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Katsauksia ja keskustelua

Talouspolitiikan ohjelmasta*

URHO LEMPINEN

1. Kirjoituksen taustavaikuttimista

Suomalaisittain poikkeuksellisen arvovaltainen
taloustieteen asiantuntijaryhmi on laatinut
12. 8. 1992 piivityn, ldhinnd yhteiskunnan
paittdjille suunnatun kirjoituksen Suomen ta-
loudellisesta kriisistéd ja sen ratkaisusta. Ryh-
méin kokoutuminen heijastanee kirjoittajien na-
kemystd tilanteen vakavuudesta sekd tarvetta
saada viesti korkeimman tason piittdjien tie-
toisuuteen mahdollisimman uskottavalla taval-
la.

Suomalaisessa yhteiskunnallisen keskustelun
perinteessd akateemisilla asiantuntijoilla on
usein ollut vaikeuksia saada ddnensi kuuluvil-
le. P#attdjilld on ollut kiire esittdd vastineita
esim. kansanedustajien ja muiden p#ittdjien
nikemyksiin. Akateemisten tahojen mielipiteet
on sen sijaan sivuutettu usein joko reagoimat-
ta lainkaan tai leimaamalla mielipiteet kdytén-
noélle vieraiksi. Tdssd yhteydessd ryhmén arvo-
valta oli riittdvi, jotta huomiokynnys ylittyi ja
kirjoituksen sisdlt6 herdtti runsaasti keskuste-
lua. Kirjoitus saattoi myos olla yhteni keskei-
send vaikuttimena syyskuun alussa tehtyyn
markan kellutuspéétokseen.

* Arvio kirjoituksesta: Pertti Haaparanta — Bent
Holmstrom — Seppo Honkapohja — Erkki Koskela
— Jouko Paunio: Ehdotus talouspolitiikan ohjelmak-
si.
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Kirjoituksessa heijastuu jossain méérin kir-
joittajien henkildkohtaisten nikemysten suuri
hajonta. Pertti Haaparanta on ollut yksi niistd
hyvin harvoista akateemisista ekonomisteista,
jotka ovat julkisesti vastustaneet ensin markan
devalvaatiota marraskuussa 1991 ja sen jilkeen
markan kellutusratkaisua syyskuussa 1992.
Muut ryhmén jisenet ovat jo varsin pitkddn
kannattaneet markan heikentdmisté kilpailuky-
vyn palauttamiseksi.

2. Kriisin syiden ja seuraamusten
analyysi

Kirjoituksessa kuvataan Suomen talouskriisin
syyt ja sen synnyttdmit tasapainottomuudet
selkeisti, pelkistetysti ja myos varsin kattavas-
ti. Kriisin perussyitd ovat kirjoituksen mukaan
toisaalta joukko ulkoisia hdiri6itd, mm. vaih-
tosuhteen heilahtelut, idénkaupan romahdus ja
kansainvilinen taantuma. Toisaalta harjoitettu
talouspolitiikka on myotdvaikuttanut kriisin
syntyyn ja syvenemiseen. Syitd kisitelldédn
huomattavan neutraalisti eikd niitd pyritd pa-
nemaan tirkeysjérjestykseen. Kirjoittajat ovat
esimerkiksi varmasti perill4 siitd, ettd siltd osin
kuin maamme on viennissé nk. pieni avoin ta-
lous, ulkoisen kysynnén vaihtelut eivit aiheu-
ta merkittdvii tai pitkdaikaisia hdiriditd maam-
me kokonaiskysynnille.




Kriisin aiheuttamien tasapainottomuuksien
luettelo on pitkid. Korkea ty6ttomyys, reaalikor-
ko, valtion ja yksityisen sektorin velkaantunei-
suus, alhainen aktiviteetin ja investointitoimin-
nan taso, heikkenevi pddomakanta, liian pieni
vientisektori, pankkikriisi ym. ilmiot ovat laa-
jalti tunnettuja kriisimittarin lukemia. Térkeys-
jérjestyksen rakentamiseen tai loogisten kyt-
kentdjen osoittamiseen ei ole pyritty myoskiin
tdsséd yhteydessd, miki lienee heijastumaa teks-
tin kohderyhmin luonteesta, tekstin tavoitteista
sekd ryhmién siséisistd kompromisseista.

Jilkiviisaina voidaan tdssd vaiheessa tode-
ta, ettd pankkikriisin ja luottolaman merkitys
on koko ajan noussut suhteessa muihin ilmioi-
hin laman edetessi. Ndiden seikkojen laajem-
pi tarkastelu olisi ehk# ollut hyodyllistd, kos-
ka juuri luottolama lienee se mekanismi, joka
on horjahduttanut talouden normaalista kysyn-
nin heikkenemisen aiheuttamasta taantumasta
romahduksenomaiseen syoksyyn.

Muutamat seikat kriisin synnyn ja luonteen
kuvaamisessa seki siind mit4 on jétetty sano-
matta kiinnittdvéat huomiota. Kirjoittajat mai-
nitsevat ensiksi Suomen valuuttakurssijirjestel-
miid koskevan epdvarmuuden heikentéineen
Suomen talouskehitystd. Taméi toteamus saat-
taa korostaa liian paljon riskipreemion merki-
tystd Suomen korkojen muodostuksessa ja yli-
arvioida sen suuruutta. Vaikutus on ollut suh-
teellisen voimakas ilmeisesti vain viimeisen
parin vuoden aikana seki aika ajoin muulloin
nk. spekulatiivisten hyokkdysten aikana. Tél-
1oinkin riskipreemio on tulkittava varsin laa-
jasti siten ettd se summaa pifosan tekijoist,
jotka luovat paineita valuuttakurssiin tai kurs-
siodotuksiin.

Kirjoittajat korostavat toiseksi erditi keskei-
sid rakenteellisia seikkoja, jotka usein jadvit
vaille huomiota keskustelussa kriisistd. He to-
teavat mm. pdfomakannan ikédntyvén ja supis-
tuvan alhaisen investointitahdin jatkuessa.
Téama4 saattaa tulevaisuudessa johtaa rakenteel-
lisiin ty6llisyysongelmiin, koska taloudessa ei
ole olemassa riittdvéd kapasiteettia, joka nie-
lisi kaiken vapaan ty6voiman.

Edelleen kirjoittajat toteavat valtiontalouden
supistuksiin sisdltyvit ongelmat. Valtion vel-
kaantumisen keskeinen syy on tulonmuodos-
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tuksen ja siten veronmaksukyvyn heikkous.
Kaikki sinéinsi jarkevitkin saneeraustoimet jul-
kisessa sektorissa heikentdvit edelleen tulon-
muodostusta ja pahentavat velkaongelmaa. T4~
min toteamuksen kiintopuolena lienee myos
varoitus siitd, ettd kaikkiin aiottuihin hyvin-
vointivaltion purkutoimiin ei vilttdmittd ole
aihetta menni, mik&li talous jollain aikavilil-
14 saadaan palautettua normaalille kasvu-ural-
le. :

Kolmas huomionarvoinen seikka kriisin tar-
kastelussa on se, ettd kirjoittajat ovat varsin
vihidn sivunneet kriisin varallisuudenjakoas-
pekteja. Kriisid edeltéinyt nopea kasvuvaihe
siirsi varallisuutta nopeasti tallettajilta lainaa-
jille ja yrityssektorilta, erityisesti vientiyrityk-
siltd palkansaajille. Kriisivaihe on puolestaan
johtanut valtavaan varallisuudensiirtoon velal-
lisilta tallettajille sek# ldhinnd julkisen sekto-
rin palkansaajille. Markan heikkeneminen ja
yrityssektorin voimakas saneeraus ovat johta-
neet — ja niilld on pyritty — tulonsiirton palkan-
saajilta yrityksille.

3. Talouspolitiikan vaihtoehdot

Ryhmai ei padssyt yksimielisyyteen yhdesti eh-
dotuksesta, joten kirjoituksessa esitelldin kol-
me talouspolitiikan vaihtoehtoa. Asiallisesti ot-
taen 20 % devalvaation sisiltdvi ja kelluvien
kurssien politiikkapaketti ovat varsin samanlai-
set, koska kirjoittajat luultavasti ajattelevat
kertadevalvaation merkitsevin aktiivisen va-
luuttakurssipolitiikan kauden alkua. Jatkossa
devalvaatiota seuraa mahdollisesti muita kurs-
simuutoksia. Muuttumattoman valuuttakurssin
vaihtoehto poikkeaa sekin muista l&hinni vain
valuuttakurssipolitiikan osalta. Tosin poikkea-
ma on siind mielessd merkittivi, ettd kaikki
ryhmén jidsenet lienevit pitdneet valuuttakurs-
sipoliittisia p#4toksid yhtend paketin keskei-
simpiné osana.

Ilmeisesti ndkemyserojen vuoksi ryhmén
valuuttakurssipolitiikkaa koskeva tarkastelu on
varsin varovaista ja pidittyvad, vaikka ryhmés-
sd kidydyt keskustelut aiheesta ovat varmaan
olleet hyvinkin virikkéité ja ddnekkditd. Aka-
teemisten ekonomistien ja kirjoituksen laati-
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neen ryhmén enemmisto on pitdnyt jatkamista
vakaan ja vahvan markan linjalla liian raskaa-
na taloudelle. Keskeisin syy ndkemykseen lie-
nee uskomus, ettd vahvan markan linjan edel-
lyttamillé korkeilla koroilla ja Iuottolamalla on
suora yhteys toisiinsa. Vakuusarvojen putoami-
nen kifntyy reaalitaloudellisia menetyksid ai-
heuttavaksi realisointikierteeksi siind vaihees-
sa kun pankkien asiakkaat eivit endd pysty hoi-
tamaan korkomaksujaan.

Talouspaketteihin liittyvit yhteisind ele-
mentteind pitkd palkkasopimus, maatalouden
kilpailu- ja tuontirajoitusten supistaminen,
elikkeiden korotuksista pidittdytyminen, Suo-
meen suuntautuvien suorien sijoitusten vapaut-
taminen sekd koroton luotto virkamiehilts.
Kurssimuutoksen siséltdvissd paketeissa on li-
sdksi vientivero, joka tulisi kiyttdd pankkikrii-
sin lievittdmiseen valtion padomapanostuksen
muodossa.

Elementeistd palkka- ja eldkejaddytys sekd
suorien sijoitusten vapauttaminen ovat ilmei-
simpid ja yleisimmin hyviksyttyjd lddkkeitd
kriisiin. Esittdessddn maataloustulon alenemi-
seen johtavia toimia ja lainaa virkamiehilti kir-
joittajat hakevat kriisille maksumiehii niisti,
jotka ovat joko hyotynet lamakehityksestd (vir-
kamiehet) tai kirsineet siitd useimpia muita
vihemmén (maatalous). Samalla varallisuuden
uusjakoa korjaavalla linjalla olisi periaattees-
sa ollut mahdollista edetd pidemmaille mm.
esittdmalld, ettd esim. pankkien tallettajille olisi
kohdistettu erillinen takautuvasti laskettava va-
rallisuasvero.

Vientivero, jonka prosentti lienee esityksessi
lipsahtanut varsin korkeaksi, on kiinnostava
ehdotus. Vallitsevassa metséteollisuuden mark-
kinatilanteessa vero saattaisi tukea hintojen pi-
tdmistd valuuttamiirdisesti ennallaan. Tdmi
johtaisi siihen, ettd myos muut maat osallistui-
sivat Suomen kriisin hoitoon siltd osin kuin
hintamyonnytykset jéisivit tekemdttd. Vienti-
veron (tai yleisemmin valtion pankkituen) si-
joittaminen pankkien osakep#ddomiin on kanna-
tettava ajatus mm. sen vuoksi, ettd se eliminoi
riskid tuen kanavoitumisesta vanhojen osak-
keenomistajien hyodyksi.
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4. Mitd kirjoituksessa jdi kaipaa-
maan?

Kirjoitus on kokonaisuutena helppolukuinen ja
varsin kattava, neutraali esitys. Tarkastelussa
pois jitetyistd aiheista olisi julkisen keskuste-
lun kannalta ollut ehké erityisen hyodyllistd
késitelld yleisen elvytyksen mahdollisuuksia
seki luottolaman lievitystapoja.

Laman jidytiessi erityisesti suljetun sektorin
yrityksid on yhid ajankohtaisemmaksi nouse-
massa ajatus yleisen ja perinteisen elvytyspo-
litiikkan mahdollisuuksista. Peruskysymys on
selked: Ovatko esim. moottoritie-, rautatie- tai
energiainvestointien aiheuttamat kerrannaiset
tulonmuodostusvaikutukset niin suuret, etti
valtion alijidmit eivit ainakaan merkittavisti
kasva niiden toteutuksesta? Jos niin on ja edel-
lyttéen ettd valtiolla on odottamassa projekte-
ja, jotka joka tapauksessa jollakin aikavililld
tullaan toteuttamaan, ne kannattaisi toteuttaa
heti. Arvovaltaisen kirjoittajaryhmin nikemys
téstd olisi varmaankin selventidnyt varsin haja-
naista keskustelua asiasta.

Luottolamasta ei Suomessa ole ollut vuosi-
kymmeniin kokemusta. Tdhdn mennessd ker-
tynyt kokemus on osoittanut mm. ettd konkurs-
seihin ja pakkorealisointeihin kulminoituva
markkinatalouden tapa purkaa saatavia on pal-
jon kalliimpi mekanismi kuin ekonomistit pe-
rinteisesti olettavat. Useimmat kaatuvat yrityk-
set pystyisivit toimimaan kannattavasti, jos
niiden veloista huomattava osa muutettaisiin
nollakorkoisiksi laman keston ajaksi. Monet
niistd saattaisivat pystyé jopa ajan myotd mak-
samaan takaisin kertyvit vastuunsa. Konkurs-
si estdd usein tdmin ja siirtdd pddoma- ja tyo-
voimaresursseja rappeutumaan kiyttdmattomi-
ni. Kansantalouden tulonmuodostus pienenee
ja yhi pienempien resurssien on elitettivd
koko talous. Todellinen avainkysymys olisi
esittdd yleinen ja kéyttokelpoinen ratkaisu sii-
hen, miten hoitaa asioita pahimman yli niin,
ettd vahingot ja kilpailumekanismin vinoutta-
minen olisivat mahdollisimman pienii.






