin talous­
tieteellä ei ole ainakaan ensisijaista asemaa 
kulttuuripoliittisessa päätöksenteossa. Koska 
taiteen »tuotannon» tukemiseen liittyy mm. 
vaikeasti ratkaistava kysymys eri taiteen lajien 
laadun vertailusta emmekä usko taloustieteen 
tätä ongelmaa ratkaisseen, olemme eri mieltä 
Oksasen kanssa taloustieteen kyvyistä. 

Taiteen tuottavuudesta ja tuottavuuden 
taiteesta 

Oksanen toteaa, etteivät Baumolin ja Bowenin 
ja toisaalta Owenin tutkimusten tulokset ole 
keskenään ristiriidassa, koska Baumol & 
Bowen eivät ottaneet taiteen »tuottavuuden» 
mittauksessa laatua huomioon. Ainakin teki­
jöiden käsitykset tuottavuuden mittareista 
ovat erilaiset. Mitä voidaan sanoa eri taide­
alojen »tuottavuudesta» mitattaessa »taide­
esitysten määrää» tai jopa »laatua». Owenin 
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mukaan taide-esitysten laatu on parantunut ja 
kokonaistuottavuus kasvanut. Onko siis tai­
de tänään laadukkaampaa kuin sata vuotta 
sitten, onko Lutoslawski parempi kuin 
Brahms? 

Ensi askel tieteen kehitykseen on nyt hel­
posti nähtävissä: tulisi selvittää, mitä tekijöi­
tä »tuottavuuden» mittaamisessa on otettava 
huomioon - muuten tuskin voidaan edetä. 
Voi toki olla niin, että edellisten tutkimusten 
näkemyserot aiheutti vain se, että joitain te­
kijöitä abstrahoitiin pois tutkimuksen helpot­
tamiseksi (kuten yleinen perustelu kuuluu). 
Mutta tämä strategia tuskin pitkällä aikavä­
lillä parantaa taloustieteen kykyä toimia pää­
tösten perustana, toki se saattaa auttaa uusien 
»tutkimusten» syntyä! 

Mitä taiteilija saa tehdä? 

Kun tutkitaan aluetta, joka sivuaa myös mui­
den tieteenalojen tutkimuskohteita, olisi hy­
vä olla selvillä näidenkin alojen tutkimustu­
loksista. On valitettavan tyypillistä, että tut­
kija tällöin valitsee sellaiset lähtökohdat, jot­
ka sopivat omaan analyysiin halutun loppu­
tuloksen saamiseksi. 

Oksanen sanoo: 

Taiteen taloustieteen tarkoituksena ei ole 
tutkia taiteen sisältöä eikä merkityksiä, ne 
sopivat paremmin muille tieteenaloille (KA 
3/88 s. 319). 

Mutta, kuten saatoimme esittelystä lukea, tai­
teen taloustieteessä otetaan kantaa mm. tai­
teilijan tavoitteisiin ja määritellään tältä poh­
jalta »taide». 

Vaikka Oksanen puolustuspuheessaan lie­
ventää taiteen tehtävistä esittämäänsä määri­
telmää, hän esittää yhä sellaisen maksiimin, 
jota emme voi hyväksyä: 

Taiteilijan toiminnan motiivi ei voi olla ku­
luttajien olemassaolevien preferenssien 
miellyttäminen ( s. 321). 

Oksanen ilmoittaa tämän olevan yleisesti hy­
väksytty käsitys". Missä näin on päätetty? Mis­
tä tämä oikeaoppisuus: fasismia vai ei? 
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Puhe taiteilijan toiminnan motiiveista saa 
toisen kuvan kun teemme pienen matkan mu­
siikin historiaan. Oksanen ihmetteli, kuinka 
voimme tietää mitään Bachista ja Mozartista 
ja heidän miellyttämispyrkimyksistään. Tä­
män tiedon hankkiminen ei ole mahdotonta. 
Tutustumalla esimerkiksi Mozartin kirjeen­
vaihtoon isänsä kanssa tai vaikkapa Donald 
J. Groutin perusteelliseen länsimaisen musii­
kin historiaan (A History of Western Music, 
1985) saamme tietää jotain Mozartin toimin­
nan motiiveista. 

Mozartista tiedetään, että suuri osa hänen 
musiikistaan on sävelletty joko tilauksesta tai 
tiettyä tilaisuutta varten. Niinpä hän säveltäes­
sään otti tarkoin huomioon mahdolliset mu­
siikkinsa esittäjät tai yleisön sekä heidän pre­
ferenssinsä. Kuten lähes kaikki aikalaisensa, 
hän oli hyvin »kaupallinen» säveltäjä. Hän 
halusi, että hänen musiikkiacin esitettäisiin, et­
tä siitä pidettäisiin ja että siitä saisi rahaa! 
»Taiteen taloustieteen» käyttämän »yleisesti 
hyväksytyn» määritelmän mukaan Mozart siis 
ei ollut taiteilija. 

Toimiessaan kolmattakymmentä vuotta 
Leipzigissa kaupungin musiikillisena johtaja­
na, opettajana ja Tuomas-kirkon kanttorina, 
J.S. Bach oli virkamies, joka virkansa puo­
lesta tuotti tuona aikana n-kappaletta kantaat­
teja ja muuta kirkkomusiikkia esitettäväksi 
Leipzigin kirkoissa. Koska hän oli virkamies, 

hänen piti tuottaa käyttömusiikkia kirkkorah­
vaan henkisten ja musiikillisten tarpeiden tyy­
dyttämiseksi - ensimmäisinä Leipzigin vuo­
sinaan noin kantaatti viikossa. Lähtökohta­
na oli usein olemassa olevien preferenssien 
tyydyttäminen, oli hänellä luonnollisesti mui­
takin motiiveja. Mitä sitten tulee Oksasen 
väitteeseen ko. säveltäjien suosiosta, todetta­
koon, että molemmat olivat elinaikoinaan 
tunnettuja ja arvostettuja säveltäjiä ja muu­
sikoita. 

Oksanen väittää lisäksi, että asetamme tai­
teen tarkoitukseksi kuluttajien preferenssien 
miellyttämisen. Näin emme kirjoittaneet. 
Tarkka lukija huomaa, että kiinnitimme vain 
huomiota yhteen esitellyn tutkimuksen poh­
jana olleeseen oletukseen: taiteilijan motiivit 
eivät riitä erottelemaan taidetta ja ei-taidetta 
toisistaan. 

Entä sitten? 

Olemme Oksasen kanssa samaa mieltä siitä, 
että vallitseva taloustiede kaipaa kriittistä lä­
hestymistapaa. Harjoittakaamme sitä. Tai­
teenteon taloudellisia ongelmia voidaan myös 
tutkia. Mielestämme keskustelu on saavutta­
nut tarkoituksensa, mikäli se johtaa taloustie­
teen ja siitä kumpuavien ajatusten rajoitusten 
tunnustamiseen. 



Loppukommentti 

ANNE OKSANEN 

Rydmanin ja Sappisen kriittinen kirjoitelma 
liioitteluineen ja tahallisen yksipuolisine tul­
kintoineen ei anna aihetta yksityiskohtaiseen 
kommentointiin. Saivartelua samoin kuin sub­
jektiivisia tulkintojakin voidaan esittää loput­
tomiin ilman, että mitään uutta ja/tai hedel­
mällistä tulisi esille. Edellisessä numerossa jul­
kaistu vastineeni riittää tässä yhteydessä. Lo-
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puksi haluaisin muistuttaa, että yltiöoptimis­
mia taloustieteen tuloksien soveltamisesta käy­
tännön päätöksenteossa löytyy taloustieteen 
perinteisillä alueilla monin verroin enemmän 
kuin taiteen taloustieteen piiristä. Tutustumi­
nen taiteen taloustieteessä tehtyihin tutkimuk­
siin tekee edellä esitetyn väitteen selväksi myös 
Rydmanille ja Sappiselle. 
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RATS: ohjelmisto vektoriautoregressioon 
ja vähän muuhunkin 
VESA VIHRIÄLÄ 

Aikasarja-aineistojen käsittelyyn sopivia eko­
nometrisia ohjelmapakkauksia on olemassa 
melkoinen määrä. Näiden joukkoon kuuluva 
RA TS (Regression analysis of titne series; 
V AR Econometrics, P. O.Box 1818, Evanston 
IL 60204-1818, USA) on kehitetty erityisesti 
vektoriautoregressiivisten (V AR) mallien kä­
sittelyyn. Ohjelmiston käyttökelpoisuus ei kui­
tenkaan rajoitu näihin vaan ulottuu varsin 
kattavasti aikasarja-analyysiin yleensä ja sen 
ulkopuolellekin. 

Alunperin VAR-malleja varten 

Ohjelmiston kehittelyn taustalla on ensi sijassa 
Christopher Simsin mutta myös eräiden mui­
den lähinnä University of Minnesotassa ja Fe­
deral Reserve Bank of Minneapolissa toimi­
neiden ekonomistien kiinnostus »ei-teoreetti­
siin» makromalleihin. Simsin ja kumppanei­
den perustyökaluksi muodostui 1970-luvun lo­
pulla ja 1980-luvun alussa rajoittamaton vek­
toriautoregressivinen malli, ks. esim. Sims 
(1980 ja 1982). 

Vektoriautoregressiivisten mallien estimoin­
ti ei sinänsä edellytä mitään erityisesti tähän 
tarkoitukseen suunniteltua pakettia; rajoitta­
maton VAR-malli voidaan estimoida tehok­
kaasti soveltamalla OLSia vuorotellen kuhun­
kin yhtälöön. Useimmissa ohjelmistoissa ei 
kuitenkaan ole mahdollista joustavasti siirtyä 
vektorimallien autoregressiivisestä esitykses­
tä liu kuvan keskiarvon esitykseen ja laskea sen 
perusteella ns. impulssivasteita ja varianssiha­
jotelmia. RA TS on kehitetty suorittamaan 
juuri nämä ei-teoreettisessa makrossa suosi­
tuiksi tulleet temput yksinkertaisesti. 

VAR-malleihin perustuvan analyysin tärkeä 
osa ovat myös ennusteet, simuloinnit ja en-

nustevirheiden analyysi. RATS tarjoaa tässä 
suhteessa varsin laajan joukon mahdollisuuk­
sia. 

Muut mahdollisuudet 

Muista puhtaasti aikasarja-analyysiin liittyvis­
tä RA TSilla suoritettavissa olevista analyysi­
menetelmistä mainittakoon arima-mallit 
(myös kausivaihtelun huomioivat mallit), siir­
tofunktiomallit, interventiomallit ja spektraa­
lianalyysi. 

Ohjelmisto sisältää luonnollisesti kaikki 
yleisimmin käytetyt regressiotekniikat (mm. 
askeltava regressio, autokorreloituneen häiriö­
termin sisältävä regressiomalli, harjaestimoin­
ti, epälineaarinen pns, kaksivaiheinen ja kol­
mivaiheinen pns, näennäisesti riippuvien häi­
riöiden mallit (SURE». Tämän ohella 
RA TSilla voidaan estimoida muuttuvapara­
metrisia malleja, polynomiaalisten viiveiden 
malleja ja malleja, joissa parametreille on tie­
tyllä tavalla asetettu priorijakauma. 

Myös kvalitatiivisten muuttujien analyysi 
(logit- ja probit-mallit) ja paneeliaineistojen 
analyysi (kiinteiden ja satunnaisten vaihtelui­
den mallit) käy RA TSilla päinsä. Niin ikään 
lähes kaikki regressiomalleihin liittyvät line­
aariset parametrirajoitukset ovat helposti tes­
tattavissa. 

Aineiston alustava käsittely, grafiikka 

Aineiston alustavaan analyysiin ja käsittelyyn 
RATS tarjoaa varsin tavanomaiset mahdolli­
suudet. Grafiikkaa tuskin voi sanoa markki­
noiden kehittyneimmäksi, joten tuntumaa ai­
neistoon on haettava lähinnä erilaisista tun-



nusluvuista, joita ohjelmalla voi kyllä vai­
keuksitta tuottaa. 

Lukuunottamatta muuttujien viivästämis­
tä muuttujat on esim. ennen regressioanalyy­
sia saatettava haluttuun muotoon (logarit­
mointi, differenssit jne.). Tämä tosin onnis­
tuu ilman suurempia vaikeuksia. Itse asiassa 
RA TSin joustava ohjelmoitavuus sallii hyvin­
kin monimutkaisten muunnosten suorittami­
sen. Koska analyysia varten suoritettavat 
muunnokset eivät yleensä vie paljon aikaa, 
kannattaa kussakin ajossa lähteä liikkeelle pe­
rusaineistosta ja tehdä muunnokset kulloin­
kin uudelleen ajojonon alussa. Analyysitulos­
ten kirjoittamista ulkoiseen tiedosto on jatko­
analyyseja varten ei siten useinkaan tarvita, 
vaikka se käykin ongelmitta. 

Paras käyttötapa eräajo 

RATS ei ole yksinkertainen, runsain oletusar­
voin varustettu »avaimet käteen» -ohjelmis­
to. Vaikka RATSia voi käyttää interaktiivi­
sesti (ohjelmasta on nykyisin olemassa myös 
valikkoversio), on ohjelma perusluonteeltaan 
eräajo-ohjelma. Tämä pätee ainakin toistai­
seksi käytössä olleisiin versioihin. Analyysien 
suorittaminen edellyttää useissa tapauksissa 
varsin paljon koodin kirjoittamista, mikä 
luontuu parhaiten laatimalla kaikessa rauhas­
sa jollakin teksturilla tarvittava ajojono. Vir­
heettömän ajojonon aikaansaaminen ei täl­
löinkään välttämättä nopeasti onnistu, mistä 
osasyy lankeaa RA TSin varsin ylimalkaisille 
virheilmoituksille. 

Toisaalta juuri RA TSin ohjelmoitavuus tar­
joaa huomattavan joustavat mahdollisuudet 
räätälöidä itse kuhunkin tilanteeseen sopivia 
analyysikokonaisuuksia omia estimaattoreita 
myöten. Tässä suhteessa ovat tärkeitä' loogi­
set operaatiot, ehtolauseet, mahdollisuudet sil­
mukoiden rakentamiseen ja joustavat matrii­
sioperaatiot. Tarpeensa hyvin tuntevalle so­
veltajalle juuri RA TSin laaja ohjelmoitavuus 
lieneekin ohjelman suurin etu muihin paket­
teihin verrattuna. 

Ohjelman käytön lisääntymisen myötä 
RA TSin toimittaja on ryhtynyt ylläpitämään 
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kirjastoa RA TS-koodilla tehdyistä proseduu­
reista. Näiden valmiiden ohjelmanpalasten 
avulla säästää useassa tapauksessa melkoisesti 
koodinkirjoitusvaivaa ja välttänee virheitä. 
Esimerkkinä tällä hetkellä olemassa olevista 
proseduureista mainittakoon »Bernanke.src». 
Sen avulla on mahdollista estimoida mielival­
tainen täsmälleen identifioitu VAR-mallin häi­
riötermien välisten samanaikaisten riippu~ 

vuuksien simultaaninen järjestelmä. Näin saa­
daan teoreettisesti ehkä paremmin perusteltu 
vaihtoehto tavanomaiselle Choleski-hajotel­
maan nojautuvalle rekursiiviselle rakenteelle. 
Tällä tavoin on mahdollista liittää VAR-ana­
lyysiin taloustieteen teoriaa ja siten laajentaa 
sen käyttöä historian tiivistämisestä ja ennus­
tamisesta kohti kausaalisia päätelmiä, ks. Ber­
nanke (1986). Proseduurin käytännön toimin­
nasta on tosin hankala sanoa mitään, sillä en 
ole saanut sitä parilla yrityksellä toimimaan. 

Data 

RATS ei ole kovin vaativa aineiston esitysta­
van suhteen. Syöttötiedoiksi kelpaavat paitsi 
RA TSin oman tieto kannan muuttujat myös 
vapaassa formaatissa, FORTRAN-formaatis­
sa, binäärimuodossa tai esim. LOTUS-tauluk­
kona esitetyt tiedot. Käytännössä yksinkertai­
seksi ja turvalliseksi menettelyksi on osoittau­
tunut tallettaa aineisto tekstitiedostoon mie­
livaltaisin otsikkotiedoin ja kommentein ja 
muodostaa siitä varsinainen vapaassa formaa­
tissa oleva syöttö tiedosto editoimalla tekstit 
pois. Tällöin alkuperäinen tiedosto jää teks­
tein varustetuksi varmuus kopioksi. 

RA TSissa ei ole rajoituksia erikseen muut­
tujien tai havaintojen lukumäärille kunhan 
pysytään 45 000 havaintopisteen sisällä. Tä­
mä riittää vallan hyvin taloustieteessä vastaan 
tulevien aikasarja-aineistojen käsittelyyn. 

Vaikka ohjelma on ajateltu ensi sijassa ai­
kasarjojen käsittelyä varten, sillä voi yhtä hy­
vin käsitellä poikkileikkaus- ja paneeliaineis­
toja. Aikasarja-aineistoja varten ohjelmassa 
on »kalenteri» vuosi-, neljännesvuosi-, kuu­
kausi-, viikko- sekä päiväsarjoille. Viikonpäi­
vien lukumäärä on mielivaltainen, mikä on 
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hyödyllinen piirre, kun esimerkiksi on tarpeen 
käyttää vain arkipäivistä koostuvia havaintoja. 

Laitteisto vaatim ukset 

RA TS on alunperin tehty pääkonekäyttöä 
varten. Myöhemmin kuitenkin kehittely näyt­
tää keskittyneen PC-versioon. Tätä nykyä oh­
jelmisto on saatavissa myös Madntoshiin. 

PC:ltä edellytetään 384 Kb muistia ja Dos 
2.0 tai sitä uudempi käyttöjärjestelmäversio. 
Tosin ohjelmasta on olemassa myös pienem­
pi versio (256 Kb), mutta siitä puuttuu esim. 
spektraalianalyysi. Ohjelmistoa voidaan käyt­
tää levykkeiltä, mutta käytännössä kovalevy 
on erittäin suositeltava. Aritmetiikkaproses­
sori nopeuttaa selvästi työläämpien laskuteh­
tävien suorittamista. 

Lopuksi 

Käyttäjäystävällisyydessä RA TS lienee pär­
jännyt kilpailussa verraten huonosti. Ohjel­
miston ylläpitäjä näyttäisikin pyrkivän jatkos­
sa parannuksiin juuri tässä suhteessa. Suun­
taus on kohti valikko--ohjelmaa Madntosh­
version pohjalta. Käyttäjäystävällisyyttä pa­
rantanee myös syksyllä 1988 markkinoille tu-

levaan 3.00-versioon liittyvä kokonaan uudel­
leen kirjoitettu manuaali. 

Muiden pakkausten tavoin RA TSin tarjoa­
mia tilastollisia tekniikoita lisätään jatkuvas­
ti. Osin tämä kehitystyö näyttäisi tapahtuvan 
tarjoamalla uusia varsin pitkälle vietyjä pro­
seduureja sen sijaan että varsinaiseen ohjel­
mistoon lisättäisiin uusia käskyjä tai optioita. 

RA TSia voi nykymuodossaan suositella en­
si sijassa jo jonkin verran ekonometrian so­
velluksista kokemusta hankkineille käyttäjil­
le. Heille se tarjoaa varsin joustavan ja mo­
nipuolisen, joskin ainakin toistaiseksi melkoi­
sesti perusinvestointeja edellyttävän työkalun. 
Hinta ei ole RA TSin hankinnan este, vuoden 
1988 alun hinnaston mukaan ensimmäisen 
kappaleen hinta on 300 dollaria, lisäkappaleet 
150 dollaria ja talolisenssillä jopa sen alle. 
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ENGLISH SUMMARIES 

KARI PUUMANEN: Should the Current Account 
also be Stabilized? 

Underlying the recent stabilization settlement was 
growing concern about accelerating inflation -
resulting from last spring's expensive pay agree­
ments - and a widening current account deficit. 
The external imbalance is largerly due to the rapid 
growth of domestic demand. As the promised tax 
reform precludes the efficient use of fiscal policy 
in demand management, the resurrection of com­
prehensive incomes policy appears to have been the 
only solution. Although linking tax cuts to low pay 
increases will make way for sustainable growth in 
the longer term, the immediate impact of stabili­
zation on domestic demand will be expansionary, 
and will thus increase rather than reduce current 
account deficits in the next few years. Intervention 
in incomes policy means a redistribution of income 
from the public sector to the private sector. Un­
less spending propensity in the private sector falls 
at the same time, incomes policy will have a clear­
ly expansionary effect on demand. 

Finland's net foreign debt, 16 per cent of GDP, 
is still moderate by international standards; govern­
ment debt is one of the lowest in the industrial 
countries. The improved profitability of companies 
and increased wealth of household have increased 
borrowing potential in the private sector. Higher 
foreign debt need not be harmful as a vehicle of 
growth provided that debt converges towards an 
acceptable level and long-term growth is on an equi­
librium path. The dilemma of the stabilization set­
tlement is whether this policy will strengthen 
favourable incomes and employment expectations 
in a way that endangers a natural calming down 
of domestic demand. 

With the extensive deregulation of Finnish finan­
cial markets, the importance of expectations for pri­
vate sector behaviour has increased. Thus, priva~e 
consumption today is greatly influenced by the dis­
counted value of expected future income flows. If 
the fall in the houlsehold savings ratio in the 1980s 
reflects more optimistic income expectations, we 
cannot expect an automatic return to a higher sav­
ings ratio before income growth slows down. Simi­
larly, the significance of the market capitalisation 
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of corporate stock for investment behaviour has in­
creased. 

The borrowing potential of the economy is 
definitely not equal to the combined borrowing 
potential of the different sectors. The private sec­
tor's increased borrowing capacity rests largely on 
higher domestic capital values, especially dwellings. 
However, as security for higher foreign debt we 
need an increasing capability to produce tradeable 
goods and services. Thus, the current account def­
icit and foreign debt still constitute a constraint for 
economic policy. The task of policy is to regulate 
companies' and households' willingness to borrow 
in such way that foreign debt stays within the bor­
rowing potential of the entire economy. To some 
extent, high domestic interest rates stilllimit exces­
sive growth of domestic demand. However, given 
the liberalisation of capital movements, interest rate 
policy has lost much of its effectiveness. 

The recent current account deficits reflect both 
a declining trend in the savings ratio and a rise in 
the investment ratio. The securing of a tolerable 
level of foreign debt would not require very large 
changes in saving and investment ratios. A reasona­
ble target would be to halve the forecast current 
deficit to 1.5 per cent of GDP, Le. back to the level 
of the early 1980s. What is needed is a sharpening 
of the present mix of fiscal, monetary and incomes 
policy. The aim should be to continue stabilization 
but with an incomes agreement less costly for state 
finances. A permanent reduction in the growth of 
government expenditure would have a clear effect 
on the current account. Given the tax reform, this 
is the main remaining degree of freedom, and 
should now be the main course of action. 

Since the adopted policies limit the scope for in­
fluencing disposable income in the private sector, 
the focus should be paid on reducing companies' 
and households' spending propensity; this will re­
quire that real interest rates remain fairly high. The 
need to strengthen the effect of interest rates on 
demand should be better taken into account in later 
stages of the tax reform. Making the economy less 
inflation-prone also calls for more active competi­
tion policy and changes in the functioning of the 
labour market. Today's combination of tax reform 
and incomes policy can hardly be continued in­
definitely. 
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ERKKI LIIKANEN: State Budget for 1989. 

Remarkable structural changes have taken place in 
the Finnish economy during the last couple of 
years. The environment of economie policy has 
changed markedly, especially due to the deregula­
tion in financial markets. A stable currency is a 
corner-stone of the adopted economie policy re­
gime. The liberation of capitai movements makes, 
however, the scope for economic policy very nar­
row. As a consequence interest rates depend on dis­
turbances in domestie or international economies. 
The chosen policy line - a stable markka - gives 
in these circumstances very tight limits for domes­
tie cost developments. Inflation must be kept in 
check, if we like to have a room-formanoeuvre in 
our economic policy at all. This kind of thinking 
has been behind the stabilization recommendation 
being issued jointly by the Government and the cen­
trallabour market organizations on August 23. 

State budget, stabilization settlement and tax re­
form forms an inseparable unity. In the spring, 
when ingredients for a stabilization package were 
started to look for, a comprehensive tax reform was 
a politieal reality. The need for curbing inflation 
and rises in nominal incomes led to an economic 
policy settlement aimed at raising wage and salary 
earners' real disposable income by 2Y2 per cent in 

HEIKKI A. LOIKKANEN: Liberalization of 
Financial Markets from Household's Viewpoint. 

Well functioning financial markets are important 
from the viewpoint of economie efficiency. They 
intermediate savings to economie agents whose ex­
penditures exceed current incomes. Thus financial 
markets enable financing of large indivisible invest­
ments. They make it possible that savers and users 
of sayed funds are different economic agents. 
Households can smooth consumption paths rela­
tive to income paths over life cycle. 

Until recet years the Finnish financial markets 
have been extensively regulated. Interest rate regu­
lation with related credit rationing and regulated 
capitai importation were key elements of the old 
system. Under these circumstances the basie idea 
of well functioning financial markets was at least 
partly reversed. This applies especially to the house­
hold sector and housing finance. Instead of chan­
neling financial resources to demanders of loans, 

1989 and bringing down inflation to below 4 per 
cent next year. 

In our tax reform the most importat point is, that 
the erosion in the tax base bill be halted. The ob­
jective is to broaden the tax base and bring down 
average and marginal rates. Reforms in taxes on 
capital and corporate incomes are also included. 

Inflation must be kept in check, if we like to have 
a room-formanoeuvre in our economic policy et all. 
This kind of thinking has been behind the stabili­
zation recommendation being issued jointly by the 
Government and the centrallabour market organi­
zations on August 23. 

State budget, stabilization settlement and tax re­
form forms an inseparable unity. In the spring, 
when ingredients for a stabilization package were 
started to look for, a comprehensive tax reform was 
a politieal reality. The need for curbing inflation 
and rises in nominal incomes led to an economic 
policy settlement aimed at raising wage and salary 
earners' real disposable income by 2Y2 per cent in 
1989 and bringing down inflation to below 4 per 
cent next year. 

In our tax reförm the most important point is, 
that the erosion in the tax base bill be halted. The 
objective is to broaden the tax base and bring down 
average and marginal rates. Reforms in taxes on 
capital and corporate incomes are also included. 

the latter had to fulfill extensive savings require­
ments in order to get loans thereafter. Secondly, 
the maturities of housing loans were short, on the 
average less than 10 years. As there has been a 
shortage of rental accomodation largely due to rent 
control, an increasing proportion of houlseholds 
have entered the market for owner-occupied dwell­
ings irrespective of the internationally very un­
favourable terms of housing finance. 

As a result of te liberalization of financial mar­
kets quite a few changes have occured. Interest rates 
have increased, on the other hand the availability 
problem has eased and there is no need to save in 
advance to get a loan. AIso housing loans with 
maturities over twenty years have emerged. There 
is nowadays competition between banks whieh goes 
beyond earlier »serviee» competition. 

In principle the new institutional setting with 
financial innovations is a positive phenomenon. 
Currently, however, we are living a stage of tran­
sition with negative side-effects. Given the cumu-



lated excess demand for housing, the easy availa­
bility of credit, largely due to continued capital im­
portation during last few years, has overheated the 
housing market especially in the Helsinki metropoli­
tan area. All the virtues of liberalized financial mar­
kets have been e1iminated in the short run by hous­
ing price increases from the view-point of new­
comers to the housing market. In the long run the 
positive elements of the institutional change must 
dominate. 

Consumer organizations have been active and 
critical about the recent change in the financial mar­
kets. They are worried about lacking consumer in­
formation about real cost of finance, imperfect in­
formation of existing opportunities etc. These mat-

TARJA HEINONEN - ANNE KERTTULA -
ANNE MIKKOLA: Reserve Requirement as a 
Monetary Policy Instrument. 

This article deals with reserve requirement as a 
monetary policy instrument. First we discuss the 

PEKKA ILMAKUNNAS: Uses of Macroeconomic 
Forecasts in Firms: Examples from Great Britain. 

Four case studies of the use of macro forecast in 
large British enterprises are presented. All firms are 
members of the consortium of the Centre for Eco­
nomic Forecasting at London Business School. The 
examples concentrate on studying which forecasts 
the firms are using, how they use and evaluate the 
forecasts, and how the macro forecasts are connect­
ed to company-Ievel planning models. The compa­
nies' use of the LBS model ranges from using the 

HEIKKI PALOHEIMO: Two Ways to Economic 
Growth. 

Four alternative hypotheses are presented on the 
institutional and political determinants of economic 
growth. 
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ters are worth pointing out but they must be put 
into perspective. It is paradoxical that under the 
old interest rate regulated institutional setting con­
sumer organizations were not active. However, then 
the possibilities of households to get re1evant mar­
ket information were far more limited than to-day. 
At that time there was no publicly issued informa­
tion about availability of credit which would have 
enabled households to make rational consumption­
savings plans. The only way to get informed was 
to go to ones bank and get informed of current sit­
uation. There were also several other elements in 
the old system which led to inefficiencies, welfare 
losses, discrimination etc. 

transmission mechanism of reserve requirement and 
then we compare the effects of reserve requirement 
to those of the open market operations. AIso the 
special characteristics of the reserve requirement ef­
fects are discussed. Finally we present the reserve 
requirement systems applied in various countries. 

LBS forecasts directly to making own simulations 
with the model. The forecast figures are used in var­
ious ways, e.g. informally in budgeting, and as in­
puts to own macro, industry or company models. 
Differences in the uses partly reflect the firms' 
differing attitudes towards modelling. The compa­
nies in question belong to the most active forecast 
users in Great Britain. However, since forecasts are 
not used very frequently even in these firms, it is 
difficult for them to obtain enough expertise to use 
the macro models efficiently. Therefore good co­
operation with macro forecasters is necessary. 

First, according to the liberal hypothesis econom­
ic growth is higher in countries where the scope of 
both trade unions and governments in economic life 
is highly restricted. 

Second, according to the corporatist hypothesis, 
in organized economies interest groups are intrest-
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ed in growth orientated economic policy strategies 
if interest groups are large, encompassing and cen­
tralized. Economic growth is supposed to be higher 
in economies with a centralized interplay between 
encompassing interest groups. 

Third, according to the U-curve hypothesis eco­
nomic growth is high both in economies with highly 
centralized and highly decentralized industrial re­
lations. And economic growth is supposed to low­
er in economies where industrial relations are on 
an intermediate level. 

Fourth, there is a hypothesis on conditional in­
teractive relations between unionization, centrali­
zation of industrial relations and party complex­
ion of the government. It is supposed that in cen­
tralized economies both a high rate of unionization 
and left-wing office are conducive to economic 
growth. In decentralized economies, it is supposed 
that a low level of unionization and centre-right of­
fice are conducive to economic growth. 

These alternative hypotheses ate tested with a 
crossnation, cross-time research strategy. Data on 
political institutions and economic growth have 
been collected from 18 OECD-countries from two 
time periods: 1974-79 and 1980-85. 

There seems to be two different ways to high eco-

VEIKKO PIETILÄ: Economics and Ideology. 

The artide has been written as a part of a research 
project concerned with· the relationship between 
science and ideology. The artide deals with what 
kind of conceptions economists have as to the re­
lation of economics as a science to ideology and 
to what degree these correspond to those concerned 
with the relationship between science and ideolo-

nomic growth. One is based on an efficient utili­
zation of market forces in countries where trade 
unions are weak, where wage bargaining is decen­
tralized and where centre or conservative govern­
ments are willing to implement market oriented eco­
nomic policies. The other way to economic growth 
is based on a centralized interplay between strong 
labour and employer federations as well as between 
interest groups and the government, often left-wing 
government. 

This kind of evidence supports the U-curve hy­
pothesis and the hypothesis of the conditional, in­
teractive relations between unionization, centrali­
zation and party complexion of the government. 
Because independent variables are highly correlat­
ed it is difficult to make definitive judgements be­
tween U-curve hypothesis and the interactive rela­
tions hypothesis. 

One thing is dear, however. From now we should 
analyse liberal theories and corporatist theories, not 
as competing theories, but rather as complemen­
tary sub-theories of a more general economic the­
ory. Both U-curve hypothesis and theory of inter­
active relations combines elements of both liberal 
and corporatist theories. 

gy in general. af the economists whose views on 
the question are studied, nobody belongs directly 
to the »mainstream» of today's economics; the 
question as to the relationship between economics 
and ideology does not seem to occupy the »main­
stream» to any great degree. In the latter part of 
the article the conceptions under scrutiny have been 
tied to wider considerations in addition a critical 
appraisal of them is presented. 
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OVATKO KANSANT ALOUSTI ETEEN KOLLOKVIOT TARPEETTOM IA? 

Helsingin yliopiston, Helsingin kauppakorkeakou­
lun ja Svenska handelshögskolanin kansantalous­
tieteen laitosten yhteistyönä on jo muutaman vuo­
den ajan järjestetty Kansantaloustieteen kollokvio. 
Se kokoontuu joka toinen perjantai yliopiston kan­
santaloustieteen laitoksella. Siellä esittelevät tutki­
muksiaan ulkomaiset vieraat ja lähinnä korkeakou­
lujen piirissä toimivat kotimaiset tutkijat. Kollok­
vion suosio tutkijoiden keskuudessa ei ole ollut ko­
vin suuri. Esimerkiksi helmikuun 12. päivän semi­
naarissa esiintyi professori Lars E. O. Svensson 
Tukholmasta ja paikalla oli vain noin 15 henkilöä. 
Svenssonhan on viime vuosina eniten laatuaika­
kauslehdissä julkaissut pohjoismainen tutkija. 
Tänä syksynä kollekvion suosio on pudonnut en­
tisestään. 

Kollokvion harvojen osallistujien mielestä ky­
seessä alkaa olla varsin huolestuttava tilanne. He 
ihmettelevät helsinkiläisten ekonomistien käsitys­
tä tällaisten seminaarien funktiosta. Tutkijat näyt­
tävät olevan kiinnostuneita vain sillä hetkellä te-

kemästään omasta tutkimus alueesta eivätkä muus­
ta. Ajatellaan ilmeisesti, että seminaareista ei ole 
mitään hyötyä. Tosiasia kuitenkin on, että käymäl­
lä seminaareissa tosissaan sieltä aina oppii jotakin 
ja kenties saa ideoita oman tutkimuksensa eteen­
päinviemiseen. 

Yliopistoissa ja korkeakouluissa, joissa tohtori­
ohjelmat ovat paremmin organisoidut kuin meil­
lä, tutkimusseminaareilla on keskeinen funktio tie­
teellisessä keskustelussa ja tutkijoiden koulutukses­
sa. Jatko-opiskelijoita rohkaistaan osallistumaan 
niihin niin aikaisessa opintojen vaiheessa kuin mah­
dollista. Useasti väitöskirjojen aiheetkin löytyvät 
näistä seminaareista. Näyttäkööt aktiivitutkijat 
mallia ja »pakottakoot» omalla esimerkillään opis­
kelijansa omaksumaan seminaaritilaisuudet tär­
keäksi osaksi opiskeluaan. Luokaamme kansanta­
loustieteestä puuttuva tutkimusseminaarikulttuu­
ri, joka kuuluu osana jokaiseen vakavasti itsensä 
ottavaan jatkokoulutusohjelmaan. Tämänhetkinen 
tilanne ei hyvältä näytä. 

TYÖVOI MAM I N ISTERIÖN TUTKIJAT ARVOSTELEVAT 
TULEVAA HALLINTOA 

Työvoimaministeriö muuttuu ensi vuonna työmi­
nisteriöksi ja ministeriön organisaatio mullistetaan 
monin tavoin. Ekonomistien kannalta ehkä keskei­
sin piirre muutoksessa on se, että uudessa hallin­
nossa aiotaan hajauttaa tutkijat ja suunnittelijat lin­
jaorganisaatioon. Nykyisen laajan suunnitteluosas­
ton sijaan on tarkoitus perustaa pieni suunnittelu­
sihteeristö. Suunnitelmat ovat kohdanneet vastus.., 
tusta ministeriön henkilökunnassa. 

Työvoimaministeriö on ulkopuolisille hankala 
paikka ottaa selkoa: toisille hallinnonuudistushanke 
merkitsee vanhan kommunistipesäkkeen hajotta­
mista, toiset pitävät tällaista luonnehdintaa refor­
min turhana politisointina. 

Tavoitteita on perusteltu tehokkuuden lisäämi-

sellä: kun suunnittelu ja tutkimus pääosin yhdis­
tettäisiin linjaorganisaatioon, niiden koordinoimi­
nen muun toiminnan kanssa turvattaisiin nykyistä 
paremmin. Valtiovarainministeriö tähtää tällaiseen 
järkeistämiseen muuallakin kuin työministeriössä. 

Ministeriön henkilökuntajärjestöjen mielestä mi­
nisteriössä tarvittaisiin vahvaa kokonaisvaltaisen 
suunnittelun ja tutkimuksen yksikköä. Henkilö­
kunnan argumentin mukaan toimeenpano-organi­
saatioon hajautettu tutkimus tulisi valjastetuksi 
liiaksi juoksevien töiden pyöritykseen. Sen sijaan 
voimavarojen keskitys voisi turvata mahdollisuu­
den myös substantiaaliseen tutkimukseen ja sitä 
mukaa tutkijantaidon ylläpitämiseen. 

Suunnitteluosastossa on viime aikoina ollut 12 
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suunnittelijaa ja tutkijaa. Heistä kansantaloustie­
teellisen peruskoulutuksen saaneita on ollut 4-5. 

Uudistus on ollut vireillä jo ainakin viisi vuotta. 
Hallitus antoi elokuussa eduskunnalle esityksen 
työministeriöstä. Uudistus on tarkoitus toteuttaa 
kesäkuussa 1989. Peruskuvio on samanlainen kuin 
esimerkiksi muissa Pohjoismaissa: työ asioiden kes-

kittäminen saman katon alle. 
Siten pääosa sosiaali- ja terveysministeriön (stm) 

työasioista siirretään uuteen ministeriöön ja stm:n 
työosasto muuttuu työympäristöosastoksi. Uusi mi­
nisteriö saa alaisuuteensa työsuojeluhallituksen ja 
valtakunnan sovittelijan toimiston. 

KYKYJEN ETSIJÄT LÖYTÄVÄT JATKUVASTI 
KANSANT ALOUSTI ETEI LIJÖIT Ä 

Kansantaloustieteilijöiden työmarkkinoilla on jat­
kuvasti vilkasta. Tämän lehden viime numeroissa 
on jo ehditty esitellä muutamia työpaikan vaihta­
jia, mutta nimitys uutisilla ei ole loppua. 

Pari tärkeää virantäyttöä on vielä kesken. Työ­
ministeriötä ei ole vielä ehditty edes perustaa, mutta 
uuden kansliapäällikön nimi on jo ollut tiedotus­
välineissä. Hän on todennäköisesti valtiovarainmi­
nisteriön ylijohtaja Pertti Sorsa. Sorsan tilalle kan­
santalousosaston johtoon tulisi lehtitietojen mu­
kaan Sixten Korkman, Suomen Pankin keskus­
pankkipolitiikan osaston suunnittelutoimiston pääl­
likkö. 

Pankinjohtajina kansantaloustieteen edustajat 
ovat toimineet jo vanhastaan, sekä Suomen Pan­
kissa että muissa pankeissa. Siinä mielessä Posti­
pankki Oy:n pääjohtajan valinnassa noudatettiin 
totuttua reseptiä, kun Suomen Pankin johtokun­
nan jäsen Seppo Lindblom valittiin tehtävään. Sa­
maa linjaa jatkaa myös Eero Tuomaisen siirtymi­
nen Taloudellisen suunnittelukeskuksen johtajan 
paikalta PSP:n johtokuntaan. 

Lindblom varoittaa 
vaihtotaseen vajeesta 

Missä sitten ekonomistin ja pankinjohtajan roolit 
ja maailmat kohtaavat, mikä voisi olla kansanta­
loustieteilijän ja talouspoliitikon vahva puoli pank­
kimiehenä? 

Seppo Lindblom kertoo, että pitkäaikainen työs­
kentely Suomen Pankin johtokunnassa ja minis­
terinä on jo sammuttanut kirkkaimman talouspo­
liittisen kipinän. Pankkiuraan liittyy uusia amma­
tillisia tavoitteita. 

Silti talouspoliittisella kokemuksella on relevans­
sia myös pankeissa. »On herkempi korva kuunte-

lemaan Suomen Pankin varoituksia ja herkempi sil­
mä näkemään kansantalouden tasapainottomuuk­
sia», Lindblom luonnehtii asennettaan. Pääjohta­
jan aloitteesta Postipankin johtokunnalle on jaet­
tu luettavaksi Kari Puumasen Kansantaloudellisessa 
Yhdistyksessä pitämää esitelmää vaihtotaseen va­
jeesta (julkaistu tässä numerossa). 

Kansantalouden tasapainottomuuksien takia 
pääjohtaja pitää väistämättömänä, että rahamark­
kinat kiristyvät. Hänen mielestään nyt olisi vaaral­
lista olla luotonantajien markkinaosuuskilpailus­
sa parhaiden joukossa. 

Lindblomin läheisimpiin teemoihin ovat kuulu­
neet tulopolitiikka ja inflaation selitysmallit, pie­
nen avoimen talouden tasapaino-ongelmat ja va­
luuttakurssipolitiikan joustavuus. »Nyt on kiinnos­
tava kysymys teoreettisesti, kuinka uusi rahoitus­
järjestelmä selviytyy testistä, johon se joutuu vas­
ta ensi kertaa», Lindblom sanoo. 

Tuomaista kiinnostaa pankkien murros 

Eero Tuomaisen uusi tehtävä on seurata ympäris­
töä ja johtaa tiedotusta Postipankin johtokunnas­
sa. Mitä hän odottaa uudelta tehtävältään? 

»Peijakas, ei sitä oikein vielä tiedä. Sittenpähän 
näkee. Mutta pankkisektori, rahamaailma on voi­
makkaassa muutosvaiheessa. Siihen on kiinnosta­
vaa tutustua tarkemmin», Eero Tuomainen sanoo. 

Tuomainen on ajanut, suunnitellut fa propagoi­
nut kokonaisverouudistusta viimeksi kuluneet pa­
ri vuotta. Itse hän vähättelee rooliaan tuoreessa re­
formissa ja antaa kunnian »varsinaisille asiantun­
tijoille», kuten hän itse asian ilmaisee. »En ollut 
siinä mukana niinkään paljon kuin energiavero­
uudistuksessa 1986», Tuomainen sanoo. 



Kansantaloustieteilijänä Tuomaisen harrastus on 
suuntautunut tieteen popularisointiin. Hän on seu­
rannut tutkimusta laajalla rintamalla ja selostanut 
sitä yleisölle. Tuomainen on kirjoitellut muun 
muassa Postipankin asiakaslehteen, jonka nimi on 
Oma markka. Hänen joulukuussa 1988 vietettävää 
50-vuotispäiväänsä varten Postipankissa on ideoi­
tu lahjaa, yleiseen levitykseen tulevaa kirjaa, joka 
käsittää 60 Omassa markassa julkaistua Tuomai­
sen pakinaa. Lahjaidea oli syntynyt jo ennen kuin 
Tuomaisen pankkiin tulosta oli mitään tietoa. 

Uusimpiin kirjallisiin töihin kuuluu myös Pos­
tipankin 1OO-vuotishistoria vuodelta 1987. 

Hannu Halttunen veti Jussi Mustosen 
KOP:n tutkimuspäälliköksi 

KOP:n taloudellisen tutkimusoaston palvelukses­
sa on 10 ekonomistia. Vuoden vaihteessa osasto saa 
uuden päällikön, kun Yrjö Jahnssonin säätiön tut­
kimusjohtaja Jussi Mustonen siirtyy sen johtoon. 
Uuden tutkimuspäällikön esimies on entinen tut­
kimuspäällikkö Hannu Halttunen, joka puolestaan 
johtaa KOP:n yksikköä »taloudellinen tutkimus ja 
informaatio». 

Ennen säätiötä Mustonen työskenteli ETLA:ssa 
ennusteryhmän vetäjänä. Pankkimaailmaan hän on 
jo alustavasti perehtynyt tutkijana. Tekeillä olevan 
väitöskirjan aihe on nimittäin oligopolistinen pank­
kikilpailu ja luotontarjonta epävarmuuden vallites­
sa. 

Vuohula Eltan pääsihteerin 
toimistoon, Leskelä ekonomistiksi 
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Ekonomistien työmarkkinoilla yksi virtaus liittyy 
ajankohtaiseen taloudelliseen yhdentymiseen. Yk­
si mielenkiintoinen osoitus siitä nähtiin jo muuta­
mia kuukausia sitten, jolloin ulkoministeriö vah­
visti EY-edustustoaan Brysselissä tohtoritason kan­
santaloustieteilijällä, Reino Hjerpellä. 

Virtaus jatkuu edelleen. Suomen Pankkia pit­
kään palvellut Eero Vuohula siirtyi loppukesällä Ef­
tan pääsihteerin toimistoon Geneveen. Hän kertoo 
avustavansa järjestön pääsihteeriä erilaisissa val­
mistelutöissä. Kyse ei ole ekonomistin työstä sanan 
tavanomaisessa merkityksessä, vaan Vuohula val­
mistelee esimiehelleen esimerkiksi EY -suhteisiin liit­
tyviä asioita. Eero Vuohula opiskeli perustutkin­
tonsa jälkeen 70-luvun alussa Nizzan Eurooppa-ins­
tituutissa, joka oli silloin EEC:n komission virka­
miesten koulutuspaikka. Sitten hän työskenteli 
myös Brysselissä. 70-luvun alussa hän oli myös 
työssä Talousneuvoston integraatiojaostossa. Pi­
simpään hän on aikaansa viettänyt ekonomistina 
Suomen Pankissa, viimeiset kuukaudet tiedotusyk­
sikössä. 

ETLAn tutkija Jukka Leskelä siirtyy Eftaan jou­
lukuun alussa. Hänen uusi työpaikkansa on järjes­
tön taloudellinen osasto. Ennen ETLAn vaihetta 
Leskelä toimi valtiovarainministeriön kansanta­
lousosastolla eri toimistoissa. Leskelä kertoo, että 
perehtyminen kansainvälisen talouden kysymyksiin 
alkoi jo silloin. Hän on keskeisesti ollut mukana 
kirjoittamassa tuoreimman Suhdanteen (4/88) kat­
sausta integraatioon. 

INTEGRAATIOTA TUTKITAAN TOISIN KUIN lO-LUVULLA 

Suomen tietä Länsi-Euroopan taloudelliseen inte­
graatioon etsitään tiiviisti. Keskustelu on aktiivis­
ta; äsken esitettiin eduskunnassa hallituksen kaup­
papoliittinen selonteko, jota tiedotusvälineet selos­
tivat laajasti. 

Viimeksi perusteellista kauppapoliittista keskus­
telua käytiin 70-luvun alussa. Nykyiset asetelmat 
eroavat monessa suhteessa parinkymmenen vuoden 
takaisista. Nyt esimerkiksi opposition kritiikki 
puuttuu lähes tyystin, sekä tieteellisesti että poliit­
tisesti. 

9 

Toinen ero on siinä, että keskitettyä valtiollista 
tutkimusta ei tehdä samalla tavalla kuin silloin, 
vaan työ on hajautettu korkeakouluihin, tutkimus­
laitoksiin, viranomaisiin ja järjestöihin. 

70-luvun alussa Talousneuvoston integraatio­
jaosto selvitteli EEC:n kanssa tehtävän vapaakaup­
pasopimuksen vaikutuksia. Selvitysten perusteella 
uskaltauduttiin kvantifioimaan ulkopuolelle jäämi­
sen vaikutus. »Minimitappio EEC:n tullien ulko­
puolelle jäätäessä olisi reaalitulojen yhden prosent­
tiyksikön verran tuottavuuden kasvua pienempi 
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kasvu», Talousneuvoston pääsihteeri Erkki Laat­
to sanoi Paasikivi-seuran kokouksessa 15. helmi­
kuuta 1972. 

Vastaavia kvantitatiivisia arvioita ei tätä nykyä 
juuri näy. Niiden puuttuminen selittyy siten, että 
myös ongelma on muuttunut. Probleemi on selvästi 
moniulotteisempi kuin taannoinen dilemma: »va­
paakauppa vai tullimuuri». Nyt tehdään runsaasti 
kvalitatiivista tutkimusta instituutioista, politiikasta 
ja teknologisesta sopeutumisesta. 

Yhteisiäkin piirteitä silti on. Yksi niistä on se, 
että Helsingin yliopistossa (HY) toimii tutkimus­
ryhmä, joka on - tietysti professori Pentti Pöy­
hösen nimissä. Toinen keskeinen hahmo tässä pro­
jektissa on Risto Sullström. 

Turussa vahvaa oikeus- ja 
valtio-opillista tutkimusta 

Seuraavassa esitettävä lyhyt kartoitus tehdystä, me­
neillään olevasta ja suunnitellusta integraatiotut­
kimuksesta ei suinkaan ole tyhjentävä. Se perus­
tuu lähinnä suppeaan puhelinkierrokseen. Monet 
hankkeet jäävät tästä puuttumaan, monet laitos­
ten ja tutkijoiden nimet jäävät mainitsematta. 

Suurinta osaa luetelluista hankkeista on rahoit­
tanut tai rahoittaa kauppa- teollisuusministeriö. 
Ministeriön tutkimuspanos ei ole aivan vähäinen. 
On arvioitu, että ensi vuodeksi ministeriö kanavoi 
yhdentymiseen liittyvään tutkimukseen noin neljä 
miljoonaa markkaa. Kolmen seuraavan vuoden ai­
kana on tulossa yhteensä kenties 15 miljoonaa 
markkaa. 

Ministeriön integraatiotutkimukseen antaman ra­
han käyttöä koordinoi referenssiryhmä, jossa on 
edustajia muun muassa ulkoministeriöstä, Suomen 
Pankista, teollisuudesta ja ay-liikkeestä. 

Turun yliopistolla (TY) näyttää olevan varsin 
vahva asema nykyisessä tutkimuksessa. Se perus­
tuu lähinnä oikeustieteen apulaisprofessori Kari 
Joutsamon ja valtio-opin dosentti Esko Antolan 
työhön. 

TY:ssä on paneuduttu varsin yleisiin, integraa­
tion rakennetta ja sen laajoja yhteiskunnallisia vai­
kutuksia käsitteleviin hankkeisiin. 10utsamo on 
tehnyt raportin Länsi-Euroopan tutkimus- ja tek­
nologisesta yhteistyöstä EY:n, Costin ja Eurekan 
yhteydessä. Seuraavaksi 10utsamo tutkii puolueet­
tomuuden ja EY:n ongelmia ja EY:n sisämarkki­
noiden Suomen lainsäädäntöön aiheuttamia muu­
tospaineita. 

Antolalta on tulossa kirja Efta-maiden ja EY:n 
kauppapoliittisista suhteista. 

Ennakkotietojen mukaan eri laitokset ja yliopis­
tot harkitsevat projekteja esimerkiksi tuonnin mer­
kityksestä Suomen kansantaloudelle ja viennille ja 
Euroopan työmarkkinoista. 

Ulkopoliittisessa instituutissa on vireillä tutki­
musta Efta-maiden integraatiostrategioista. ETLA 
pohtii yhteistyössä pohjoismaisten »veljeslaitosten­
sa» kanssa yhdentymisen vaikutuksia Pohjolaan. 
ETLAn seuraavassa suhdannekatsauksessa on laa­
jahko yleiskatsaus integraatioon. Laitos on mukana 
myös Teollisuuden keskusliiton projektissa, jossa 
perehdytään yritysten kansainvälistymiseen. 

10 valmistuneita hankkeita on myös lukuisia. 
Oulun yliopistossa tutkittiin Suomen viennin vaa­
timaa tuontia jo 1979. PTT valmisti tutkimuksen 
EEC-vapaakaupan toimialoittaisista ja alueittaisista 
vaikutuksista 1982. Lisäksi on 1988 kartoitettu Lii­
ketaloudellisessa tutkimuslaitoksessa (L TT) yritys­
johdon näkemyksiä EY -integraation vaikutuksis­
ta teollisuuden toimintaedellytyksiin ja tulossa on 
tutkimus vientikaupan esteistä (HY). 

LTT tutki julkisten hankintojen 
politiikkaa 

Yhdentymisen yksittäisiä piirteitä selvittävää tut­
kimusta on myös tehty jo vuosia. L TT tutki julki­
sissa hankinnoissa kohdattuja kaupan esteitä sekä 
ulkomaankaupan menettelyjä koskevia suosituksia. 
L TT selvitteli myös Suomen osallistumista tuottei­
den teknisiin vastavuoroisiin hyväksymisjärjestel­
miin, mikä on ajankohtainen asia ns. pienjännite­
direktiivikysymyksen kannalta. Lisäksi sama laitos 
on paneutunut mm. laatujärjestelmävaatimuksiin 
kansainvälisessä kaupassa. 

Sama laitos tutkii parhaillaan teknisen tarkastus­
toiminnan mahdollisuuksia kaupan esteiden vähen­
tämisessä. Suomen standardisoimisliitolla on vireil­
lä myös hanke teollisuuden tiedontarpeista länsi­
eurooppalaisessa standardiyhteistyössä. 

Myös toimialoittaista tutkimusta on tehty ja teh­
dään jatkuvasti. 10 valmistuneisiin kuuluvat mm. 
sähkö- ja elektroniikkateollisuuden rahoittama tut­
kimus toimialan väylistä Eurooppaan ja Arto Lah­
den vaatetusalan rakennemuutosta käsittelevä tut­
kimus. PTT puolestaan on ollut kiinnostunut maa­
talouden pulmista; laitoksessa selviteltiin 1987 alan 
kauppaa. 

Nyt tutkimustyön kohteena ovat mm. korkean 
teknologian pk -teollisuuden vienninedistämistar­
peet (Ulkomaankauppaliitto) ja eräät teknologiset 
aiheet. 

Suunnitteilla on useita projekteja, mm. kemian 



teollisuudesta, teollisuuden kilpailukyvystä ja huip­
putekniikasta ja EY:stä. 

ETLA on mukana myös Metalliteollisuuden kes­
kusliiton omaa toimialaansa integraation näkökul­
masta kartoittavassa hankkeessa. Lisäksi laitos sel­
vittelee yhdentymisen vaikutuksia kansantalouden 
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jakelusektoriin. 
Myös TTT on kiinni yhdentymisproolematiikas­

sa, kiinteimmin työmarkkinoiden näkökulmasta. 
Laitos julkaisi äsken laajan teemanumeron inte­
graatiosta. 

ONKO POHJOISMAINEN KANSANTALOUSKOKOUS JÄÄMÄSSÄ 
»EUROOPPALAISTUMISEN» JALKOIHIN? 

26. Pohjoismainen kansantalouskokous pidettiin 
Oslossa elokuussa. Kutsumiseen liittyvistä kanger­
teluista huolimatta kokous itse oli moitteettomas­
ti ja norjalaisella vieraanvaraisuudella järjestetty. 
Kokouksessa oli vähemmän osallistujia kuin taval­
lisesti - vain hieman yli sata, Ruotsista vain 17 ja 
Suomestakin vain 18. Oliko syynä laimeaan osan­
ottoon kutsukirjeiden myöhästyminen vai ovatko 
pohjoismaiset yhteydet jäämässä taka-alalle eu­
rooppainnostuksessa myös ekonomistien asialistoil­
la. Tätä pohdiskeltiin kokouksen lomassa. Suoma­
laisten nuorempien ekonomistien poissaoloon ar­
veltiin syyksi myös ruotsin kielen taitamisen ruos­
teisuus tai puute. 

Kuitenkin esillä oli hyvin eurooppalaisia aiheita 
arvostettujen pohjoismaisten asiantuntijoiden esit­
täminä. Plenum-esitelmässään Kjell Andersen 
OECD:stä tarkasteli talouspolitiikan tavoitteita ja 
ohjausongelmia OECD-maissa viime vuosina. Niels 
Thygesenin aiheena oli Euroopan integraatiokehi­
tys ja talouspolitiikan tavoitteet ja mahdollisuudet 

kansainvälisen riippuvuuden lisääntyessä. Kolmas 
plenum- esitelmä käsitteli stabilisaatiopolitiikkaa ja 
palkanmuodostusta. Sen piti Thorvaldur Gylfason 
Reykjavikin yliopistosta. Jouko Paunion esitelmän 
aiheena oli »Suhdanteet kansallisina ja kansainvä­
lisinä ilmiöinä nykyoloissa». 

Rinnakkaissessioiden aiheet olivat niinikään 
ajankohtaisia: Investointien ohjailu, verotus talous­
politiikan välineenä ja valuuttapolitiikan mahdol­
lisuudet. Suomalaisia esitelmänpitäjiä olivat Mikael 
Ingberg, Vesa Kanniainen ja Johnny Åkerholm. 

Kokouksen otsikkona ollutta vaativaa kysymystä 
»Voidaanko talouksia ohjata ja tulisiko niitä oh­
jata?» valotettiin siis varsin monelta puolelta. Lop­
pukeskustelusta oli tulkittavissa, että kokoukseen 
osallistujat uskovat sekä ohjailun tarpeeseen että 
myös ohjailun mahdollisuuteen - keinot sensijaan 
ovat muuttuneet ja monimutkaistuneet. 

Seuraava kokous on kolmen vuoden kuluttua 
Reykjavikissa. 

RAHOITUKSEN OPTIMAALISIA STRATEGIOITA ISTANBULISSA 

Euroopan rahoitustutkijoiden - European Finance 
Association - vuosittainen konferenssi pidettiin 
tällä kertaa Istanbulissa. Konferenssissa työsken­
neltiin 4 rinnakkaissessiossa ja lisäksi oli yksi yh­
teinen sessio, joka oli järjestetty kahden tunnetun 
rahoitustukijan - Irwin Friendin ja Jan Mossinin 
- muistolle. 

Papereiden tarjonta konferenssiin oli runsasta. 
Kaikkiaan 300 tarjotusta paperista esitettäväksi oli 
hyväksytty sata, joista 2 oli suomalaisten esittämiä. 

Ylipäätään hyväksytyistä papereista vain noin kol­
masosa oli Euroopassa toimivien tutkijoiden teke­
miä ja loput tulivat lähinnä Yhdysvalloista. Tämä 
kuvastanee rahoituksen tutkimuksen uutuutta Eu­
roopassa. Kaikkiaan tutkijoita kokoukseen osallis­
tui kolmatta sataa. 

Paperit sisälsivät tänä vuonna suhteellisen tasai­
sesti teemoja laajalta alueelta eikä joskus aikaisem­
pina vuosina esiintynyttä aihepiirien keskittymistä 
ollut niinkään havaittavissa. Tällä kertaa käsitel-
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tyjä teemoja olivat mm. osakekurssien transaktio­
hintojen määräytyminen ja nk. kohinan (noise) 
merkitys hinnanmuodostuksessa. Ehkä tavallista 
useampi paperi käsitteli myös riskiltä suojautumi­
sen optimaalisia strategioita ja korkoriskiltä suo­
jautumista. Teemoista taka-alalle näytti jääneen 
mm. APT -malli vaihtoehtoisena riskisijoituksen 

hinnoittelumallina. 
Ongelmaksi konferenssissa muodostui paperei­

den saanti, koska monistusta ei onnistuttu järjes­
tämään. Järjestäjien taholta luvattiin kuitenkin lä­
hettää jälkikäteen toivotut esitelmät kaikille haluk­
kaille ja osa papereista ilmestyy eri aikakausikir­
joissa vuoden kuluessa. 

ISTANBULISSA KATSASTETTIIN MYÖS RAHOITUSALAN 
VÄITÖSKIRJASUUNNITELMIA 

EF A (European Finance Association) ja EIASM 
(eli European Institute jor Advanced Studies in 
Management, toimii Brysselissä) järjestivät konfe­
renssin yhteydessä rahoituksen tutkimuksen tohto­
riopiskelijoille kaksipäiväisen tutoriaalin, jossa kä­
siteltiin opiskelijoiden väitöskirjasuunnitelmia. 

Kommentaattorit olivat kaikki hyvin tunnettu­
ja rahoituksentutkijoita. Puheenjohtajana toimi R. 
Stapleton (Cambride, Churchill College) ja muina 
kommentaattoreina E. Elton ja M. Subrahmanyam 

(N.Y.U) sekä P. Sercu (K. U. Leuven). Väitöskir­
jantekijöitä eri puolilta Eurooppaa oli mukana 
kaikkiaan 20. Erityisen vilkasta on rahoituksen jat­
ko-opiskelu tällä hetkellä Suomessa, sillä peräti 5 
väitöskirjasuunnitelmaa oli suomalaisten esittämiä. 
Kuten kommentaattorilistasta on arvattavissa, käy­
ty keskustelu tekeillä olevista väitöskirjoista oli erit­
täin vilkasta ja varsin kriittistäkin, mutta rakenta­
vassa hengessä. 

INDUSTRIAL ECONOMICS- KOKOUS ROTTERDAMISSA 

European Association jor Research in Industrial 
Economics (EARIE) piti vuotuisen konferenssin­
sa 31. elokuuta-2. syyskuuta Rotterdamissa. 
Osanottajia oli 200, joista kymmenkunta Suomes­
ta. 

Konferenssissa esillä olleet paperit kattoivat koko 
industrial economics -kentän. Rinnakkaisistunnois­
sa esiteltiin varsin runsaasti kilpailun teoriaa, in­
novaatioita ja teknistä kehitystä käsitteleviä tutki­
muksia. Euroopan yhdentymistä käsitteleviä pape-

reita oli vain muutama, vaikka yhdentymisen piti 
olla eräs kokouksen pääaiheista. Plenum-istunnois­
sa olivat esillä eurooppalainen teollisuuspolitiikka 
sekä mikro-makromallit ja niiden käyttö. Näistä 
aihepiireistä jälkimmäinen nousikin pääasiassa Ro­
bin Marrisin vahvan panoksen ansiosta yhdeksi ko­
kouksen pääaiheista, vaikkei plenum-istuntojen ai­
heita käsitteleviä papereita ollut kokouksessa mon­
taakaan mukana. 
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