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Vastine Virénin kirja-arvosteluun
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Vilpittömän kirja-arvioinnin minimiedellytyksi-
nä voidaan pitää ensinnäkin, että arvioinnin te-
kijä on huolellisesti lukenut kyseisen teoksen,
ja toiseksi että arvioija on ymmärtänyt luke-
mansa. Virénin arvio on niin sekava ja omitui-
nen, että todennäköisesti kummatkaan edellä
mainitut edellytykset eivät tällä kertaa tule täy-
tetyiksi. Heti ensi alkuun hän ei ole »ymmärtä-
nyt» koko työn perustarkoitusta (useimmat
muut lukijat ovat kyllä ymmärtäneet), joten hä-
nen jäljempänä tulevat kommenttinsakin jäävät
tällöin pakostakin hajanaisiksi heitoiksi.
Hän kritisoi toisen esseen 2. lukua sillä, että

siinä esiintyy tuttua kirjallisuuskatsausta. Tä-
män lyhyen jakson tarkoitus onkin olla histo-
riallinen katsaus (ei mikään tieteellinen analyy-
si) siitä, miten rahan kysyntäteoriat ovat ajan
kuluessa kehittyneet, ja miten ollaan viimein
päästy nykyiseen osittaiseen konsensukseen ja
osittaiseen kiistelyyn rahapolitiikan tavoitteista
(kts. esim. Clarida, Gali and Gertler, 1999). Jos
Virén olisi lukenut työn huolellisesti hän olisi
tajunnut, kuten muut, että tällä jaksolla ei todel-
lakaan tavoitella minkäänlaista tieteellistä kont-
ribuutiota, vaan se antaa teoreettista pohjaa ja

perspektiiviä mm. esseen 2 rahan kysyntätutki-
mukselle. Tämän jälkeen Virén alkaa kokea sel-
viä asioita sekaviksi. Hän ei ymmärrä miten ste-
reotyyppisessä kvantiteettiyhtälössä MV=Py te-
kijät V ja y ovat eksogeenisia. Tämä yksinker-
tainen yhtälöhän kuvaa sitä (virheellistä) näke-
mystä, että kun V ja y ovat lyhyellä aikavälillä
vakioita, rahan määrä vaikuttaa ainoastaan hin-
tatasoon, eli rahapolitiikka on neutraalia. En-
simmäisen vuosikurssin opiskelijatkin tajuavat
tämän.
Kolmannen luvun kohdalla on mm. väitetty,

että esittämästäni valuutta-alueen mallista on
jätetty mainitsematta oleellisia lähteitä. Tämä-
hän olisi lähellä tieteellistä vilppiä. Asia on kyl-
lä tosiasiassa niin, että tämä malli on oleellisim-
malta osin oman kehittelyn tulos, joten muita
lähteitä kuin jo esitetyt ei ole ollut tarpeellista
mainita. Virén esittäköön toisin, jos pystyy. Hä-
nen väitteensä lähentelee jo kunnianloukkausta.
Koska tämä jakso siis on lähinnä oman mallin
kehittelyä, se ei näin ollen ole myöskään mi-
kään artikkelikatsaus niin kuin Virén väittää.
Neljännestä luvusta sanon kategorisesti, että se
ei ole Becsin ja Wangin artikkelin replikointi.
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Ilmeisesti Virén on lukiessaan harpponut niin
pitkin askelin, että oleellisia seikkoja on jäänyt
väliin. Varmuuden vuoksi sitten puolihuolimat-
tomasti viljellään tätä replikointi- tai artikkeli-
esittelyteesiä.
Esseen kaksi kommentoinnissa on jälleen

menty kovasti ymmälle sen suhteen, miksi ra-
han kysyntäfunktio on estimoitu. Tällaisen ym-
märtämättömyyden edessä nostan käteni pys-
tyyn, enkä lähde näin päivänselvää asiaa tar-
kemmin tässä selittämään. Virén väittää, että
olen estimoinut rahan kysyntäyhtälön ensin vir-
heenkorjausmuodossa ja sitten siirtynyt perin-
teiseen stokastisen differenssiyhtälön muotoon.
Tämä kommentti on vähintäänkin outo. Se mitä
Virén väittää virheenkorjausmuodoksi ei ole
sitä. Tässä vaiheessa on lähinnä testattu muut-
tujien merkitsevyyttä mallissa. Mitään varsinai-
sia rahan kysyntämallia ei ole edes estimoitu
vielä. Tämän jälkeen siirrytään sitten estimoi-
maan virheenkorjausmallia. Differenssiyhtälöä
ei ole käytetty missään vaiheessa. Eikö Virén
erota virheenkorjausmallia differenssiyhtälöstä?
Seuraavaksi kritisoidaan yhteisintegroituvuus-
tarkastelua kohdassa (sivu 141), jossa ei varsi-
naisesti ole edes vielä edetty yhteisintegroitu-
vuusanalyysiin, ja väitetään lisäksi että yhteis-
integroituvuustarkastelu päättyy tähän. Varsi-
nainen yhteisintegroituvuustarkastelu itse asias-
sa alkaa vasta kymmenen sivua myöhemmin eli
sivulla 151.
Sitten allekirjoittaneen työtä verrataan Ripa-

tin väitöskirjaan. Itse olen jäävi tällaiseen ver-
tailuun, enkä halua arvostella Ripatin työtä,
mutta jäävi on Virénkin. Hän on ollut kyseises-
sä väitöskirjaprojektissa alusta asti mukana, en-
sin ohjaajana, sitten esitarkastajana ja myöhem-
min vastaväittäjänä. Virénin sitoutuminen tähän
työhön on niin vahvaa, että häneltä ei voida
odottaa objektiivista vertailua. Ehkä tämä taus-
ta juuri selittääkin Virénin »kirja-arvion» luon-

netta. Sen verran kommentoin kuitenkin, että
nämä kaksi työtä pyrkivät vastaamaan niin eri-
laisiin kysymyksiin, että niiden vertaileminen
tässä yhteydessä ei ole oikein asiallista. Omas-
sa työssäni olen esittänyt runsaasti sellaisia tu-
loksia, joita Ripatin työssä ei edes käsitellä. Ri-
patti on saanut tulokseksi, että M1 on ollut Suo-
messa stabiili. Omassa työssäni M1 on ollut hy-
vinkin epästabiili. Lisäksi olen osoittanut, että
nämä epästabiilisuudet liittyvät Suomen raha-
markkinoiden voimakkaisiin regiimimuutoksiin
80- ja 90-luvuilla. Nämä tulokset ovat uusia
eikä niitä ole kukaan aikaisemmin esittänyt.
Tämä tietysti on jäänyt Viréniltä huomaamatta.
Hän ei ainakaan ole muuten kriittisessä kom-
mentissaan pystynyt asettamaan tätä keskeistä
seikkaa millään tavoin kyseenalaiseksi. Se on
ilmeisesti harmittanut häntä niin, että hän on
valinnut strategiakseen räksytellä lähes epä-
oleellisista sivuasioista (niistäkin virheellisesti)
kiertäen harkitusti itse pääasian eli tutkimustu-
losten tarkastelun. Tämäkään strategia ei vaiku-
ta oikein onnistuneelta.
Kolmannen esseen kohdalla taas ihmetellään

luottokanavamallin (makrotason malli) käyttö-
tarkoitusta lähinnä siinä mielessä, että sopiiko
se mikrorakenteen muutosten arviointiin. Onko-
han Virén koskaan kuullut sellaisesta käsittees-
tä kuin makrotalouden mikroperusteista? Jos
tarkoituksena on tutkia, mitä makrotason seura-
uksia on joillakin mikrotason muutoksilla, niin
kyllä kai täytyy olla joku makrotason malli, jo-
hon nämä muutokset heijastuvat.
Eräässä kohdin Virén esittää: »Parantuneet

reittausmahdollisuudet nostavat Mannosen mie-
lestä bondikorkoja, koska bondien tarjonta kas-
vaa. Kysynnästä Mannonen ei puhu mitään.»
Kyllä Mannonen puhuu, mutta Virén on ilmei-
sesti harpponut taas niin kiireesti eteenpäin et-
tei ole tätä huomannut. Jaksossa on esitetty yh-
tälö, jossa kohonneet bondien korot johtavat
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säästäjien pankkitalletusten pienenemiseen ja
vastaavasti bondien kysynnän kasvuun. Tämän
jälkeen Virén taas toistaa tuttua replikointitee-
siään. Boot ja Thakor eivät ole käsitelleet ollen-
kaan sitä problematiikkaa, mitä allekirjoittanut

on tarkastellut (pankkien monitorointiteknolo-
gian muutokset). Kaiken kaikkiaan olen vakuut-
tunut siitä, että Virénin kirjoituksessa on kyse
jostakin aivan muusta kuin vilpittömällä mielel-
lä tehdystä kirja-arviosta.




