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Professori Matti Leppo — taysi tyOpaiva

Helsingin Yliopiston kansantaloustieteen, erityisesti finanssiopin pro-
fessori Matti Leppo (synt. 1908) jii tdysinpalvelleena eldkkeelle vuo-
den 1974 alusta Tukien. Hinen kolmikymmenvuotinen yliopistouransa
edusti saman verran Valtiotieteellisen ‘tiedekunnan historiaa, silla
professori Leppo on viimeinen tiedekunnan perustajajasenistd vuo-
delta 1944.

Mikkelin Lyseon kasvatti vuosikertaa 1926, Matti Leppo valmis-
tui filosofian kandidaatiksi vuonna 1931 ja vaitteli tohtoriksi vuonna
1938 aiheella Suomen valtion sodanjilkeisen kulutusverotuksen pdd-
piirteet. Samana vuonna hén aloitti tyoskentelyn Suomen Pankissa,
ensin suhdannetutkijana ja lopuksi pankkiin pérustetun Taloustie-
teellisen tutkimuslaitoksen osastopaallikkond (1944—45). Yliopisto-
miehen uraa enteili nimitys finanssiopin dosentiksi vuonna 1942, ja
nimitys finanssiopin professoriksi tuli vuonna 1945. Oppituoli liittyi
ldheisesti taloustieteeseen, ja vuonna 1956 viran nimitys muutettiin-
kin skansantaloustieteen, erityisesti finanssiopin» professoriksi.

Tiedemies Lepon ensi viehtymyksen kohteina olivat finanssipoli-
tiikan ja julkisen talouden ongelmat. Vaitoskirjan ohella han julkaisi
tutkimuksia ja selvityksia eri veroista, budjettitaloudesta ja julkisen
sektorin kansantulolaskelmista. Kdytdnnon puolella Lepon panos oli
merkittdvd mm. vuonna 1941 voimaan tulleen liikevaihtoveromme
jarjestelmén laatimisessa sekd valtion ennakkoperintdjarjestelmén
hahmottamisessa finanssitoimikunnan tyoskentelyn puitteissa. Leppo
oli mukana budjetin uudistamis- ja modernisointityossd vuosina 1946
—51 tyoskennellen budjetinuudistuskomitean puheenjohtajana. Mai-
nittakoon myos ‘teos Pddtantdvallan ja vastuun ongelma inflaation
torjuntatyossd (1958), jossa ennakoitiin myShempien vuosien tulo-
poliittisia neuvottelulinjoja. Suomalaisen Tiedeakatemian jaseneksi
Leppo kutsuttiin vuonna 1950.
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Opettaja Lepon panos on tuntunut keskittyneen luennointi- ja
ohjaustyon lisiksi ennen kaikkea oppikirjojen alalla. Nyt jo keski-
ikd&n padssyt opiskelijapolvi muistaa teoksen Johdatus finanssipoli-
titkkaan (1947) ja Lyhyt kansantaloustieteen oppikirja (1952), joita
on ajan mittaan uusittu mm. yhteistyossd nuorempien taloustieteili-
jain kanssa. Kansantaloustieteen perusteet (1955) on padssyt jo kuu-
denteen painokseen (1971). Opetustydn jatkuvuuden linjaa ilmentsa
vhdessd Tapio Lepon kanssa laadittu Kansantalouden kiertokulku
(1972). Selke#, pedagoginen ilmaisutapa on ollut Matti Lepolla kir-
joittamisen johtotdhtena.

Hallintomies Leppo joutui tiedekunnassa ja varsinkin sen dekaa-
nina ollessaan (1954—60) usein ottamaan kantaa kaytdnnollisen vir-
kamiestiedon ja tiedemieskoulutuksen kesken. Tiedekunnan alku-
aikoina juridiset ja kiytantoon tahtdavat oppiseikat korostuivat, myo-
hempind vuosina puhtaan tieteen edistdmistavoitteita on tullut etu-
sijalle.

Professori Leppo on usein muistanut myos Kansantaloudellista
aikakauskirjaa. Aikaisemmin aiheina olivat verot ja valtiontalous,
viimeinen kontribuutio vuodelta 1970 oli ajankohtaiselta nimeltdén
Yhteiskuntatieteiden alueen rajaaminen tieteiden piirissi. Aikakaus-
kirja toivoo, ettd viimeisen harrasteen — elinkeinorakenteen muut-
tumissuuntaukset — piiristd tai ympériltd loytyy edelleen aiheita
yhteistyohon toimituksen kanssa.

Kuvamme esittad prof. Leppoa taiteilija Lasse Marttisen hénesté
maalaaman muotokuvan &iressi. Muotokuva liitettiin Yliopiston
Porthanian kokoelmiin joulukuussa 1973 ja se on ripustettu Kansan-
taloustieteen laitoksen seminaarihuoneeseen.
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Talouselaman organisaatioiden ohjaaminen
muuttuvissa olosuhteissa”

OIVA LAAKSONEN

Yritysorganisaatioiden ohjaamista vaikeuttavat nykymaailmassa eri-
tyisesti kaksi pulmaa: Toisaalta organisaatioiden ympéristossé tapah-
tuu jatkuvia nopeita muutoksia, jotka edellyttavat yritysten toimin-
nan ja rakenteen vastaavaa sopeuttamista. Toisaalta on tekijoitd, jotka
ovat omiaan kangistamaan organisaatioita, saattamaan ne hiviélle
kilpajuoksussa ympériston kanssa. Tamé johtuu osaltaan organisaa-
tioiden koon kasvamisesta ja osaltaan siitd, ettd niiden johdon kiy-
tettdvissd olevat perinteiset ohjaamisen vélineet ja voimavarat ovat
viimeisten - vuosikymmenien aikana muuttuneet ja menettineet
tehoaan. Tuloksena on ollut erilaisten »uusien» johtamismenetelmien
etsiminen ja kokeileminen, jotta tasapaino ympériston ja organisaa-
tion muutoksen vililla saataisiin aikaan. Téssé esityksessé tarkastel-
laan yrityksen inhimillisten resurssien ohjaamiseen kéytettdvien voi-

kulmasta.

Nykymaailmassa kaikki vaikuttaa kaikkeen

Viime vuosina on yritysten ympéristd ollut tapana jakaa kahteen
alueeseen: yrityksen vilittomaan toimintaympéristoon, jonka sisalti-
miin sidosryhmiin se on jatkuvassa léheisessid vuorovaikutuksessa, ja
skauempana» sijaitsevaan vélilliseen ympéristoon, jonka vaikutusta
organisaation toimintaan ei katsota kovin merkittaviksi.

Yksilosta ldhtien voidaan ympéristojarjestelmét jakaa esimer-
kiksi seuraavasti:

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen kokouksessa tammikuun 29 paivinad 1974
pidetty esitelma erdin fdydennyksin.
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yksilo

tyopaikkaorganisaatio, perhe ja ystavapiiri
koti- ja tyopaikkakunta

Suomi

naapurivaltiot Ruotsi ja Neuvostoliitto
EEC ja SEV

muut teollistuneet valtiot ja kehitysmaat.

A o

Syksyn 1973 alussa tarkasteltiin kehitysmaita vield erdanlaisina
toisen luokan kaukaisina ympaéristojarjestelming, joiden vaikutus
omaan maahamme riippui jonkinlaisesta moraalisesta velvollisuuden
tunteesta, ettd koyhid on kunnon ihmisten aina pyrittdva auttamaan.
Myohemmin samana syksyni puhjennut Lahi-Idén sota seké sen seu-
rannaisena syntynyt oljykriisi ovat opettaneet koko maailmalle anka-
ralla kidelld jirjestelmiajattelua ja erityisesti sitd, ettd maapallon
yvhteiskunnalliset, ryhméitasoiset samaten kuin yksilollisetkin jarjes-
telmét ovat avoimia, muihin jérjestelmén osiin kiintedssa riippuvuus-
suhteessa olevia osasia. Oljynhinnan korotus arabimaissa tuntui valit-
tomasti suomalaistenkin kukkarossa. '

Eri osajérjestelmien riippuvuutta toisistaan on nykymaailmassa
voimakkaasti lisannyt kaikkien jirjestelmien valilla ja sisdlla
kehittynyt tyonjako ja vaihdannan merkityksen kasvu. Toisaalta on
muodostettu uusia laajoja yldjarjestelmia kuten EEC ja SEV, joiden
sisaistd kiinteytta ja riippuvuutta pyritdan jatkuvasti lisiaméén. Toi-
saalta ndissd ylajarjestelmissékin on todettu, ettd ne tarvitsevat toi-
siaan.

Vield taméan vuosisadan alussa muodosti esimerkiksi suomalainen
maanviljelysperhe melko suljetun, omavaraisen jarjestelmén, johon
muiden maiden toimenpiteet eiviat paljonkaan vaikuttaneet. Muutos
on tapahtunut nopeasti.

Muutoksen aiheuttajia

Seuraavassa tarkastellaan eri muutostekijoita ly‘hy-ésti sen mukaan,
millainen viliton vaikutus niilld arvioidaan olevan yritysten ohjaa-
miseen.

Tekniikan ja muun tiedon nopea ja usein arvaamaton kehitys
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aiheuttavat yritysorganisaatioissa tavallisesti suurimman seki toimin-
nallisen ettd rakenteellisen muutostarpeen.

Edelliseen liheisesti liittyva elintason nousu vaikuttaa yritysten
markkinointimahdollisuuksiin ja aiheuttaa yksiloissd uusien tarpei-
den muodostumisen. Tdmi puolestaan saa aikaan, ettd ihminen vaatii
tyoymparistoltaan entistd enemmaén ja on monesti vaikeasti sopeutet-
tavissa organisaation toiminnan ja rakenteen muutoksiin.

Viéeston alueellinen litkkuvuus, joka suuntautuu toisaalta maaseu-
dulta asutuskeskuksiin ja toisaalta erityisesti Etela-Suomeen, muut-
taa yritysten markkinointimahdollisuuksia sekd aiheuttaa usein vai-
keita pulmia henkiloston hankinnalle ja kehittamiselle.

Liikennevilineiden monipuolistuminen sekad kasvava nopeus ja
kapasiteetti on jatkuvasti kutistanut maapalloa. Thmisid ja hyodyk-
keitd voidaan entistd pienemmilla kustannuksilla siirtdsd nopeasti maa-
pallon kolkasta toiseen.

Viestinnin kehittyminen ja nopeutuminen erityisesti tehokkai-
den joukkotiedotusvilineiden ansiosta on e¢hki eniten sitonut maa-
pallon eri jarjestelmii toisiinsa ja lisdnnyt niiden avoimuutta. Eri
puolilla maailmaa tapahtuneet muutokset tiedostetaan nopeasti kaik-
kialla. Tam& on usein lisinnyt kriisiluonteisten muutosten vaikutuksia
johtamalla yliherkit osajirjestelmédt monesti tarpeettoman suuriin
vastareaktioihin. N&mi sopeutumistoiminnat muodostuvat aluksi
usein laajaksi heiluriliikkeeksi, joka vasta pitkdhkon ajan kuluttua
vakiinnuttaa jarjestelmén uuteen tasapainotilaan. Téstd ovat tyypil-
lisind esimerkkeind monet syksyn 1973 6ljykriisin aiheuttamat vasta-
toimenpiteet sekd Suomessa ettd muualla maailmassa. Myos viestin-
nén sisdllon erilainen arviointi aiheuttaa maapallon eri osajirjestel-
missé usein sekaannusta.

Organisaatickohtaisesti viestintd on suuresti tehostanut yritys-
ten ohjausjirjestelméi, toisaalta se on tdssd suhteessa aiheuttanut
myos uusia ongelmia erityisesti thmisten arvojdrjestelmiin kohdistu-
neiden vaikutusten kautta.

Arvojirjestelmit sukupolvien erottajina

Nyky-yhteiskunnassa ollaan paljolti eri mieltd siitd, mitksd ovat yh-
teiskunnan, organisaatioiden ja yksilsiden kiyttiytymisen hyvik-
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syttavid tavoitteita ja milla keinoilla niihin olisi pyrittdva. TAma eri
ryhmien ja yksiléiden vélinen ndkokantojen poikkeavuus perustuu
erilaisille arvojarjestelmille. Viimeksimainitut voidaan méaaritella tie-
tyn jarjestelmén, esimerkiksi ihmisen ja ympériston vuorovaikutus-
tilaksi (Laszlo 1973, 253—255). Arvot realisoituvat jirjestelmin ja
ympériston vilisessd vaihtotapahtumassa ilmentyen yksiloilla kayt-
tdytymistad ohjaavina valintoina. Taloudellisissa yhteisoissd ne vaikut-
tavat organisaation jasenten paitoksiin, jotka koskevat niukkojen voi-
mavarojen jakamista eri kohteisiin. Taten yksiléiden ja laajempien
inhimillisten jérjestelmien arvojen tunteminen on tdrkeétd niiden
kéyttaytymisen ymmaértamiselle ja ennustamiselle.

Arvot syntyvit ja muuttuvat suurelta osalta vuorovaikutustapah-
tumassa ympariston kanssa; ne ovat eradénlaisen oppimistapahtuman
tuloksia. Arvoihin voimakkaasti vaikuttavia tekijoitd ovat seuraavat
(mm. Bengtson & Lovejoy 1973, 884):

1. perinnollisyystekijét ja perhe

2. yleisen kulttuuriympériston arvot

3. yhteiskuntaluokka tai muu vastaava ryhmittyma, johon yksilo
kuuluu

4. sosiaalinen asema tietyssid organisaatiossa ja ammatissa.

Erilaisissa ympéristoissad eldvit ihmiset kokevat todellisuuden,
suhteensa ymparistoon erilaisena ja rakentavat siten itselleen oman
arvojarjestelménsi, kayttaytymistd suuntaavan ohjelman. Koska ym-
périst6 nyky-yhteiskunnassa muuttuu nopeasti, on myos arvojarjestel-
mien jatkuvasti muututtava; muussa tapauksessa yksilé joutuu vai-
keaan ristiriitatilanteeseen tai hanen on rajoitettava vuorovaikutus-
ta ympéristonsd kanssa, vdhennettivad jarjestelménsd avoimuutta.
Viimeksi mainitulla seikalla on usein tuhoisat seuraukset niin yksi-
16ille kuin organisaatioillekin. ;

Arvojen eroja havaitaan esim. yksiléiden, organisaatioiden, infor-
maalisten ryhmien, yhteiskunnallisten jarjestelmien ja kulttuuripii-
rien vililla. Rajana on kaikkialla erityisesti vanhemman ja nuorem-
man sukupolven arvojen vilinen ero. Tastd atheutuu monia ongelmia
yhtd hyvin 1dhipiirissd kuin kaukana sekd idéssé ettd lannessa.

Suomalaisissakin yritysorganisaatioissa on havaittavissa kitkate-
kijoitd, jotka aiheutuvat vanhemman ja nuoremman sukupolven arvo-
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jarjestelmien erilaisuudesta. Nama erot liittyvat erityisesti seuraaviin
arvostuksiin:

— elamantavoitteisiin

— ty6hon

— omistukseen ja tulonjakoon

— »oikeaan» yhteiskuntajirjestelmain

— tieteeseen ja tieteelliseen tutkimukseen
— organisaatioiden ochjaamistapaan

— sukupuolten keskin#isiin suhteisiin.

Niitd eroja kasvattavat vield erilainen koulutustausta ja yleinen suh-
tautuminen muutokseen, mitkd seikat ovat ldheisesti sidoksissa toi-
siinsa.

Sukupolvien valisid arvostuseroja selitetdaan yleisesti kahdella eri
tavalla: Tkderot ndhdiin ensinndkin tuloksena yksilon kypsymisesté
biologisesti, psykologisesti ja sosiaalisesti. Vuosien karttuessa nuori
etsivd ja kokeileva ihminen sovinnaistuu vastuun ja sosiaalisen ase-
man nousun myoti. Han luopuu vahitellen individualistisista ja huma-
nistisista arvoistaan institutionaalisten ja aineellisten ndkemysten hy-
vakisi.

Toinen selitys havaittaviin arvostuseroihin perustuu sukupolven
historiallisiin ‘tekijoéihin, ts. sithen, millaisessa maailmassa kukin su-
kupolvi on varttunut. Tédméa selitysmalli tuntuu sopivan hyvin talld
hetkelld vallitsevaan tilanteeseen. Talouseldmén organisaatioiden joh-
dossa on suureksi osaksi keski-idltadn noin 50-vuotias henkiloryhma3,
joka on nuoruudessaan kokenut sota-ajan sekd sen jialkeisen jakson
aineellisen niukkuuden seki tehokkaan tyoskentelyn merkityksen.
Edellistéd runsaammassa materiaalisessa ympéristossd varttunut nuo-
rempi sukupolvi ei luonnollisesti arvosta aineellisia tekijoitd kovin
voimakkaasti, koska ne eivédt ole muodostaneet sille samaa pulmaa
kuin heidéin vanhemmilleen. Tém# arvostus yksin jo aiheuttaa seki
ilmi- ettd piiloristiriitoja sukupolvien valilla erityisesti silloin, kun
mainitun vanhemman sukupolven edustajat erilaisilla arvoillaan ovat
talouseldmén organisaatioissa johtamassa nuorempia.
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Johdettavuuden alue

Yksiloiden arvojirjestelmien kehitys liittyy talouseldmin organisaa-
tioiden ohjaukseen mm. siten, ettd arvot suuresti madrdavat, mita
tyontekijat ja erityisesti alaisen asemassa olevat pitavat hyvaksytta-
vani ja mitd eivit. Ns. auktoriteetin hyviksyntateoria tdhdentda eri-
tyisesti tidman hyviksynnin tai johdettavuuden alueen merkitysta
tehokkaan johtamisen kannalta (Simon 1959, 126). Ellei jokin mé&&-
rays tai ohje osu talle alueelle, se ei ole vaikutukseltaan tehokas, toisin
sanoen alainen ei kiyttdydy esimiehen toivomalla ftavalla. Tama voi
aiheuttaa, ettid esimies siirtyy kdyttdméain voimakkaampia vaikutus-
keinoja, vallan muotoja, joista usein saattaa olla seurauksena kaikkien
osapuolten kannalta epamielekés ristiriitatilanne.

Nykyajan suurissa organisaatioissa on havaittavissa, ettd sen jasen-
ten johdettavuuden alue on jatkuvasti supistunut viimeisten vuosien
aikana. Henkilot ja ryhmit kayttavit eri tilanteissa entistd enemmén
omaa paattelykykyaidn ja hyviaksyvat yha harvemmin kritiikittomasti
annetut ohjeet (Kast & Rosenzweig 1970, 320). Halutaan tietas, miksi
juuri joitain tiettyja strategioita, paddmaéria ja toimintaperiaatteita pi-
detddn parempina kuin toisia. Ja miki tiarkeéts, alaisilla alkaa entista
enemmén olla tiedossa muita vaihtoehitoja, jotka ovalt 1ahempéné hei-
din tai heiddn edustamansa ryhméan omia tavoitteita. Tahan kehityk-
seen ovat vaikuttaneet suuresti yleisen koulutustason jatkuva nousu
ja itse opetusprosessin laatu, jonka monissa oppilaitoksissa tulee nii-
den tehtivin mukaan lakisddteisesti olla kriittista. ,

Johdettavuuden aluetta on supistanut my6s erityisesti jo aiemmin
mainittu viestinnin ja joukkotiedotusvilineiden, varsinkin television,
nopea kehittyminen ja kasvava vaikutus. Thminen oppii tuntemaan
uusia kiyttaytymisvaihtoehtoja ja usein hanti toistuvasti kehotetaan
vield valitsemaan entisests poikkeavia toimintamalleja. Yksiloon istu-
tetaan uusia arvoja.

Edelld selostettua kehitystd voidaan tarkastella mysds Maslowin
inhimillisten tarpeiden hierarkista jéarjestystd koskevan teorian avulla.
Silloin kun ihminen elintason ym. suhteen pyrkii tyydyttdmésin »alem-
man asteens perustarpeita — hanelld on esimerkiksi jatkuva huoli
jokapdiviisen leiviin saannista — hin ei paljon kritikoi mitd hin
tekee elantonsa ansaitakseen. T&ll6in yksilon johdettavuuden alue on
laaja. Mit# korkeammalle tyontekiji nousee tarpeentyydytystasossaan,
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Yksilén psykologinen
Yksilon johdetta- kehitys tarpeiden
vuuden alue hierarkian mukaan

Tarpeet—>Fyysiset Turvalli- Sosiaa- Minan Itsensd
suuden liset arvos- toteuttamisen
tuksen

Kuvio 1. Yksilon kehitys Maslowin tarvehierarkian mukaan sekd hdnen johdetta-
vuuden alueensa vastaava muodostuminen.

ja erityisesti kun hanessa alkavat vaikuttaa voimakkaina itsensé to-
teuttamisen ja tiedon jatkuvan hankinnan tarve, sitd ahtaammaksi
muodostuu hinen johdettavuuden alueensa. Kiytinnossi timéi mer-
kitsee, ettd tyontekijoiden ochjaamiseen on kaytettava entistd enemman
aika- ym. resursseja viestinnén, osallistumisen jne. muodossa.

Tyontekijoiden johdettavuuden alueen supistuminen tekee orga-
nisaatioiden ohjauksen vaikeammalksi. Pulmaa mutkistaa vield se, etta
alaisen asemassa olevat organisaatioiden jasenet ndakevét erilaisia toi-
mintavaihtoehtoja suureksi osaksi yrityksen ulkopuolelta saadun tie-
don perusteella. Heilld ei ole samaa informaatiota oman organisaa-
tion vaihtoasemasta ympéristoon ndhden, joka on ylimmalld johdolla.
Mita alemmalla organisaatiotasolla tyontekijat ovat, sitd viahemmén
heillé tavallisesti on tietoa yrityksen kokonaiskayttaytymiseen vaikut-
tavista tekijoistd. Organisaation ohjattavuuden kannalta tulee ole-
maan ensiarvoisen tirke#td vastaisuudessa antaa sen kaikille jésenille
riittdvasti ja samanlaista tietoa organisaatiosta ja sen ymparistosta,
jotta paastdan mielekkdsseen paatoksentekoon.

Organisaation kdyttiytymisen muuttamiseen tarvitaan valtaa

Kaikki organisaation rakenteen ja sen jasenten kiyttdytymisen muut-
taminen edellyttds tietynlaatuisen ja -mé#&rdisen voiman eli vallan
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Kuvio 2. O'rganisaation ohjaamiseen vaikuttavan vallan tarkastelutasot.

kayttamistd. Valta voidaan lyhyesti mairitells jonkin henkilon tai
ryhmin maksimikyvyksi vaikuttaa toisiin henkil6ihin tai ryhmiin
(Filley & House 1969, 55). Pystydkseen aikaansaamaan haluamansa
kéyttaytymismuutoksen on organisaation johdolla oltava hallinnas-
saan tarvittava méara valtaa.

Aiemmin tarkasteltiin organisaatiossa ilmenevidd vallankayttoa
melkein yksinomaan yritysjirjestelmén sisélla ldhtien sen hierarkian
huipusta, ylimmastd johtajasta alaspain. Viime vuosikymmenien ku-
luessa ovat yritysjarjestelmat muodostuneet entistd avoimemmiksi
mm. tyénjaon ja vaihdannan kehityksen myoté. Tésté sekd yhteiskun-
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tapoliittisista tekijoistd on aiheutunut, ettd organisaatiot ovat toimin-
nassaan entistd enemmén riippuvaisia niiden ympéristojarjestelmista.
Yritysten ohjausta eriteltdessd onkin paikallaan erottaa toisistaan val-
lan makro- ja mikrotarkastelu.

Vallan makrondkékulma kohdistuu organisaation ulkopuolelle,
jolloin voidaan erottaa toisaalta valtakunnallinen yldjéarjestelmi, jossa
yrityksiin voimakkaasti vaikuttavina jérjestelmin osina ovat valtio,
tyomarkkinajérjestot ja kunnat, toisaalta oman maan ulkopuoliset
globaaliset jarjestelmit.

Valtakunnallisiin yldjarjestelmiin liittyvat myos ne lakisdateiset
normistot, jotka vallitsevaa yhteiskuntajarjestelmas ilmentévinéd an-
tavat organisaatioiden ohjaamiselle ja vallankaytolle kokonaispuitteet.
Tallaisia ovat mm. yksityinen omistusoikeus, jonka asteeseen pelkis-
tyy nykyinen yleismaailmallinen taistelu »oikeastas yhteiskuntajérjes-
telmasté. Tassd yhteydessd on syytd todeta, ettd kaikissa vallitsevissa
padyhteiskuntajirjestelmisséd on niiden jasenilla tietty maird yksi-
tyistd omistusoikeutta; sen aste, madra vaihtelee siirryttdessd kapita-
lismista kommunismin eri muotoihin,

Kuten aiemmin on mainittu, myds oman maan ulkopuolinen glo-
baalinen jarjestelmi ulottaa vaikutuksensa voimakkaana niin valta-
kunnallisiin jirjestelmiin kuin yritys- ja yksilotasoonkin.

Oheisessa kaaviossa on kuvattu eritasoisia jarjestelmis vallankéay-
ton tarkastelun nikokulmasta. Voidaan siis todeta, ettd koko maapal-
lon kattava globaalinen jirjestelmi vaikuttaa voimakkaasti valtakun-
nallisiin yl&jarjestelmiin, josta mikrotason yritysjirjestelmé on oh-
jauksessaan enenevissd midrin riippuvainen.

Organisaation ohjaamisessa kdytettivd valta

Mitd enemmén ja nopeammin ympdéristd muuttuu, sitd enemmaén ja
joustavammin on myds organisaation muututtava. Organisaatiomuu-
toksen aikaansaamiseen on yrityksen johdolla oltava hallinnassaan
tarvittava méira valtaa. Yrityksen ohjaamisessa kéytettava valta voi-
daan perusteidensa mukaan jakaa seuraaviin padaryhmiin:

1. Palkkiovalta, jolle on tunnusomaista, ettd sen haltijalla on
mahdollisuus ohjata erityisesti taloudellisia palkkioita henki-
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I6ille tai henkiléryhmille. Palkkiovallassa voidaan erottaa ala-
ryhming '
a) taloudellisten resurssien omistukseen perustuva seki
b) viélillinen, nédiden resurssien ohjausmahdollisuuteen perus-
tuva valta. Tdma on tyypillistd nykyisille ammattijohtajille.
Pakkovalta, jonka haltijalla on mahdollisuus kayttds erilaisia,
ensisijassa fyysisid rangaistuksia halutun kayttdytymisen
aikaansaamiseksi. Tillaista valtaa ei yrityksen johdolla sanan
varsinaisessa merkityksessd nykyain ole. Tietyissd kriittisissi
tilanteissa sitd tyoeldmassa saattaa viela kuitenkin esiintyi.
Persoonallisuusvalta, joka perustuu yksilén persoonallisuuden
vaikutukseen toiseen henkil6on nihden. Henkilé B kiyttiytyy
henkilé A:n ilmaistujen tai kuviteltujen toivomusten mukaan.
Tami persoonallisuuteen, kiintymykseen, perustuva valta on
monesti erittdin voimakasta ja laajalla alueella vaikuttavaa.

. Asiantuntijavalta, jonka ldhteend on henkilon erikoistietous.

Tami usein monopolin luonteinen valta vaikuttaa monesti ka-
pedlla toiminnanalueella, joka liittyy kyseisen tiedon kayton
piiriin. Nykyhetken esimerkkinid mainittakoon ATK-henki-
losto.

Status-valta liittyy organisaatioiden hierarkiseen rakenteeseen
ja ilmentyy esimies — adlaissuhteena.

Ideologinen wvalta, joka perustuu jonkin yksilon, ryhmén, yh-
teiskunta- tai kulttuurijarjestelmin arvoihin, jotka ohjaavat
vksil6itd heidan kiyttaytymisvalinnoissaan. Taméa kisite liit-
tyy ldheisesti Etzionin normatiiviseen, henkiseen valtaan, jota
hin katsoi kéytettivin ns. vapaaehtoisissa organisaatioissa
(Etzioni 1961). Nykymaailmassa on mielesténi kuitenkin pal-
jon voimakkaita ideologioita, jotka ohjaavat paitsi yksiloiden
ja yritysorganisaatioiden myos koko kansakunnan kayttayty-
mistd. Esimerkkind mainitsen kiinalaisen yhteiskunnan.
Ryhmiivalta, joka liittyy osallistuvaan johtamiskiyttiytymiseen
ja itseohjautuviin tyéryhmiin. Ryhmé#valta mahdollistaa usean
organisaation jasenen vaikutusmahdollisuuden organisaation
ohjaukseen. Silli on ldheinen yhteys yritysdemokratia-kasit-
teeseen.
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Organisaation johdon kdytettivissd oleva valta
Menneen ajan johtaja

Vield tadmén vuosisadan alkupuolella saattoi suomalaisen teollisuus-
yrityksen johtaja ohjata nykyolosuhteisiin verrattuna pienehko6a yri-
tystdan suurinta osaa edelld esitetyista vallan muodoista voimakkaasti
hyvikseen kidyttden. Han oli tavallisesti seké yrityksen omistaja ettd
toimitusjohtaja. N&in ollen hanelld oli melkein rajaton valta itse méaa-
rita palkkioiden kayttamisests. Tahin sisdltyi my6s nykyistd suurem-
pi mahdollisuus lopettaa palkan maksu tietyille henkiléille, eli irti-
sanoa henkilostoa.

Omistaja-johtajalla saattoi sen yhteiskunnan normien mukaan olla
oikeus kiyttds jossain médrin pakkovaltaakin. Istuessaan yksin yri-
tyksen hierarkian huipulla hinella oli kiistaton statukseen perustuva
valta. Jos hén oli vield henkilond suosittu, kayttaytymiseltddn ajan
olosuhteet huomioon ottaen sosiaalinen, tunsi alaisensa ja tervehti
heita, saattoi hanelld olla melkoinen méédra myo6s persoonallisuuteen
perustuvaa valtaa.

Usein téllainen johtaja oli paitsi yrityksen perustaja sekéd omistaja
myds sen toiminta-ajatuksen keksiji. Hin tunsi perusteellisesti yri-
tyksessiddn kiytettivan tekniikan ja oli ainoa, jolla oli kokonaiskuva
organisaation tavoitteista, mahdollisuuksista ja toiminnoista. Hénell&
oli siten myos asiantuntijan valta. ‘

Entisajan yrittdjalld oli siis yllin kyllin valtaa muuttaa yrityksensa
rakennetta, voimavarojen kayttoad ja toimintaa. -

Ylimmdn johdon ohjausvoima nykyaikana

Seuraavassa tarkastellaan ensisijaisesti niitd valtaresursseja, joita or-
ganisaatioiden ylimmalld johdolla on kaytettdvissddn pyrkiessdéan
muuttamaan organisaationsa kayttdytymistd ja rakennetta ympéris-
ton vaatimusten mukaan. On huomattava, ettd suurin osa vallanmuo-
doista voi siirtyd delegoituina hierarkiassa ylhailta alaspdin. Koska
organisaation ylin johto on kuitenkin vastuussa tirkeistd organisaa-
tiomuutoksista, keskitytadn tiissd tarkastelemaan mainitun ryhmén
valtaresurssien kehitysta.
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Kuluneiden vuosikymmenien aikana on vallan eri muotojen jous-
tavan kéyton mahdollisuuksissa tapahtunut merkittiviia muutoksia:

1. Palkkiovallasta on ensinnskin todettava, ettd omistuksen ja
johtajuuden eroaminen toisistaan on supistanut nykyisen ammatti-
johtajiston valtaa. Toiseksi suuri osa erityisesti suorittajahenkiloston
palkoista madrdytyy tyomarkkinajirjestojen keskiniisilli sopimuk-
silla organisaation ulkopuolella. Niissd neuvotteluissa lyodasn luk-
koon usein myss muita tarkeitd palkkioluonteisia seikkoja kuten esim.
sosiaaliset edut, tyvajat ja irtisanomisoikeus. Tychonottotapahtuma
onkin nyky#in monilla aloilla tyénantajan kannalta kiytinndssi
peruuttamaton. Kolmanneksi yhteiskunta tarjoaa nykyisin kaikille
jasenilleen paljon sellaisia tarkeitd palkkioita, kuten esim. vanhuus-
ja sairausajan turvan, jotka ennen olivat yrityksen johdon saddelta-
vissd kilpailukeinoina tyovoiman hankinnassa. Neljanneksi valtiovalta
sddtelee nykyadn myos laajassa mielessd taloudellisten yritysten toi-
mintaa voimakkaasti. Se rajoittaa merkitsevasti yritysten mahdolli-
suuksia kéyttdd hyvikseen kaikkia vaihtomahdollisuuksia ympéris-
ton kanssa ja vaikuttaa siten myos yritysten taloudellisten resurssien
ja palkkiovallan kayttoon.

Palkkiovallan joustavia kiyttomahdollisuuksia organisaation eri
hierarkiakerroksiin ndhden voidaan arvioida seuraavasti:

Ylempiid esimiehistod, johon luetaan osastopaillikot, erikoisasian-
tuntijat ja vastaavat, ylin johto pystyy ohjaamaan sangen tehokkaasti
palkkiovallan avulla. Alemman esimiehiston, tyonjohtajien, liikkeen-
hoitajien ja vastaavien, suhteen on asian laita jo toisin. He ovat osifttain
melko voimakkaasti jarjestiytyneitd, jolloin témin ryhméin palkat
maardytyvat suurelta osalta organisaation ulkopuolella tyémarkkina-
jérjestojen neuvotteluissa. Ndin on laita vield enemmaén subrittajahen-
kiléston kohdalla. Ylimmaén johdon palkkiovallan joustava kayttomah-
dollisuus tihin lukumiirsisesti suurimpaan henkiloryhméan on pie-
nin.

Palkkiovallan luonteisiin ohjauskeinoihin on luettava myds valta
ylentds henkilditd korkeampiin statuksiin, mihin tavallisesti liittyy
my6s palkan nostaminen. Tdménkin valtatekijén kaytto keskittyy
pisasiassa ylempain ja alempaan esimichistoon ja vaikuttaa melko
viahin suorittajahenkilstoon.
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2. Pakkovallan kaytto ei, kuten aiemmin jo todettiin, niyttele
yritysjohdon ohjaamisen vilineend mainittavaa roolia nykyaikana.
Poikkeuksellisesti sitd saattaa esiintyd erdissad tyoelamin konflikti-
tilanteissa erdénlaisena vastavoimana.

3. Yritysten jatkuvasti kasvaessa sekd henkilostomaaraltaan etté
usein myos alueellisesti ei nykyisten organisaatioiden ylimmalla joh-
dolla ole kaytinnon mahdollisuuksia saada henkilokohtaista kontak-
tia lapi organisaation kaikkien hierarkiakerrosten ainakaan suoritta-
jahenkilostoon asti siind madrin, ettd varsinaista persoonallisuuteen
perustuvaa valtasuhdetta voisi syntyd. Nain siitd huolimatta, ettd
myonteiset tekijét tassd subteessa olisivatkin olemassa. Nykyinen yri-
tysjohto on suurelle osalle organisaation henkilokuntaa monesti. per-
soonaton, joskus kasvoton ja nimeténkin hierarkian huippu. Ylimmain
johdon mahdollinen persoonallinen valta paésee vaikuttamaan ainoas-
taan sen ldhimpéin ympiristoon eli padasiassa ylempédsan esimiehis-
toon.

4. Yritysjohto ohjaa organisaatiota suuressa maarin sekd linja-
vksikéiden ettd sivuelinten asiantuntijoiden avulla. Johdolla itselldan
on harvoin syvaa erikoistietoutta, joka antaisi heille varsinaista asian-
tuntijavaltaa. Organisaatioiden jatkuvasti eriytyessd joutuvat johta-
tajat paatoksenteossaan entistd enemmain turvautumaan alaisiinsa, eri
alojen asiantuntijoihin.

Ylimmén johdon tirked ja merkittava tieto liittyy ympériston ko-
konaisvaikutuksen seki organisaation toiminta-ajatuksen, padmairien
sekd koordinoinnin ongelmien tuntemiseen. Tdmi valta pohjautuu
kuitenkin suuresti johdon hierarkisen aseman antamaan valtaan méi-
ritelld yrityksen vaihtotapahtuman luonne ympériston kanssa. Hierar-
kiakerroksittain tarkasteltuna on organisaation koko toimintaan vai-
kuttava asiantuntijavalta keskittynyt voimakkaasti ylemmin esimie-
histon asiantuntijoille, jotka seulomalla informaatiota seki esittamailla
toimintavaihtoehdot johdolle »omassa» tarkeysjirjestyksessiin, todel-
lisuudessa suuresti ohjaavat koko organisaation kéyttaytymista.

Alemmalla esimiehistolld kuten tyonjohtajilla on Iuonnollisesti
merkittdva asiantuntijavalta suorittajahenkilost6on nihden. Tami ei
kuitenkaan vaikuta ratkaisevasti koko organisaation ohjaamiseen.

5. Organisaatioiden ylin johto ohjaa vield nykyiankin yritysts
suureksi osaksi hierarkisen asemansa perusteella, statusvallalla. Viime

2
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vuosina on kritisoitu ja pyritty vihentidmiin statusvallan kiyttod,
mutta kdytdnnossé se on erityisesti suurissa organisaatioissa jatkuvasti
ylimmaén johdon tirkeimpid ohjaamisresursseja.

6. Ideologista valtaa ei sanan varsinaisessa merkityksessi juuri
kaytetd tai voida kayttaa lansimaisessa jarjestelméssa toimivissa talou-
dellisissa organisaatioissa. Niiden ohjaus perustuu ratkaisevasti palk-
kio-, status- ja asiantuntijavallan kayttoon. Téssé piileekin erés tdmén
mallin mukaan toimivien organisaatioiden heikkous. Etzionin mukaan
palkkiovallan kaytto aiheuttaa hyoétyorganisaation jasenissi ns. las-
kelmoivaa, lyhytjanteistd kiinnittymistd, jolle on tunnusomaista, etti
organisaatioiden jésenten kiinnostus kohdistuu suurelta osalta siihen,
miten paljon palkkioita he voivat organisaatiosta saada yksilollisesti
ja eritoten suhteessa muihin yksil6ihin ja ryhmiin. Asiaa on pyritty
parantamaan erilaisilla ty6hon liittyvilla motivaatiokeinoilla, johtamis-
tyyleilld ja -tavoilla. Tavallisesti nimé kuitenkin ilmentavit muiden
mainittujen vallanmuotojen erilaisia kombinaatioita tilanne-, ongel-
ma-, yksilo- tai ryhmikohtaisesti.

7. Ryhmdvalta liittyy osallistuvaan ohjaustapaan ja saa varmaan
erilaisia konkreettisia ilmenemismuotoja ennemmin tai mychemmin
tulevassa yritysdemokratiamallissa. Ryhmavallan tehokkaaseen kiyt-
toon pyritadn tdlld hetkelld useissa organisaatioissa mm. yritysjoh-
don voimallisen valmennustoiminnan avulla. Kun ylimmén johdon
edelld mainituista valtaresursseista suuri osa on vaikutusvoimaltaan
pienentynyt pyritdin turvautumaan yh#é enemmén ryhmévallan kiyt-
toon. '

Tarkasteltaessa organisaatioiden ylimmén johdon eri valtaresurs-
sien kayttod kokonaisuutena voidaan havaita, ettd useimmat niisti,
kuten palkkio-, persoonallisuus- ja statusvalta, vaikuttavat voimak-
kaimmin hierarkiassa lahempéns huippua oleviin esimieskerroksiin
kuin téssd mielessd kauempana sijaitsevaan, mutta lukumaaraisesti
paljon suurempaan suorittajahenkilostoon. Téten organisaation esi-
miehistd on myds alttiimpi toimimaan nopeasti ylimmén johdon oh-
jausimpulssien mukaan. Ehképé juuri siksi, ettd johdon ohjausvoima
sangen valittomasti tehoaa organisaation ylempiin kerroksiin, eri esi-
miesryhmien motivaatioon ja koulutukseen on kiinnitetty suurta huo-
miota. Heitd valmennetaan ja motivoidaan lukuisissa seminaareissa,
organisaation kehittdmistilaisuuksissa jne. Ylimmén johdon ja esi-
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mieskunnan n#in terdstetty into toimia organisaation tavoitteiden
suuntaan saattaa aiheuttaa jatkuvia konflikteja suorittajahenkiloston
kanssa, johon ei tissd suhteessa ole kiinnitetty monesti l1ahesk&én sa-
maa huomiota.

Vallan kiytté on resurssien kiyttod

Kaikki liikkeen aiheuttaminen tai suunnan muuttaminen edellyttas
energian kayttod oli sitten kyseessd elottomat tai elolliset kohteet.
Kun valta maaritelladn jonkin henkilon tai ryhmén kayttaytymiseen
vaikuttamiseksi on tilloinkin kysymys erainlaisesta »liikkeesté», joka
edellyttdi tietyn energian, voiman, kdyttdmista. Sanan valta englan-
ninkielinen vastine spower» eli voima kuvaakin asiaa hyvin.

Yleenss liitetadn taloudellisten resurssien kiyitd ainoastaan palk-
kiovaltaan, palkanmaksuun. Kuitenkin myos muut vallanmuodot edel-
lyttavat vastaavaa resurssi-investointia, vaikka se ei usein ilmenekéén
rahan muodossa. Muissa vallan muodoissa resurssien kayttoa voidaan
mitata valittomasti esim. ajan avulla. Esimerkkind mainittakoon ideo-
logisen vallan kaytto Kiinan Kansantasavallassa, jossa tam# valta-
muoto on erittéin tirked. Yritysten johtavissa asemissa olevat hen-
kilgt osallistuvat Kiinassa ideologiseen koulutukseen yhteenséd 12 tun-
tia viikossa, josta puolet tydaikana ja puolet kahtena kolmen tunnin
jaksona tyoajan jalkeen. Alemmalla hierarkiatasolla oleva suorittaja-
henkilosto saa taas ideologista valmennusta kuusi tuntia viikossa:
kaksi tuntia tyoaikana seké nelja tyoajan jélkeen.

Kirkko tarjoaa meilld vastaavan esimerkin. Uskonnon arvojen ja
vastaavan kiyttiytymisen aikaansaamiseksi ja yllapitdmiseksi uhra-
taan sangen paljon varoja.

Asiantuntij avalta edellyttad sangen suuria investointeja koulutuk-
seen. Persoonallisuusvallan yllapitdminen vaatii yleensd jatkuvia hen-
kilskohtaisia kontakteja wallan kayton kohteisiin, miké taas nielee
johdon jo muutenkin niukkoja aikaresursseja.

Statusvalta liittyy laheisesti palkkiovaltaan, koska status ja palkka
tavallisesti korreloivat keskenddn. Sen liséksi tdmé valta edellyttida
usein melko paljon investointeja erilaisiin statussymboleihin: tychuo-
neisiin, niiden kalustoon, autoihin, omaan pukeutumiseen jne.
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Nykyééan pyritdan entisti enemmién ryhmivallan kiyttoon, mika
ilmentyy t&lla hetkelld erilaisena ryhmatyoskentelynéd sekd osallistu-
vana johtamiskayttdytymisens. Harvoissa organisaatioissa on kaytéin-
nossa otettu huomioon, ettd ryhmaévallan kédyttdminen nielee paljon
resursseja erityisesti henkiloston ajankdyttoa ajatellen. Mitd useampi
henkil osallistuu erilaisissa yhteistyoryhmissd, projekteissa, toimi-
kunnissa ym. organisaation suunnitteluun ja paatoksentekoon, sita
useampi on vastaavasti poissa varsinaiselta tyopaikaltaan omia teh-
taviadn suorittamasta. '

Lopuksi

Tassé esityksessd on tarkasteltu organisaatioiden ohjausta ensisijassa
ylimmén johdon kiytettivissé olevien valtaresurssien kannalta. On
kuitenkin muistettava, ettd yritysten johtamista voidaan tietyissa olo-
suhteissa ja ympéristoissd tehostaa muilla keinoilla, esimerkiksi orga-
nisaation rakennetta muuttamalla. Tallaista ratkaisua ovat kayttidneet
monet suuriksi ja kankeiksi kasvaneet suomalaisetkin organisaatiot
eriyttdméll4 toimintansa useiksi itsendisiksi tulosyksikoiksi. Organi-
saatio koostuu kuitenkin ihmisistd, joita siis organisaationkin muu-
toksen yhteydessd on muutettava. Tama tapahtuma saattaa muodos-
tua niin vaikeaksi, ettd se eliminoi suuresti rakenteellisen muutoksen
avulla tavoiteltua hyotyd. Syy on monesti siind, ettd ohjaamisessa
kidytetadn vanhoja perinteisid vallan muotoja tai yhdistelmii otta-
matta riittdvisti huomioon, ettd vaikuttamisen kohde, ihminen, jat-
kuvasti muuttuu.
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PUHEENVUORO:

Yritysjarjestelméa ja ymparistod

OSMO A. WIIO

Viimeisen vuosikymmenen organisaatioajattelun ersénlainen johto-
teema on ollut epailemitts yrityksen ja sen toimintaympiristén suh-
teuttaminen. On havaittu, ettei ole olemassa sparasta mahdollista
organisaatiomuotoas, vaan ettd organisaation tehokkuus riippuu siité,
miten organisaatio kykenee vastaamaan ympériston haasteisiin. Vaka-
vassa, staattisessa ympéristossid voi menestyksellisesti toimia jaykka,
sbyrokraattinen» organisaatiokin. Levottomassa, alati vaihtuvassa
toimintaympdristossd menestyy parhaiten joustava, eldvadid organis-
mia muistuttava organisaatio. Viimeiset vuosikymmenet ovat olleet
maailmassa nopean teknisteollisen kehityksen aikaa. Tassé toiminta-
ympéristossd on yrityksiltd vaadittu nimenomaisesti joustavuutta.
Yhteiskunnallinen kehitys on kuitenkin johtanut aivan pédinvastaiseen
suuntaan: yritysjarjestelman kaytettdvissd olevat toimintasuunnat
ovat vdhentyneet. Yritysjdrjestelmin toimintarajoitukset ovat puo-
- lestaan jatkuvasti lisadntyneet.

Yritysjdrjestelmdin toimintarajoitukset

Yritystd voidaan pitdd avoimena, ainakin osittain itsesaédteisend jar-
jestelménd, johon voi siséltyd biologisia, fysikaalisia ja k#sitejarjes-
telmié ja joka toimii kuten sosiaalinen jarjestelma tiettyjen padméas-
rien saavuttamiseksi (Wiio, 1970).

Avoimena jirjestelminid yritys suorittaa vaihdantaa ymparistonsé
kanssa: se vastaanottaa syotettd energiana, materiana ja informaa-
tiona, tyostdd syotteen tuotokseksi ja palauttaa tuotoksen ympéris-
toon.
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Yritysjarjestelmén toimintarajoitukset rajoittavat jarjestelmin
mahdollisuuksia erilaisten syotteiden kisittelemiseksi, tyostdmiseksi
ja palauttamiseksi ymparistoon. Mitd enemmén toimintarajoituksia
jarjestelmalld on, sitd vahidisempi méaard vaihtoehtoisia toimintoja
silld on kiytettdvissaan kutakin ympéristostd tulevaa informaatiota
kohden. Toisin sanoen suhteellisen sulkeisella jarjestelmallda on kay-
tettdvissddn vain yksi tai harvoja vaihtoehtoja ympériston toiminta-
drsykkeisiin: avoimella jarjestelmalld on useita vaihtoehtoja. Asiaa
voidaan kuvata kaaviomaisesti ylldolevalla tavalla. .

Jokaisen yritysorganisaation vastaanottaman toimintavirikkeen
(informaation) voidaan katsoa atheuttavan tiettyji toimintoja (muu-
toksia) yrityksessd: vientejd kirjanpitoon, tietoja tiedostoihin, paa-
toksid tuotannosta tai markkinoinnista jne. Osa toiminnoista suun-
tautuu yrityksesta ulospéin kuten ostot ja myynnit, rahalitkenne, mai-
nonta jne. Mitd useampia vaihtoehtoisia ‘toimintoja kukin toiminta-
virike aiheuttaa tai mitd useampia vaihtoehtoisia toimintamahdolli-
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suuksia yritykselld on kutakin toimintavirikettd varten kaytettdvis-
sdan, sitd avoimempi jéarjestelma yritys on.

Yritysjarjestelmén toimintarajoitukset véahentdvét jarjestelmén
kéytettavissd olevia toimintamahdollisuuksia. Yritys voi esimerkiksi
reagoida suhdanteiden muutoksiin eri tavoin. Noususuhdanteiden
aikana se voi ottaa lisda tyovoimaa, investoida uusiin koneisiin, nos-
taa hintoja ja lisdtd tuotantoa. Toimintarajoitukset voivat kuitenkin
olla esteend niille toimenpiteille: tydvoimapulan vuoksi ei saada
ammattitaitoista tyovoimaa, hintasddnnostely estdd hintojen koro-
tukset, keskuspankin toimenpiteet estévit investoinnit uusiin konei-
siin ja raaka-aine seki energiapula estivit tuotannon kasvun. Lasku-
suhdanteen aikana tyoehtosopimukset ja yhteiskunnassa vallitsevat
arvot puolestaan estévit tyovoiman supistamisen, voimakkaat ratio-
nalisointitoimenpiteet tai palkkojen alennukset.

Toimintarajoitukset muuttuvassa toimintaympdristossi

Viime vuosikymmenind ihmisten maailma on muuttunut nopeam-
min kuin kogkaan historiansa aikana. Yrityksille tdm& muutospro-
sessi on asettanut sopeutumishaasteen. Haasteeseen on vastattu
lghinnd muuttamalla organisaatiota ja sen ohjausta, mutta ehki kaik-
kein eniten muuttamalla teknologiaa.

Organisaatio on tullut entisté joustavammaksi; on otettu kdyttoon
mm. ns. projektiorganisaatio ja muita joustoa lisddvid organisatoori-
sia vudistuksia. Ohjausmenetelmét (johtamismenetelmét) ovat kehit-
tyneet nopeasti ja ohjaustoiminnan tarkalla suunnittelulla sekid
kehittyneilld informaatiojarjestelmilli on voitu ohjata tavattoman
suuria ja monimutkaisia jarjestelmii. Liséksi organisaation piilevia
voimavaroja on voitu vapauttaa ns. osallistuvien ohjausmenetelmien
avulla.

Ohjausjarjestelmien kehittdminen on kuitenkin vahitellen johta-
nut uusien toimintarajoitusten syntymiseen erityisesti ns. osallistu-
vien ohjausjarjestelmien alueella: jarjestelmien formalisoituminen on
kaventanut vaihtoehtoisia toimintamahdollisuuksia.

Yritysorganisaatiot ovat tavoitelleet toiminnallista avonaisuutta
ehkia kaikkein eniten teknologian avulla. Yhteiskunnassa vallitsevat
arvot ovat tehneet teollisuusmaissa yhi vaikeammaksi inhimillisten
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resurssien joustavan k#yton avonaisuuden aikaansaamiseksi. Samoin
on tehnyt ihminen itselleenkin: koneet ovat jatkuvasti lisdnneet
yksilén valinnaisia ‘toimintamahdollisuuksia.

Viime viikkojen tapahtumat ovat kuitenkin osoittaneet, ettd til-
lakin tielld on péinsi: raaka-aineiden ja energian loppuminen ovat
asettamassa uusia toimintarajoituksia yritysjarjestelmén valinnaisille
toiminnoille.

Teollistuneitten maitten jatkuva taloudellinen kasvu on ollut mah-
dollista vain siten, ettd yrityksilld on ollut tarpeeksi toimintajoustoa
seki ‘toimintaympéristOssdin ettd sisdisessd toiminnassaan. Jos alitui-
sesti lisasintyvit toimintarajoitukset poistavat timin toimintajouston,
pelivaran, niin seurauksena on taloudellisen kasvun pysdhtyminen ja
todennikdisesti taantuminen. Siihen pysdhtyy myds aineellisen
hyvinvoinnin lisddminen. Tai jos asian haluaa lausua teoreettisesti:
jos avoin jarjestelmd muuttuu sulkeiseksi, niin seurauksena on jér-
jestelmén entropian eli hajeen lisdéantyminen.

Uusin organisaatioajattelu

Aivan uusin organisaatioteoria ldhtee nimenomaisesti siité, ettid orga-
nisaatio on sopeutettava muuttuvaan toimintaympéaristoon. Talla
perusteella on muotoutumassa uusi organisaatioteoria, jota kutsutaan
kontingenssiteoriaksi. Olen kiyttinyt suomenkielistd vastinetta sovi-
teteoria kuvaamaan kontingenssiajattelun ydinajatusta, jonka mu-
kaan organisaatio on sovitettava toimintaympériston ja sen omien
osajarjestelmien jatkuviin muutoksiin. Teoria ldhtee siitd, ettei ole
olemassa mitddn ainoata oikeata tapaa suunnitella organisaatiota. On
vain erilaisia mahdollisia organisaatiomuotoja. Kuhunkin tilantee-
seen on l6ydettava sopivin.
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Suomen Pankin rahapoliittisten keinojen
vaikutuksista®

PEKKA AHTIALA

Rahapolitiikan tehtdvit

Rahapolitiitkan tehtdvit voidaan jakaa kahteen komponenttiin, ns.
dynaamisiin ja defensiivisiin tehtdviin. Dynaamisella tehtavalla tar-
koitetaan vaikuttamista rahan kireyteen asetettujen talouspolitiikan
tavoitteiden (l&hinni kokonaiskysynnén taso ja kasvuvauhti, maaral-
lisesti (joka vaikuttaa my6s hintoihin) ja laadullisesti, sekd maksu-
tase) saavuttamiseksi. Se on siis rahapolitilkkaa sanan varsinaisessa
mielessa.

Defensiivinen tehtdvi johtuu siitd, ettd rahajirjestelmidin tulee
jatkuvasti h&iri6itd, joiden vaikutus taytyy eliminoida, jotta rahan
kireys ja sen jakaantuminen eri sektoreille pysyisi tasolla, jolle
dynaamisilla operaatioilla pyritdin. Vaikka keskuspankin toiminnasta
puhuttaessa defensiiviset operaatiot yleensi miltei unohdetaan, on
niiden menestyksellinen suorittaminen rahapolitifkan menestymisen
ehto. Jos niissé epdonnistutaan, ei rahapolitiikalle asetettuihin tavoit-
teisiin pdastd, ja — mika yhté haitallista — niisséd olosuhteissa, joissa
investointitoimintaa harjoitetaan, tapahtuu tarpeettomia hairicita.
Jalkimmaisen seurauksena investoijien riski lisdantyy ja tuotantovoi-
mien allokaation tehokkuus heikkenee. Kehittyneessd jarjestelméssi
defensiiviset operaatiot muodostavatkin komponentin, joka teettdd
keskuspankin henkildkunnalla valtaosan sen rahapolitiikkaan liitty-
vistid tydstd, ja juuri ne asettavat suurimmat vaatimukset keskuspan-
kin havainto- ja ennakointikoneistolle sekd rahapolitiikan vélineiden
joustavuudelle ja teholle.

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen kokouksessa maaliskuun 12 paivinid pidetty
esitelmi erdin tiydennyksin. Tutkimuksen teki mahdolliseksi stipendi Yrjé Jahns-
sonin sddtioltd, mistd parhaat kiitokseni.
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Suomen rahajarjestelméan yksinkertainen rakenne ja jatkuva sdin-
nostely ovat tehneet jarjestelméan ominaisuudet toisenlaisiksi kuin ne
ovat kehittyneemméssd, markkinavaltaisemmassa jérjestelméssa.
Niinpd klassiset, markkinoiden kautta tapahtuvat muutokset ovat
Suomessa vaikeita toteuttaa. Siksi Suomessa onkin jouduttu turvau-
tumaan pidosaltaan varsin epiortodoksisiin keinoihin rahapolitii-
kassa.

Seuraavassa tarkastellaan n#iden keinojen vaikutuksia. Aluksi
kasitellaan lyhyesti rahapolititkkaa kehittyneessd jarjestelméssa,
jonka jilkeen tarkastellaan Suomen olosuhteita. Tarkastelu tapahtuu
rahoitusjarjestelmén yksinkertaisen mallin avulla, joka aluksi kehi-
tetddn. Tarkeimmat tulokset todistetaan liitteessa.

Malli
Rahoitusmarkkinoiden tasapainoehto:

(1) AM+4S=ADx+1

jossa

AM = rahamairdn muutos

ADu = rahan kysytyn méadridn muutos

S = finanssisdédstaminen

I = markkinoilla rahoitettu investointi, kukin naista aika-

yksikk6d kohden.

Yhtdlon vasen puoli edustaa luottomarkkinoiden tarjontaa ja oikea
kysyntaa.

Rahamé#irédn muutos riippuu pankkijérjestelmén reservien ja
pankkien ylim&aaridisten reservien muutoksesta. Edellisid voidaan
saada keskuspankkiluotolla (AR), kansainvélisilli padomanliikkeilld
(AK) tai eksogeenisista lihteistd kuten avomarkkinaoperaatiot (AP)
ja vaihtotaseen ylijadma (B). Siten

1. Sisdisesti rahoitettu reaali-investointi ja& siis eksplisiittisend tdmé&én markkina-
tarkastelun ulkopuolelle. Yhtdsuuruus sdilyy silti, koska ndin vdhennetddn yhtdlon (1)
molemmilta puolilta samansuuruiset erat. Talla maaritelmallda saadaan esille tarked
substituutio itse suoritetun reaali-investoinnin ja finanssimarkkinoiden kautta rahoite-
tun investoinnin valilla.



200 PEKKA AHTIALA

(2) AM=—k(R+K—EJ+P+B+B)—M k=1

jossa
k = luottoekspansiokerroin
E =— pankkien ylim&iraiset reservit

P — keskuspankin obligaatiosalkku

K = ulkomaisen pddoman varanto maassa

By = vaihtotaseen aikaisempien ylijadmien summa alkutilan-
teessa '

Mo = rahamaéra alkutilanteessa

Masratasn aikajakso niin pitkdksi, ettd koko sopeutus aikaisempiin
muutoksiin on tapahtunut. Silloin alkutilanne on kunakin ajanjak-
sona ‘tasapaino.

Keskuspankkiluottoa selittdva teoria, kuten useimmat muutkin
kayttaytymisfunktiot, on redusoitu muoto pankin optimointikayttayty-
mistd ja keskuspankkiluoton korko- ja mahdollista muuta kustan-
nusta kuvaavasta mallista. Pankin aktiivaerien rajatuotto on yleensa
aktiivojen maérén ja siis myos keskuspankkiluoton laskeva funktio:

(3) rm=a—pR a>0; >0

Keskuspankkiluoton rajakustannus (rr) koostuu yleisessi tapauk-
sessa kolmesta tekijastd, keskuspankkiluoton peruskorosta (9) seké
niists pelisasinnoistd (kiintiot Ro ja korkoprogressio 0), joita keskus-
pankki on luottoehdoilleen asettanut. Suomessa se on tyypillisesti
pankin keskuspankkiluoton miirian nouseva funktio, kun taas esim.
USAssa pankkien lukumiiri tekee pankkikohtaiset kiintiot epéatar-
koituksenmukaisiksi, jolloin @ saa markkinakorkoon nihden korkean
arvon ja ¢==0.

(4) =09 + ¢(R—Ry) 020; rr=03/R—Rs <0
Optimiehto:
(5) ru=nr

Muuttujien (2) ja (B) arvoon sisaltyvit kaikki tuotot, joita pankki
uskoo marginaalisesta sijoituksestaan saavansa, eli lainojen kohdalla
myos talletuspotentiaali seki erilaisten pankkipalvelujen kysynti. Ole-
tetaan, etti sen ja markkinakoron erotus (a) on mallille eksogeeninen.



SUOMEN PANKIN RAHAPOLIITTISTEN KEINOJEN... 201

Luoton nimellinen rajatuotto on markkinakoron suuruinen niin kauan
kun sdannostely on voimassa. 8 voi silti olla positiivinen, riippuen
vksittdisen pankin markkinaolosuhteista. Saadaan a =a -} r, ja

(6) R—=———(atr—3 1 oRy)

p —I—

Kun tarkasteltavaksi tulee muutoinkin suuri maira tapauksia,
keskitytddn seuraavassa passddntoisesti marginaalikoron muutosten
analyysiin, koska se riippuu komponentelstaan varsin yksinkertaisesti.
Kun R > Ro:

al‘R aI‘R arR
W:l, ag :R—Ro,a—m:-g
Niin voidaan merkita:
JR
(1) R=R(r —rz) T b>0
9(r —r&r)

Tastd ovat d:n ja Ro:n vaikutukset helposti kertomalla johdettavissa.
Liitteessd tarkastellaan tarkemmin myés p:mn vaikutusta Suomen
tapauksessa.”

2. Yhtdlon (7) derivaatan etumerkin varmistamiseksi tarkastellaan vield keskus-
pankkiluoton ehtojen vaikutusta luoton haluttuun méiriin.

SR _ 1

L) B+o

3R _ a+r—pfRy—29

e B+ o2

R __o

2Ro B+o

2R :n lausekkeen osoittaja on pankkien aktiivojen rajatuoton ja keskuspankkiluoton
o
<

peruskoron erotus luottokiintion kohdalla, ja sen on oltava positiivinen, jotta pankki

ylittéisi kiintionsd — ja vasta silloinhan o:n muutoksella on vaikutusta. Koko deri-

vaatta on silloin negatiivinen.
Jos taas E‘)E:n osoittajan lauseke on negatiivinen, on 0 <R < Ry, jolloin yht#alosta
(4) tulee:
rp = 0
josta saadaan:

a+r—23
B —

R =
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Maassa olevan ulkomaisen pid&oman varanto riippuu koti- ja ulko-
maisen markkinakoron erotuksesta:

(8) K—EK(r—rr) K _g>0

0 (I‘ — I'F)
Pankkien haluamat yliméaériiset reservit riippuvat markkinakorosta:

B

or

(9) E=E(r) =<0

(10) AM=k[R(r—rr) + K(r —1rr) — E(r) +P + B + Bo] —M,

Finanssisaistiminen:
' 3s es
(11) S=S(Y,r) e e
Rahan kysytyn madran muutos:
oD oD
(12) ADuy=D(Y,r) — D% ——=p~>0; =-q<0
Y or

Markkinoilla rahoitettu investointi:

oI oI el
13) I=I —=s>0; =t <(; =1
( ) (Y7 r? Z) aY ar Sz

Reaalipuolen tasapainoehto:

(14) S—B=I

Siten:

R _ 1 %R R _
39 B 7 9Rg
ja

B _ | dm Om _
9 " o 9Ro

Luonnollisesti kiintididen ja niiden ylityksiin sovelletun koron muutoksilla on vai-
kutusta vasta kun pankit ovat velkaa keskuspankkiin koko kiintididensd mairan. Vas-
taavasti peruskoron muutoksella on vaikutusta vasta kun pankit ovat velkaa keskus-
pankkiin tai harkitsevat lainaa.



SUOMEN PANKIN RAHAPOLIITTISTEN KEINOJEN... 203

Vaihtotaseyhtalo:

(15) B=X 4 B(Y) —25—=-y<0

joissa
X = vienti
Y — kansantulo

Maksutaseen ylijadma (A):

(16) A=B -+ AK
jossa
AK=K—Kj
Ko = maassa olevan ulkomaisen p&&oman nettovaranto alku-
tilanteessa.

Lopullisen mallin muodostavat siis yhtélét 1, 10, 11, 12, 13, 14,
15 ja 16, joista endogeeniset muuttujat AM, S, ADwy, I, r, Y, B ja A
maidrdytyvat uniikkeina, jos systeemi on lineaarinen.

Kéayttaytymisfunktioiden derivaattojen etumerkeistd vallitsee var-
sin suuri yksimielisyys. Markkinakoron noustessa pankkien halutun
keskuspankkivelan (R) ja maan halutun ulkomaisen lainan (K) mé&i-
rat kasvavat sekid pankkien haluttujen ylimésrdisten reservien varan-
to (E) laskee. My6s finanssisagstdminen (S) lisisntyy. Siten rahoi-
tusmarkkinoiden tarjontakdyra on nouseva kaikkien tarjontakompo-
nenttien noustessa. Rahan kysytty mairé (Dy) laskee koron noustessa.
Samoin kéy investointikysynnian (I). Rahoitusmarkkinoiden kysyn-
takayra on siis laskeva.

Sidstdmisen, investoinnin ja rahan kysynnén tulojoustot ovat posi-
tiiviset. Vaihtotaseen ylijadmaén tulojousto on negatiivinen, koska se on
eksogeenisen viennin ja tulon kanssa muuttuvan tuonnin erotus.

Mita joustavampia kansainvéliset p#domaliikkeet ovat korko-
erotukselle, sitd joustavampi on tarjontakiayrd. Jos ne ovat tdysin
elastisia, tulee my0s tarjontakayri taysin joustavaksi. Itsendinen raha-
politiikka tulee télloin mahdottomaksi pyrittdessid vaikuttamaan ta-
loudelliseen aktiviteettiin. Sen vaikutus maksutaseeseen tulee taas
erittdin suureksi. Sama pitee tietenkin periaatteessa muihinkin tar-
jonnan komponentteihin ja rahan kysyntdan, mutta niiden kohdalla
ei tallaista tilannetta ole kiytidnnossi péddssyt syntymiin ainakaan
vastoin keskuspankin tahtoa.
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Oman mainintansa ansaitsee sééistévarojen tarjontafunktio. Mark-
kinakoron noustessa sddstovarojen tarjottu miarid nousee ihmisten
siirtyessd vaihtoehtoisista ‘tulonkiyttomuoddista (ldhinni itse suo-
ritetut investoinnit ja kestokulutushyédykkeet) finanssi-investoin-
teihin. Talla siirtymalla — pédinvastoin kuin vastaavilla monetéiri-
silld siirtymilld — ei siis ole vaikutusta taloudelliseen aktiviteettiin
vaan tuotantovoimien allokaatioon, niin kauan kun niin vapautuvat
varat ohjautuvat investointitoimintaan.

Seuraavassa tarkastellaan, miti vaikutuksia keskuspankin raha-
politiikalla, pa4asiassa muuttujien P, rg, z sekd yhtilon (10) luotto-
ekspansiokertoimen muuttumisella (joka aiheutuu kassavarantomé&i-
ridysten muuttumisesta) on rahapolititkan tavoitteisiin, eli lihinni
muuttujiin Y ja A. Kun tarkasteltavaksi tulee suuri méirs tapauksia,
tyydytadn selvittdmain vaikutuksen suunta. Kuten liitteessa todiste-
taan, on »full model> -vaikutusten suunta Suomen avomarkkinaope-
raatioiden, korkopolitiikan ja keskuspankkiluoton koronmuutosten
seki yleisen tapauksen selektiivisten luotonrajoitusten maksutasevai-
kutuksia lukuunottamatta sama kuin valittomén vaikutuksen. Siksi
yleisessd analyysissa tyydytadn jilkimmaéisen selvittimiseen, jolloin
mallista jatetddn yhtdlo (14) pois. Rahapolitiikan kdynnistdmien
kerroin- ja kiihdytinprosessien vaikutuksia tutkitaan liitteessd, jossa
suoritetaan eksaktimpi analyysi. N&in malli kyetddn ratkaisemaan
tassd havainnollista geometriaa kdyttien.

Rahapolititkan vaikutukset kehittyneessi rahajirjestelmdssi

Kehittyneessi rahajirjestelmissi korko on yleensi ollut se hinta, joka
tasapainottaa luottomarkkinat. Sielld pa&tyon rahapolitiikan valineists
tekevit avomarkkinaoperaatiot, joiden teho ja joustavuus tekee ne
sopiviksi suuriinkin péivittdisiin operaatioihin — mitd ei voi sanoa
kahdesta muusta rahapolitiikan klassisesta vilineestd jo niiden kiyt-
toon liittyvan julistuksenomaisuuden vuoksi. Esimerkiksi rahapoli-
titkkaa kiristiessdin keskuspankki myy obligaatioita vetiden pois re-
serveji pankkijirjestelmisti. Tami tekee AP:n negatiiviseksi ja siir-
tda oheisessa kuviossa (s. 206) luottomarkkinoiden tarjontakiyrad
vasemmalle asentoon (AM - S)’. Seurauksena korko nousee tasolle
T, ja investointitoiminta sekd halutut kéteisbalanssit laskevat OF:sté
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OE:hen. Edellinen kaynnistdd kerroin- ja kiihdytysprosessin, jonka
seurauksena myoskin markkinoiden kéyrat siirtyvit. Kansantulo las-
'kee ja maksutase muuttuu ylijaidméisemmaksi padomanliikkeiden
(yht#lo 8) ja myShemmin vaihtotaseen (yhtdlo 15) ansiosta.

Edella esitetty sopeutus rahan tarjontapuolella tapahtuu seuraa-
vasti. Menetettyddn reserveja pankit pyrkiviat kohentamaan likvidi-
teettiddn. Ne nostavat luottokorkojaan ja alkavat tiukenitaa luoton-
saannostelydidn, jota luonnollisesti aina joudutaan jossakin mééirin har-
rastamaan, vaikkei luottojen méiran rajoittamiseksi. Lisdksi ne alka-
vat myyd4 arvopapereita, ttarjota korkeampia talletuskorkoja seka var-
sinaisista talletuksista ettd pankkien vialisistd paivilainoista, pienen-
tas ylim#arsisia reservejaan, lainata ulkomailta seki keskuspankista
jne. Kahta viimeksi mainittua keinoa lukuunottamatta ne hankkivat
reserveji tavalla, joka ei lisdd pankkijarjestelmén kokonaisreservien
maidrad. Reservien hankintamekanismin olemassaolo lisda kuitenkin
rahan kysynnén ja tarjonnan joustavuutta heikentden rahapolitiikan
tehoa lyhyella tdhtayksella.

Silld on kuitenkin kolme tirkedd positiivista vaikutustakin. Pan-
keilla tiaytyy olla varaventtiileitsd, jotta niiden solvenssi pysyisi sel-
laisella tasolla, ettd maksuliike sdstyisi hairioiltd. Liséksi tiukennuk-
sen vaikutus levidd muihin instituutioihin, kun nidma ostavat pankkien
myymia arvopapereita ja kun luottoa vaille jaéneet luotonhakijat siir-
tyvit niiden luotonhakijoiksi. Tadméa levidminen allokoi kiristyksen
vaikutukset laajalle jirjestelmdsn siten, ettd ihannetapauksessa hei-
koimmin tuottavat projektit karsiutuvat koko kansantaloudessa.
Mekanismi parantaa siis tuotantovoimien allokaatiota ja vahentdi ta-
louseldmén riskis, kun tietyn suuruinen vaikutus kokonaiskysyntdin
saadaan aikaan pienemmin suhteellisin heilahduksin talouseldmaissa.
Kiristyminen vaikuttaa investointitoimintaan ja taloudelliseen aktivi-
teettiin kolmella paatavalla, nimittdin korko-, varallisuus- (padasiassa
osakemarkkinoiden hintojen muutoksen kautta) ja sddnnostelyvaiku-
tuksen kautta.’

Sama vaikutus saadaan vetdmilli reserveji jarjestelmisti kassa-
reservimairiyksien kiristimiselld, mikd tekee AP:n negatiiviseksi.

3. Rahoitusjirjestelmidn kuvaajana on Federal Reserve-MIT-ekonometrinen malli
yksityiskohtaisin, ja ndmi vaikutukset ovat siind tulleet merkitseviksi.

3



206 PEKKA AHTIALA

korko

F’_

T

f

/.
"o 7
ADM+I
(0] G A C _EF D B lainat

Rahapoliittisten toimenpiteiden wvdlittomdt vaikutukset rahoitusmarkkinoilla.

Lisgksi tami muuttaa yhtdlon (10) parametreja, koska télld toimen-
piteellad pienennetién luottoekspansiokerrointa.

Kuten todettiin, diskonttaus keskuspankissa on vain yksi monesta
tavasta, jolla liikepankit voivat saada itselleen reserveji. Diskonttaus
ja ulkomainen luotto eroavat muista keinoista siini, ettd néihin tur-
vauduttaessa pankkien kokonaisreservien mééri ja M nousevat. Kun
rahapolitiikan yleisen kiristymisen myota markkinakorot ja siis myos
vaihtoehtoisten reservinsaantikeinojen korot nousevat, tiytyy myos
diskonttokoron nousta, jotta niitd reservejs, jotka vedettiin pois jir-
jestelmists, ei vedettiisi sinne takaisin diskonttaustietd. Diskontto-
koron noustessa pankkien optimaalinen velkasaldo keskuspankkiin
laskee, (yhtils 7), mika siirtdd kuviossa luottomarkkinoiden tarjon-
takdyrad vasemmalle asentoon (AM + S)’ (yht&lst 1 ja 10) samoin
seurauksin kuin avomarkkinaoperaatioiden tapauksessa. Monien vaih-
toehtoisten reservilidhteiden johdosta keskuspankkiluoton kysyntid on
yleensd melko joustavaa diskonttokorolle, joten pienelldkin koron
muutoksella saadaan aikaan tuntuvia siirtymia.
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Olennaista diskonttopolitiikassa on siis vaikuttaminen pankkien
haluun velkaantua keskuspankkiin ja sitid tietd pankkijérjestelmén
reserveihin ja luotonantokykyyn.*

Selektiivisid luottokontrolleja on monenlaisia. Niille on ominaista,
ettd ne koskevat tiettyjen sektoreiden masrattyja luottolajeja. Siten
niiden teho riippuu niistd substituutiomahdollisuuksista, joita talou-
denpitajillda on rahoittaa samat menonsa toista tietd. Kun ndma mah-
dollisuudet riippuvat puolestaan rahoitusjarjestelmén rakenteesta,
oletetaan rajoitusten teho kokonaiskysyntaan annetuksi tdssd melko
lyhyen tdhtiyksen analyysissa. Tarkastellaan esimerkiksi kulutus-
luottojen ehtojen sddtelya ja kisitellddn kestokulutushyodykkeitad
analyyttisista syistd investointina. Ovathan niiden kysynnin muutos-
ten vaikutukset rahoitusmarkkinoihin ja tavoitemuuttujiin samat kuin
muunkin kysynnén siaédnnostelyn. Sddnnostelyn tiukennus, sikéli kun
se on efektiivinen (ks. s. 216), siirtda rahoitusmarkkinoiden kysynté-
kdyrda vasemmalle, mikd aikaansaa koron ja investointitoiminnan
laskun, joista jalkimmé#inen on toimenpiteen valitontsa vaikutusta
pienempi rahajirjestelmin joustamisen johdosta. Téami aktivoi ker-

4, 1950-luvulla uskottiin eriini merkittivini rahapolitiikan vaikutuksen vahvis-
tajana olevan ns. lock in -efektin, jonka pidajatus oli, ettd rahapolitiikan kiristyess#
dbligaatioiden markkinahinnat laskivat, mik& teki pankit haluttomiksi muuttamaan
obligaatiosalkkujaan rahaksi. Téaméi olisi silloin eliminoinut erddn rahapolitiikan tehoa
pankkien luotonantoon heikentivin tekijin; koska se olisi vaikeuttanut paineen levia-
mistd pankkisektorin ulkopuolelle ja n#in pienentdnyt rahan kysynnidn korkojousta-
vuutta. Pankeilla on kuitenkin hallussaan hyvinkin erilaisia papereita, pddasiassa lyhyt-
aikaisia, joita erdidntyy jatkuvasti. Markkinakorkojen muutokset wvaikuttavat lisdksi
lyhytaikaisten papereiden kursseihin varsin véh&n. Verotustekijiat puolestaan saavat
pankit esim. USAssa muutenkin ottamaan kurssitappioita arvopaperisalkuissaan kiredn
rahan aikana ja vastaavasti kurssivoittoja 10ysidn rahan vuosina. N&din usko lock in
~-efektiin loppui 1950-luvun loppupuolella. Arvopapereiden kurssimuutoksilla ei siis
nykytietdmyksen vallitessa ja FRB-MIT-mallin valossa ole juuri muuta rahapolitiikan
tehoa lisddvad vaikutusta kuin varallisuusefekti kulutuskysyntd&n pé#asiassa osake-
kurssien kautta.

Pankkien suorittamaa obligaatiosalkkujen rahaksimuuttoa kutsutaan avista-talle-
tusten aktivoinniksi. Kokonaisuudessaan pankkijarjestelmi ei nimittdin kykene télla
tavoin vapauttamaan kuin passiivisia talletuksia vastaavat reservit, joiden turvin se
kykenee myodntdm#in luottoa siten, ettd rahan kokonaismiirid pysyy ennallaan. Ainoa
portfoliosopeutus, joka nidin tapahtuu, on se, ettid yleis6 vaihtaa kiateistalletuksia pank-
kien myymiin obligaatioihin, ja pankit kykenevit laajentamaan luotonantoaan myy-
miensd obligaatioiden md&&rdlla ja siten siirtdmidn passiivisia talletuksia transaktio-
balansseiksi, mink#d seurauksena velositeetti nousee. Kun pankit siis heikentdvit raha-
politiikkan vaikutusta télla operaatiolla, parantaisi lock in -efektin poissaolo Suomessa
rahapolitiikan tehoa, jos muut tekijat ovat samat. Vrt. Heikki Valvanne, Suomen Pan-
kin rahapolitiikan puitteista, Kansantaloudellinen aikakauskirja, nide 1, 1965, ss. 35—36.
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roin-kithdytinmekanismin edelld mainituin seurauksin. Maksutase
kadntyy aluksi koron vaikutuksesta kohti alijéamai. Pitemmalls tédh-
tayksella muutos riippuu vastakkaissuuntaisista pddoma- ja vaihto-
taseiden muutoksista.

Rahapolitiikka Suomessa

Suomen tilanne eroaa edelld kuvatusta olennaisesti sikali, etta

— Suomessa vallitsee korkosdénndstely, jolloin markkinakorot
eivat ole tasapainohintdja vaan yleensd reippaasti niiden alle.
Suomen mallissa r on siis eksogeeninen muuttuja ja investointi
madrdytyy yhtdlon (1) residuaalina yhtdlon (13) jéddessd
dominoituna mallista pois;

— rahalaitosten luotonannon keskikorot on mairatty tyypillisesti
siten, ettd niiden ja keskuspankkiluoton peruskoron erotus
(r —9) on vakio;

— luotonotto Suomen Pankista on ulkomaista luotonottoa lTukuun-
ottamatta ollut yksittéisten pankkien ainoa tapa saada halutes-
saan reservejd, koska keskuspankkiluoton markkinoita ei aivan
viime aikoihin asti ole ollut ja avoimet markkinat ovat liian
ohuet paineen tasaukseen. Diskonttokoron substituutiovaiku-
tusta ei siis juuri esiinny, ja keskuspankkiluoton kysynnén kor-
kojoustavuus olisi joka tapauksessa suhteellisen alhainen. Sa-
ma péatee myos pankkijiarjestelméain kokonaisuutena — ainoita
tapoja tyydyttaa jarjestelmin reservien tarve ovat maksuta-
seen ylijddmai ja keskuspankkiluotto;

— rahalaitosten lukumaiiri on niin pieni, etti laajentaessaan luo-
tonantoaan keskuspankkivelan turvin yksityinen pankki voi
laskea saavansa merkittavin osan laajennuksestaan talletulk-
sina takaisin. Sen kannattaa siis aina velkaantua Suomen Pan-
kiin niin paljon, ettd keskuspankkiluoton rajakustannus ylit-
td3 tavanomaistakin enemmin lainojen nimellisen rajatuoton,
mik3 sddnnostelytilanteessa on sallittu keskikorko. Korkosian-
nostely on lisdksi tehnyt luotosta tirkedn kilpailukeinon, mika
edelleen lisds erotusta.’

5. Keskuspankkiluotosta peritddn muualla maailmassa yleensd sakkokorkoa silld tar-

koituksella, ettd pankkien haluama keskuspankkiluotto olisi pitk&lla tdhtdykselld nolla.
Suomessa ei sellainen olisi mielekistd, koska tdm# on keskuspankin ainoa keino tyy-
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Ensimmainen ja toinen kohta merkitsevét ratkaisevaa eroa raha-
jdrjestelmin ominaisuuksiin. Tarkastellaan aluksi ns. korkoasetta,
jota tunnutaan pitédvin tehokkaana keinona paitellen viime vuosien
korkopolitiikan aktivoitumisesta ja sitd koskevista lausunnoista. Ku-
viossa sédnnostelykorolla ry ovat lainavarojen tarjottu maara OA ja
kysytty madra OB. Ylikysyntda AB joudutaan sdannostelylld karsi-
maan, joten vain OA voidaan kiyttii kiteisbalanssien lisddmiseen ja
investointeihin. Jos keskuspankki- ja muiden luottojen korkoja nos-
tetaan suomalaiseen tapaan saman verran eli niin, ettd jalkimmaiset
korot nousevat ro:sta ri:een, ei muutos saa aikaan pankkien halutun
keskuspankkivelan muutosta, koska korkoerotus pysyy muuttumat-
tomana (yhtéls 7).° Luottojen kysytty maira laskee DB:n verran ja
tarjottu méaard nousee AC:n verran. Markkinoiden kautta rahoitetut
investoinnit ja rahabalanssit voivat siis molemmat lisddntyd yhteensd
jalkimmadiselld madrdlld finanssisddstdmisen (yhtdlo T7), ulkomaisen
lainanoton (yht#lo 8) ja pankkien ylim#ardisten reservien (yhtdls 9)
muutosten johdosta.

Tarkastellaan kutakin komponenttia erikseen. Finanssisdastamisen
osalta tdma merkitsee sitd, ettd markkinakoron noustua ihmiset luo-
puvat osasta aikaisemmin itse suorittamaansa investointia tai kulu-
tusta, ja tima sddstaminen ohjautuu nyt markkinoiden kautta — aina-
kin markkinakorolla mitattuna — tuottavampiin kohteisiin. Tami
siirtym# vaikuttaa siis tuotantovoimien allokaatioon muttei talou-
delliseen aktiviteettiin.

dyttad pankkijirjestelmén pitkdn tdhtéyksen reservien kysyntd. Vaihtoehto olisi epé-
rationaalinen ja kallis maksutaseen ylijadmi. Keskuspankkihan voi luoda rahaa ilmai-
seksi antamalla luottoja joko suoraan tai avomarkkinaoperaatioilla. Siten liikepankkien
keskuspankkivelkaa ei ole syytd pitdd vain viimeisend reservildhteend, kuten kehitty-
neessd jarjestelmissd, vaan keskuspankin kannalta optimaalinen velkavaranto riippuu
kokonaiskysynnin tason lisiksi myds siitd, mitd on tapahtunut jirjestelmén muiden
reservildhteiden kohdalla. Toisin sanocen velan pitdisi vastata kehittyneen jarjestelmén
keskuspankin arvopaperiportfolion ja luotonannon summaa. )

Luottokiintididen ylityksid ja termiinakauppoja voidaan pitdd liikepankkien var-
sinaista diskonttausta vastaavana viimeisend reservildhteeni, jos reservien kasvu tyy-
dytetddn avomarkkinaoperaatioiden sijaan luottokiintiGiden puitteissa. Jalkimméinen
tapa ei luonnollisestikaan ole lédheskd&@n yhtd joustava kuin avomarkkinaoperaatiot.
Vrt. Valvanne, ma., s. 31.

6. Tassd tapauksessa madaaritelldén rahoitusmarkkinoiden tarjontakdyrd yksinker-
taisuuden vuoksi muissa tapauksissa k#ytetystd méadritelméstd poikkeavasti: kun se
muissa tapauksissa maéaédritelldin markkinakoron suhteen olettaen eksogeeniset tekijat
(ml. rr) annetuiksi, ldhdetdsdn téssad siitd, ettd pankkien haluaman keskuspankkivelan
muutos on nolla korkotason muuttuessa.
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Muilla tekij6illd onkin ekspansiivinen vaikutus investointiin ja
taloudelliseen aktiviteettiin. Ulkomaisella lainanotolla, jonka haluttu
m&iré nousee, on sama vaikutus pankkien reserveihin kuin keskus-
pankkiluotollakin, joten se pitdisi pitda valuuttasdsinnodstelylls ku-
rissa.” Sensijaan pankkien haluttujen ylim#iriisten reservien laskulla
on tuskin paljonkaan vaikutusta, koska ndmi reservit ovat Suomessa
olleet alhaiset. Nami muutokset ilmenevit tarjontakidyrin joustona.

Kéyra pysyy siis toimenpiteestd huolimatta paikallaan.

Markkinoiden kysyntipuolella koron nousu johtaa, samoin kuin
kehittyneessé jirjestelméssd, rahan kysytyn miérin laskuun (yhtilo
12), joka sekin tekee mahdolliseksi investoinnin ja kansantulon nou-
sun siltd tasolta, jolla se oli ennen koron nousua.® Luoton investointi-
kysynndn halutun maéairén (josta siis vain edelld kasiteltyjen teki-
joiden m3sdrddmi osa saattaa toteutua) kohdalla tapahtuu hintavai-
kutuksen johdosta lasku (yhtdlé 13), joka on kuviossa osa DB:t4.
Kun osa niistd projekteista ilmeisesti selvisi luotonsdannostelysta, te-
kee se nyt tilaa tuottavammille investoinneille, Myo6s investointivai-
kutus parantaa siis tuotantovoimien allokaatiota vaikuttamatta ta-
loudelliseen aktiviteettiin niin kauan kun sd&nnostelykorko pysyy
tasapainotason alapuolella. Luonnollisesti markkinoiden kysyntak&yra
pysyy paikallaan. Kun rahabalanssien kysytty maird pienenee koron
noustua, voi investointi kaikkiaan kasvaa siis enemmé&n kuin AC:n
verran. Koko investoinnin lisédys ei kuitenkaan kaynnistd kerroin-kiih-
dytinprosessia, koska osa AC:sté oli sddstdmisfunktion reaktiota.

7. Tastd syystd on vaikea pitdd rahapolitiikan kannalta tarkoituksenmukaisena
sitd Suomen Pankin usein omaksumaa menettelysd, jolla sovelletaan erittdin ankaria
ehtoja keskuspankkiluottoon samalla kun sallitaan ulkomainen lainanotto — ellei tar-
koituksena ole nimenomaan vain ohjata jirjestelmille joka tapauksessa tarpeellisena
pidetyt reservit ulkomailta maksutasevaikutuksen aikaansaamiseksi.

8. J. J. Paunio (Rahoitus- ja rahapolitiikan perusteiden tarkastelua, Kansantalou-
dellinen aikakauskirja, nide 1, 1973) kdyttdd hieman erilaista mallia (mm. rahan kysynta
ja tarjonta elastisia odotuksille) ja paédtyy myds rahan kysynnédn ja tarjonnan korko-
joustavxiuteen, mutta paattelee tédstd (s. 52), ettd rahataloudellisilla tekij6illa on suh-
dannevaihteluja lisddva vaikutus. Rahan kysynnin ja tarjonnan korkojoustavuutta
pidetdan yleensi normaalina myotddmisend, ja esim. USAssa saadut joustot (suuruus-
luokaltaan alle 0.20) ovat melko kohtuullisia. Paunion mallissa odotusten vaikutus saat-
taisi teoriassa helpottaa rahan kireyttd kansantulon noustessa, ja tdlloinhin monetdi-
rinen puoli todella vaikuttaisi Paunion esittdmé&lld tavalla. Olen 16ytédnyt tallaiselle
odotushypoteesille empiiristd tukea vain inflaatio-odotusten vaihdellessa, mitkd usein,
joskaan eivit aina, osuvat yksiin taloudellisen aktiviteetin vaihteluiden kanssa kuva-
tulla tavalla. -
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Koron korotuksen viliton maksutasevaikutus on positiivinen p&a-
omantuonnin lisdéntyesséd. Pitemmalld tahtiykselld vaihtotase kumoaa
osittain sen vaikutuksen ja kokonaisvaikutus riippuu yhtilsiden 2, 8,
9, 12 ja 15 parametrien arvoista.
~ Koron korotuksella on siis ekspansiivinen vaikutus kokonaisky-
syntidn rahan kysynnin ja tarjonnan sekd ulkomaisten padomanliik-
keiden ansiosta, kun siltid puuttuvat ne vdlittomdt reaalivaikutukset,
joihin korkopolititkan teho markkinavoimiin perustuvassa jdirjestel-
mdssd perustuu. Tdma tapahtuu niin kauan kun sdénnostelykorko on
tasapainotason alapuolella. Sen sijaan se parantaa tuotantovoimien
allokaatiota markkinakorolla mitattuna. Maksutasevaikutus riippuu
pitemmailla tdhtaykselld tuonnin ja pddomantuonnin lisdysten suhteel-
lisesta suuruudesta.’ -

Jos taas sddnnostelty markkinakorko nousee tasapainotason yla-
puolelle, ei korkokatto muodostu efektiiviseksi, vaan todellinen korko
jdd tasapainohinnan tasolle. Kun keskuspankkiluoton korko nousee
sddnnogtelyhinnan nousun verran, laskee markkinakoron ja sen vé-
linen erotus (r —rr), mik#i vihentdd pankkien keskuspankkivelan
haluttua miirsd. Luoton tarjontakiyri siirtyy siis vasemmalle, ja
jarjestelms toimii kuten ns. kehittynyt jarjestelmi. Korkopolitiikka
vaikuttaa siis tdlloin taloudelliseen aktiviteettiin ja maksutaseeseen
yleisesti otaksutulla tavalla.

Jos taas keskuspankkiluoton peruskorkoa (9) nostetaan yksinéén,
se nostaa Keskuspankkiluoton rajakustannusta koko mé&arallddn ja

9. Jos pankit maksavat sakkokorkoa alkutilanteessa esim. termiinakaupoin hank-
kimistaan reserveistd eikd tdtd korkoa vastaavasti koroteta, lisd4 koron korotus mark-
kinakoron ja keskuspankkiluoton koron erotusta ja keskuspankkiluoton haluttua varan-
toa, milld on edelleen stimuloiva vaikutus. ‘

Toimenpiteelld saattaisi teoriassa olla my6s kontraktiivinen vaikutus pankkien
obligaatiosalkkujen arvon muutoksen kautta. Jos pankit ovat pitdneet obligaatiosalk-
kujaan kassavarantosiddnnosten edellyttdmdilld minimirajalla, kuten ne usein tekevit,
saa koron nousu aikaan obligaatiosalkkujen markkina-arvon laskun. Mikéli pankit
tarkistaisivat obligaatioittensa kirjanpitoarvoa, kuten tilinpa&dtoksen yhteydessd voisi
tapahtua, joutuisivat ne ostamaan lisdd obligaatioita. Pankkien obligaatio-osto, joka
olisi siis padinvastainen toimenpide kuin mihin USAn pankit tdssd tilanteessa ryhtyvat,
alentaisi avointen markkinoiden korkoa siitd, mitd se muuten olisi ollut, ja saisi yleis6d
siirtym#én obligaatioista pankkitalletuksiin samalla kun se pakottaisi pankkeja vidhen-
tdméan luotonantoa. Néin toimien pankit vahvistaisivat rahapolitiikan vaikutusta ylei-
sessd mallissa pienentdmélld rahan kysynndn korkojoustavuutta ja jyrkentdmailla
rahoitusmarkkinoiden kysyntdkidyrdd. Suomessa tatd salkkujen arvon tarkistusta ei
kuitenkaan ole kiytadnndsss suoritettu, vaan obligaatiot on arvostettu hankintahintoihin.
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pienentdd erotusta (r — rr). Halutun keskuspankkivelan miairs las-
kee ja luottomarkkinoiden tarjontakéyri siirtyy vasemmalle (yhtilst
1, 2 ja 7). Ase vaikuttaa kuitenkin yksinomaan sadnnostelyn kautta,
koska markkinakorkoa ei saa nostaa. Siten toimenpiteen vaikutus
investointiin on suurempi kuin markkinaorientoituneessa jarjestel-
miissi, koska monetéirisen puolen ei anneta joustaa. Jos kiteisbalans-
sit pysyvét entiselld tasollaan yhtalon (12) mukaisesti, laskevat inves-
toinnit ensi vaiheessa siis GA: verran; jos kiteisbalanssit laskevat,
investoinnit laskevat vihemmin.” Maksutaseessa ei tapahdu muu-
tosta lyhyells tdhtaykselld. Piternmilla tahtaykselld se muuttuu kohti
ylijddm&4a tuonnin laskun johdosta. On kuitenkin mahdollista, etta
luotonsisnnostelyn tiukentaminen lisdd ulkomaista lainanottoa, miks
voimistaa maksutasevaikutusta. T#lla keinolla ei kuitenkaan saada
aikaan positiivisia vaikutuksia tuotantovoimien allokaatioon markki-
nakorolla mitattuna, pikemminkin p#invastoin, koska tiukennus
tapahtuu kokonaan luotonsdannéstelyn avulla ja luottojen ylikysynta
kasvaa AB:sta GB:hen alkuperiiselld korolla ro, paitsi jos korko-
katto on tasapainokoron ylipuolella.

Luottokiintididen (Ro) tiukennuksella ja niiden ylityksid koske-
vien sédnndsten (¢) muutoksilla, milloin ne ovat efektiivisid (eli R —
Ro = 0), vaikutetaan keskuspankkiluoton marginaalikorkoon yhtélon
(4) mukaisesti. Sen vaikutukset keskuspankkiluoton haluttuun mé&a-
raian vastaavat peruskoron muutosta siten kuin alaviitteessa 2 s. 201
esitettiin. Ehtojen tiukennuksella saadaan aikaan investointitoimin-
nan lasku kuten edelld. Sama pitee kiintividen sallitut ylitykset ylit-
tavaan keskuspankkiluoton osaan sovellettuihin termiinakauppojen

10. Tdmai voi johtua siitd, ettd investoijat rahoittavat investointejaan my6s pienen-
tamalla kateisbalanssejaan.

11. Pankin luotonsdanndstelyssd on »asiakasedullisuudella» sitd suurempi merkitys,
mitd enemmdin markkinakorot ovat tasapainotason alapuolella, ts. talletusten seka
pankkipalvelujen (1ahinnd maksu- ja ulkomaanliike sekd takaukset) kysynnin vaikutus
Iuoton allokoijana kasvaa. Samalla sdinndstely puree kovimmin nopeasti kasvaviin,
jatkuvassa likviditeettipaineessa kamppaileviin yrityksiin, jotka eivdt ole ainakaan
hyvii tallettajia ja joiden luotoista ei voida perid niiden suurempaa riskid vastaavaa
korkeampaa korkoa. Tdstd ei valttidmattd tietenkdsn seuraa, ettd rahoituslaitosten luo-
tonsddnnostelylld n&issd oloissa saataisiin aikaan tehottomampi p&doman allokaatio,
kun kaikki talouspolitiikan tavoitteet otetaan huomioon. Ks. Pekka Ahtiala, Verotus,
korkosddnndstely ja inflaatio sddstovarojen allokoijina, Liiketaloudellinen Aikakaus-
kirja no. 2, 1973 sekd sama, Rahoitusjdrjestelmdstd ja sen tehtdvistd, Liiketaloudellinen
Aikakauskirja no. 4, 1973.
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ehtojen muutoksiin, jotka nekin muuttavat muuttujaa ¢, milloin
pankit ovat ylittineet nimi rajat.'”

Erilaiset talletusoperaatiot Suomen Pankkiin (investointi- ja ty6l-
lisyysrahastojen sek# vientimaksurahaston monetddrinen aspekti™,
rahalaitosten erityistalletukset) sekéd tuonnin maksuaikoja koskevien
rajoitusten tiukennukset tekevit AP:n (tai AK:n) negatiiviseksi ja
siirtavit luoton tarjontakiyrii vasemmalle samalla tavoin kuin avo-
markkinaoperaatiot. Niiden vaikutus taloudelliseen aktiviteettiin ta-
pahtuu luotonsdénndstelyn kautta, paitsi jos sdédnnostelykorko on

12. Halutun rahan kireyden muuttuessa Suomen Pankki on my&s — Ruotsin mal-
lin mukaisesti — muuttanut kiintiét ylittdvan keskuspankkiluoton koron perimisperus-
teita. Tatd luottoa on viime aikoina saanut 40 prosenttia yli luottokiintididen siten,
ettd korko on pankin keskuspankkivelan kasvaessa noussut yli peruskoron prosentti-
vksikon kerrallaan neljddn prosenttiin asti. Koron perimisperusteita on kuitenkin muu-
tettu siteh, ettd joskus sakkokorko on tfodella ollut marginaalikorko, mutta joskus se
on peritty koko luottosummasta. Jalkimmiinen on aikaansaanut epijatkuvuuden kes-
kuspankkiluoton kustannusfunktiossa siten, ettd rajakustannus on aina rajan ylityksen
jalkeen noussut darettomyyteen, josta se on laskenut tietylle, normaalikorkoa kor-

. keammalle tasolle, noustakseen jidlleen #ddrettomyyteen ja sieltd taas alas hieman kor-

keammalle tasolle. Muutokseen sisdltyvd epdjatkuvuus aiheuttaa kuitenkin ainakin
periaatteessa epijatkuvuutta myds pankin kiyttiytymisesss, koska pankki noudattaa
suurta pidittyvyyttd ollessaan rajan tuntumassa sen alapuolella — mihin juuri pyri-
tddnkin — mutta siirtyy ylityksen jilkeen suhteellisen helposti seuraavan rajan tuntu-
maan. Tillaisesta syntyy hiirioitd investointitoiminnalle, ja pankkien toiminta tulee
my06s vaikeammin ennustettavaksi. Pankkien vélisten paivdlainamarkkinoiden synty on
kuitenkin vahentdnyt tekijan wvaikutusta pankkijdrjestelméén kokonaisuutena, koska
se on pienentidnyt epéjatkuvuuden portaita keskuspankkiluoton k&ytodssa.

Asia erikseen on, ettd tidssd jarjestelmissd on viime vuosina jatetty ylityskatto
pois siten, ettd marginaalikorko j&d tasolle 4 %o yli peruskoron, so. ¢ = 0 tietyn pisteen
jalkeen. Sivun 201 alaviitteestd 2 ndhd&én, ettd tdstd seuraa kaksi seikkaa. Kun pankin
avistojen rajatuottokiyrd (yhtdlo 3) on tasolla, jolla se leikkaa keskuspankkiluoton
rajakustannuskiyrian (yhtdlo 4) tdlla vaakasuoralla osuudella, tuleekin keskuspankki-
luotosta passiivinen sopeuttaja ja se tekee rahapolitiikan mahdottomaksi samalla tavoin
kuin kansainviliset pddomaliikkeet saattavat tehdd (ks. s. 202 ja liitteen yht. Al ja A3,
kun b = o0). Silloin alkavatkin liikepankit harjoittaa rahapolitiikkaa. Tdmé& tilanne alkaa
Suomessa muodostua jo traditioksi kirein rahan aikana siitd péitellen, ettd suuren
litkepankin pd&djohtaja piti julkisuudessa taannoin ansiona sitd, ettd lilkepankit »kom-
pensoivat» suhdannetalletusten ja erityistalletusten wvaikutukset keskuspankkiluotolla.
Toiseksi, télld o arvolla gi: = 0, so. kiintididen muutosten vaikutukset jaisivit

ORo
nollaan ilman kompensaatiotakin, koska ne eivdt muuta rajaehtoja.

Suomen Pankin »rahapolitiikallas s#&@nnellddn 18ll16in vain pankkien voittoja.
Pitemmin piille kiintididen kiristdminen alkaa tietysti vaikuttaa pankkien haluttuun
keskuspankkivelkaankin juuri voittojen kautta, mutta silloin rahan kireydenkin voi
odottaa muuttuvan, ja pankillehan riittdsd,; ettd tuottavuus keskimiérin pysyy tyydyt-
tdvana.

13. Suoraan tulovirrasta otettuina n#illd maksuilla on myds jirjestelmidn reaali-
puolella kiristdva vaikutus.
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markkinoiden tasapainokoron ylipuolella. Toimenpide ei vaikuta
maksutaseeseen lyhyelld tihtdykselld. Pitemmalla tdhtiaykselld se
muuttaa sitd ylijadmiisemmiksi tuonnin laskun johdosta (yhtilo
15).** Talletustodistusten myyntii voidaan pitdd avomarkkinaoperaa-
tioiden vastineina. Samanlainen vaikutus on reservien siirtelylld Suo-
men Pankin ja Postipankin vailla. Talletustodistuksilla voitaisiin
my6s vaikuttaa kokonaiskysynnin rakenteeseen tarjoamalla niitd eri
sektoreille sellaisissa suhteissa, ettd niiden sektoreiden rahoittamissa
investoinneissa saadaan aikaan haluttu muutos. Rakennevaikutus
syntyy néet joka tapauksessa kauppojen jakautuman mukalsena kun
sektoreiden viliset markkinat puuttuvat.

Kuten edelld olevasta lienee ilmennyt, on kassavarantomddrdysten
tarkoituksena sitoa pankkijirjestelmén reserveji keskuspankkiin pois
luottoekspansioprosessista. Pankin maksuvalmius ja vakavaraisuus
on niet turvattu muita teits. Masriysten tiukentamisella siis seké ve-
detdén reservejd pois jarjestelmisti ettd pienennetidin luottoekspan-
siokerrointa. Suomessa ei tillaisia midridyksid ole varsinaisesti kiy-
tetty, joskin niistd tavallaan sovellutuksina ovat olleet ns. erityistalle-
tukset, joiden puitteissa Suomen Pankki on ajoittain m#adrannyt, ettd
osa rahalaitosten talletusten lisdyksestid on talletettava keskuspank-
kiin. Vain liséystd koskevina nailla maérayksilla ei ole ollut kassa-
varantoméairaysten varantovaikutusta, mutta muuten ne talletuskan-
nan kasvaessa siirtdvit luottomarkkinoiden tarjontakayrds vasem-
malle samoin seurauksin kuin muutkin rahoitusjirjestelmén reserveji
muuttavat toimenpiteet. Varsinaisia kassavarantomairiyksia olisikin
syyta harkita, paitsi siksi, ettd ne pienentivit erilaisten hiirividen mo-
netddrisia vaikutuksia, myds koska niiden muuttamisella voitaisiin
vaikuttaa pankkijarjestelmén reserveihin. M#édrayksid aluksi sovel-
lettaessa jouduttaisiin vastaavat reservit tietysti antamaan pankeille
muuta tietd neutraalin vaikutuksen saamiseksi.

Kassavarantoméiraysten nimelld kulkevat normit koskevat Suo-
messa pankkien ns. sekundéérisii reserveji, ja niiden tarkoituksena
on lain perustelujen mukaan turvata rahalaitosten maksuvalmius.
Tama patee kuitenkin 1dhinnd vain mairidysten minimiosan ylittiaviin
sekundiirisiin reserveihin, miti suomalaiset pankit eivit juuri ole

14. ‘Tuonnin maksuaikojen rajoitusten kohdalla maksutaseen reaktio riippuu tuon-
nin laskun ja p3ddomantuonnin laskun erotuksesta.




SUOMEN PANKIN RAHAPOLIITTISTEN KEINOJEN... 215

piténeet, vaan ne ovat turvanneet maksuvalmiutensa keskuspankki-
luoton avulla. Kassareservien vihimmaéismaarat on niet siadetty tie-
tyksi osuudeksi pankin veloista. Menettdessaian talletuksia pankki voi
siten likvidoida pakollisia reservejadn vain 20, 10 tai 5 prosenttia
menetyksestdan, millé ei ole sanottavaa merkitysta maksuvalmiuden
kannalta. Minimim&araysten piiriin kuuluvan kassareservin voi sen-
sijaan katsoa turvaavan pankin vakavaraisuutta samalla kun silld
ohjataan pankin kautta kanavoitua sdastdmisvirtaa tarkoituksiin, joi-
ta halutaan tukea. Valtaosa sekundéirisiin reserveihin sijoitetuista
varoista vie luottoekspansiota eteenpidin samalla tavoin kuin suora
luotonantokin. Vaikkeivat madrdykset vaikutakaan taloudelliseen
aktiviteettiin, on niilld kuitenkin taloudellisia vaikutuksia."” Pankki-
laeissa saddettyind niiden muuttaminen on liian kankeaa, jotta niitd
voitaisiin kayttds siddtelyyn. Nami misrdykset, kuten varsinaiset kas-
savarantoméairiayksetkin, kanavoivat sddstovirtoja pankkijarjestelmén
ulkopuolelle heikentdessddn pankkien kilpailuasemaa s&innosten
ulkopuolella oleviin sektoreihin nihden.*

15. Sekundiiristen reservimiiridysten avulla voidaan antaa subventio tietyille
sektoreille, koska priorisoitujen obligaatioiden korko pysyy alhaisempana, kun niilla
on lisdd kysyntdid. Niilld voidaan myos heikentd#d tiukan rahan vaikutuksia ndiden
obligaatioiden markkinoilla, kun pankit eiviat voi myydi obligaatioitaan tietyn pisteen
jalkeen. Sama seikka lisdd myoOs rahapolitiikan tehoa vidhentiessdin rahan kysynnén
joustoa, koska se estdd pankkeja aktivoimasta joutilaita ké&teisbalansseja obligaatio-
myynnein. Niiden wvaikutusta suoraan luotonantoon vahentéd kuitenkin se, ettd ne
instituutiot, jotka olisivat niditd obligaatioita ostaneet, esim. vakuutus- ja eldkelaitok-
set, voivat nyt vastaavasti myontd8 luottoa. Kun Suomessa ei ole toimivia avomark-
kinoita, miirdykset vaikuttavat rahoitusvirtoihin p&iasiassa obligaatioiden emissioiden
ja erdédntymisten yhteydessi.

Se, ettd myo6s kiinnitysluottolaitosten obligaatiot hyviaksytddn kassavarantoon, on
vahvistanut nididen luottolaitosten asemaa ylld kuvatulla tavalla ja vahvistanut niiden
siteitd pankkeihin. Nythdn pankki kykenee myodntdmddn asiallisesti suoraa luottoa
my0s kassavarannollaan kanavoimalla sitd n#diden laitosten kautta, so. ostamalla kiin-
teistoluottolaitoksen obligaatioita, joita vastaavat luotot se vilittdsd asiakkailleen. P&i-
tavoite eli pankin vakavaraisuus, joskaan ei juuri maksuvalmius, tulee t&llaisella
pakollisella intermediatiolla tietysti hoidetuksi.

16. Pankit ovat olleet jatkuvanluonteisessa (ei siis tilapéisten likviditeettivaihte-
luiden aiheuttamassa) velassa Suomen Pankkiin tiukan rahan aikana niin paljon, ettd
ne ovat joutuneet runsain mitoin ylittdmadn luottokiintionsd keskuspankissa maksaen
jopa yli 25 %o marginaalista korkoa. Niiden kiyttiytymisen selittdmiseksi voidaan
ajatella ainakin kuutta hypoteesia yhtdlén (7) kannattavuushypoteesin lisdksi.

Edelld todettiin jo, ettd hyville asiakkaalle mydnnetyn luoton tuotto pankille ylit-
{84 runsaasti pankin veloittaman luottokoron. T#llainen asiakas on hyvi tallettaja ja/
tai kiyttdda pankin maksu-, takaus- tai ulkomaanpalveluja. Siten pankin kannattaa
tallaisen asiakkaan kohdalla maksaa reserveistd huomattavasti yli veloittamansa koron,
sitd enemmin, mitd lyhytaikaisemmasta velkaantumisesta on kysymys. Keskuspankki-



216 PEKKA AHTIALA

Selektiivisia luotonrajoituksia on harrastettu miltei jatkuvasti.
Erityisen suosittu on ollut kulutusluottojen saédnndstely, jolla on méaa-
ratty osamaksukaupan kiteisosuus ja maksuaika. Edelld mainitut
tuontiluottoja koskevat erityismadraykset, kuten tdlla hetkelld voi-

luoton tuottoa lisdd vield se edelld mainittu seikka, ettd huomattavan osan lainasta
voi odottaa tulevan talletuksina takaisin. Tami tekija vaikuttaa yht#lon (7) paramet-
rien arvoihin ja se selittinee keskuspankkivelan kehittymistd ainakin ldhelld suhdan-
nehuippuja. Se ei muuta edelld esitettyjd johtop#dtoksii.

Kun pankit tekevit rahoitussopimuksia asiakkaittensa kanssa usein vuosiksikin
eteenpidin, on mahdollista, ettd rahoitustilanteen kiristyesséi ne eivat voi kiristdd luo-
tonantoaan vastaavasti, vaan joutuvat harjoittamaan lyhyelld tdhtdykselld tappiollista
Iuotonantoa. T&ll6in keskuspankkiluoton kysyntifunktioon pitdisi lisdtd viivemuuttuja.
Jos tdmi hypoteesi hyviksytdan, se viivastdisi kiristdvien rahapoliittisten toimenpitei-
den vaikutusta rahan kireyteen ja ehk# taloudelliseen aktiviteettiin keskuspankkiluo-
ton toimiessa puskurina, mutta ei vaikuttaisi korkopolitiikan aiheuttamiin muutoksiin
niin kauan kun korkoa nostetaan korkeasuhdanteen aikana ja péinvastoin.

On mahdollista, ettd pankit eivdt odota joutuvansa lopulta maksamaankaan kaik-
kia nimellisid sakkokorkoja, vaan paistdvat tiukan rahan aikana kannattavuutensa
karsimiasdn odottaen lievennyksid korkosddnnoksiin tai saavansa osan sakkokoroista
anteeksi jotakin palvelusta vastaan, koska Suomen Pankki on vastuussa rahajirjes-
telmén pitdmisestd vakaalla kannalla.

On myos mahdollista, ettd pankit, kantaessaan huolta asiakkaittensa rahoitushuol-
losta, reagoivat luoton ylikysyntd&n. Sama vol pitdd osittain paikkansa muidenkin
sektoreiden rahan kysynnin suhteen. Koron korotus pienentdi luoton ylikysyntd#, jol-
loin pankkien haluaman keskuspankkiluoton méidrd vihenisi ja niiden haluamien yli-
miadriisten reservien madrd lisdéantyisi, mikd siirtaisi tarjontakidyrad vasemmalle. Myds
taloudenpitdjien toivotut kiteiskassat lisdédntyisivit. Nami tekijiat vahentdisiviat korko-
tekijan painvastaista vaikutusta. Riippuen vastaavista joustoista ja siitd karsinnasta,
jota luotonsdénnéstelylld on harjoitettu, ne saattaisivat yhdessd ylittddkin tdmén vai-
kutuksen, jolloin koron korotuksen vaikutus taloudelliseen aktiviteettiin olisi kaikkiaan
kiristavi, koska se helpottaisi luottomarkkinoita! Reservejd pankkijirjestelméstd veti-
vien toimenpiteiden vaikutus puolestaan heikkenisi.

Jos luoton ylikysynnin sijaan luottomarkkinoiden tasapainokorko parantaisi pank-
kien kayttdytymisyhtdlon selitystd eniten, olisi koron korotuksen vaikutus sama kuin
perustapauksessa. Reserveihin suoraan vaikuttavien toimenpiteiden vaikutus, joka nos-
taa tasapainokorkoa, lisdisi halutun keskuspankkivelan maédrdé ja vidhentdisi haluttuja
ylimé#&raisid reservejd, joten tdmi tekijd heikentéisi n#iden toimenpiteiden vaikutusta.
Jos taas pankkien keskuspankkivelan kysyntd riippuisi vain tasapainokoron ja keskus-
pankkiluoton koron erotuksesta, toimisi jarjestelmi kehittyneen jarjestelmin tavoin.

Kuten todettiin, naiden reaktioiden voimakkuus riippuu eniten Suomen Pankista.
Sitd voidaan pienentdsd vaikkapa olemattomiin muuttujaa ¢ nostamalla (ks. alaviite 2
s. 201). Silloin kuitenkin keskuspankkivelan merkitys rahajédrjestelmin varaventtiilind
vihenee, miki lisdd pankkien reservien kysyntdd ja ehkd heikentdd jarjestelmin
stabiliteettia. Suomen Pankki joutuu tédssid siten valitsemaan rahapolitiikan dynaamisen
ja defensiivisen aspektin v#lilld. Jos jalkimméistd pidetddn riittdvin térkeidnd ja omn
arvoa pienennetdin suhteellisen alhaisella J:n arvolla, joudutaan edellisesti kokonaan
luopumaan. Silloin rahapolitiikkaa harjoittavatkin liikepankit, joiden tavoitteet ovat
toiset kuin keskuspankin. Vrt. alav. 12 s. 213.

Myos ainakin pankkien ulkomaisen p#fdomantuonnin odottaisi reagoivan samoihin
tekijoihin samalla tavoin, ellei sitd estetd rajoituksilla. Kun silldi on sama vaikutus
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massa oleva srahat poytiddns periaate, jonka vaikutukset selvitettiin
edelld, ovat periaatteessa myos selektiivistd luottokontrollia. Kuten
todettiin, jos toimenpide on efektiivinen, se siirtdd markkinoiden ky-
syntikiyris vasemmalle vihentden ylikysyntdsd markkinoilla. Kun
korko on sddnnostelty hinta eivatkd ndmia toimenpiteet ole saattaneet
kysyntaa ja tarjontaa tasapainoon, so. siirtdneet kysyntakayrasd miin
pitkille, ettd kdyrien leikkauspiste sadnnostelykorolla ro olisi siirtynyt
pisteen A vasemmalle puolelle, ei niillikdin ole vaikutettu taloudelli-
seen aktiviteettiin, kuten kehittyneessa jarjestelmassa tapahtuisi, vaan
sddstamisvirran allokaatioon. Ts. nédin poissdannostelty kysyntd tekee
tilaa investoinnille, joka ilman konltrolleja olisi tullut sédénnostellyksi,*
joka tapauksessa suoritetun investoinnin ollessa se osa OA:sta, joka ei
mene mahdollisen kiteisbalanssien kysynnan muutoksen tyydyttdmi-
seen.

Selektiivisten luottokontrollien vaikutus allokaatioon riippuu rat-
kaisevasti niistd substituutiomahdollisuuksista, joita taloudenpitajilla
on. Mitd suuremmat nidmi ovat, siti pienempi on teho — ja rahoitus-
jirjestelméssd ne ovat yleensd suuret. Niinpd kulutusluottojen ehto-
jen tiukennus tuntuu lisdivin -— luottoanomuksista paitellen —
asunnonparannustéiden, opintojen ym. rahoitustarvetta, joustovaran
ollessa sitd parempi, mitd paremmasta asiakkaasta on kysymys. Kun

kuin keskusbankkiluotollakin, se vahvistaa edelld mainittuja keskuspankkiluoton
kysynndn muutoksen vaikutuksia. Se muuttaa vastaavasti eri toimenpiteiden maksu-
tasevaikutuksia.

Kysymys ndiden hypoteesien selityskyvystd on empiirinen, eikd sitd tutkita 1ihem-
min téssd yhteydessid. Suomen Pankin ekonometrisessa neljdnnesvuosimallissa on kes-
kuspankkivelka pankkien taseidentiteetin residuaali. Luotonsddnnostelytekiji, jota
kuvataan keskuspankkiluoton ja pankkien kokonaisluotonannon suhteella, vaikuttaa
siihen ainakin investointikysynnién ja ulkomaisen luotonoton kautta, joiden yht#ldissi
se on selvinnyt merkitsevaksi selittdjdksi. Tutkijat eivdt kuitenkaan ole tyytyviisid
tuloksiin. Tadméi on ymmérrettivad, koska keskuspankkiluoton mééirilld, luoton ehdois-
ta, maksutaseesta ja keskuspankin haluamasta kokonaiskysynnin tasosta riippumatta,
ei pitdisi olla vilitontad yhteyttd rahan kireyteen. Operationaalisen vastineen 16ytdmi-
nen rahan kireysmuuttujalle on erittdin vaikeaa. Ks. A Quarterly Model of the Finnish
Economy, Bank of Finland Institute for Economic Research, D 29.

17. Rajoituksilla voi myos olla vaikutusta taloudelliseen aktiviteettiin, mik#li
rajoituksen ansiosta kysyntdi siirtyy alueelle, jonka tuontipanos on erilainen kuin
poissuljetulla alueella. Esim. kysynnén siirtyminen tuontitavaroista »kotimaisempiin»
hyddykkeisiin stimuloi taloudellista aktiviteettia ja »parantaa» maksutasetta. Jalkim-
miinen tapahtuu myds koko mallin tasolla silld edellytykselld, ettd tulonlisiyksestd
kotimaahan jéavd nettovuoto on positiivinen eli rajasifstdmisalttius on suurempi kuin
rajainvestointialttius. Vaikutustie on kuitenkin toinen kuin yleensd uskotaan.
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itse maaraykset on ilmaistu osuuksina hankittavan hyédykkeen kaup-
pahinnasta, on niitd my6s varsin helppo kiertdd esim. nimellishintoja
muuttamalla, jos osan kauppahinnasta muodostaa vaihdettava esine.
Substituutiota esiintyy myos kauppakumppaneiden valilla, suositun
sektorin kanavoidessa saamiaan luottoja karsituille sektoreille toi-
saalta suorittamiensa kiteismaksujen ja toisaalta myontdmiensi toi-
mitusluottojen muodossa. Syntyypa suhteita toisilleen vieraiden alo-
jenkin kesken. Substituutio on tietysti mutkaton, jos rahoituksen ky-
syjalla on esim. rahoitusomaisuutta, jota voidaan myyda.'®
Havainnollinen esimerkki niistd rajoituksista on 1960-luvulla
kaytetyt absoluuttiset pankkikohtaiset kokonaisluotonantoa koskevat
rajoitukset, ns. luottokatot. Koskiessaan yhden tai harvan rahoitus-
laitosryhmin ldhinni yhti sijoitusmuotoa ne saivat aikaan siirtymii
tdméan salkussa sekd pankkien ja muiden instituutioiden kesken. Ne
suosivat tehotonta ja hitaasti kasvavaa pankkiyksikkoéd tehokkaan ja
nopeasti kasvavan kustannuksella tehdesséén edelliselle luotonannon
laajentamisen — ja talletusten saannin — mahdolliseksi, kun j&lkim-
méiinen ei ottolainauksesta riippumattoman katon johdosta voinut
kayttaa varojaan tehokkaimmalla mahdollisella tavalla. Jos taas luot-
tokattojen summa oli pienempi kuin pankit olisivat muuten lainanneet
(joka on kuviossa osa OA:sta), ne ostivat ylimadraisilla reserveilldén
obligaatioita mahdollistaen vakuutuslaitosten tai muiden sddnndéstele-
méttomien sektoreiden luottoekspansion.’® Kattomairdys kanavoi siis

18. Jos substituutio on riittdvin hyvd ja jarjestelm&d hyvin sopeutunut rajoituk-
siin, ei kontrolleilla tarvitse olla vaikutusta edes tuotantovoimien allokaatioon reaali-
sektorissa, vaan sama rahoituksen kysyjd saattaa rahoittaa saman projektinsa toisen
sektorin kautta korkeammin kustannuksin fai muuten epdedullisemmin kuin ilman
rajoituksia, vastaavan sidstdjan siirtyessd saman, vihemmaén tehokkaan sektorin asiak-
kaaksi. Kontrollit soveltuvat siis kehittyneessd jarjestelmissd yleensd kayttéon melko
lyhyiksi ajoiksi kerrallaan, koska muutoin ne heikentdvét rahoitusjirjestelméin tehok-
kuutta.

19. Tietysti voidaan luoda erikoisolosuhteita, joissa luottokatto tehoaa. Jos muiden
aktiivaerien, esim. obligaatioiden tuotto on vaikkapa emissiokontrollilla pidetty pan-
kille suoran lainan marginaalista kokonaistuottoa (ml. talletuspotentiaali ja erilaisten
pankkipalvelujen kysyntd) alempana, ja pankkeja estetdfin kanavoimasta reservejd
muiden aktiivojen markkinoiden kautta esim. kieltdmailléd obligaatioiden termiinakaupat
markkinakorkoa korkeammalla efektiiviselld korolla, saadaan korolle kaksi arvoa,
joista alempi tulee pankille efektiiviseksi luottokaton saavuttamisen jélkeen. Kuvion
sdannostelykorkosuorasta (rg) tulee tilléin polvekas. Se kulkee alkuperdiselld tasolla
luottokattoon asti, siirtyy siind pystysuoraan alas obligaatiokorkojen tasolle ja jatkuu
siitd edelleen vaakasuorana. Tarjontakdyradn ja hintasuoran leikkauspiste siirtyy tal-
16in vasemmalle, jos luottokatto on efektiivinen. Luottokatto vaikuttaa nyt keskus-




SUOMEN PANKIN RAHAPOLIITTISTEN KEINOJEN... 219

varoja sektoreille, jotka eivat ole rajoitusten alaisia. Se voi myos syn-
nytitiid kokonaan uusia sektoreita. Luottokatoilla ei siis tallaisenaan ole
vaikutusta taloudelliseen akitiviteettiin, niin kauan kun pankit voivat
jotenkin sijoittaa varojaan jirjestelmiin ja katto ei vaikuta niiden
haluttuihin reserveihin. Tuotantovoimien allokaatioon ne sen sijaan
voivat vaikuttaa.

Vaikka avomarkkinapolitiikka jadkin Suomen Pankin arsenaalin
ulkopuolelle, on savosuun politiikkaa> kdytetty sitdkin useammin, Se
koostuu taivuttelusta ja enemmain tai vihemmén spesifisistd ohjeista
luotonannon rajoittamisesta tai suuntaamisesta tiettyihin tarkoituk-
siin tai sektoreille. Yleisluonteisilla suosituksilla ei tunnu olleen sanot-
tavaa vaikutusta. Sen sijaan spesifiset ohjeet, joille on my6s mééritty
sanktiot, ovat tehokkaampia, ja ne onkin syytd lukea selektiivisten
luottokontrollien piiriin.

Teollistamisrahaston, Kehitysaluerahaston, Kansanelidkelaitoksen,
Asuntohallituksen ym. kautta kanavoituja varoja ei ole siinnelty
rahapoliittisten vaikutusten aikaansaamiseksi enempai talletustodis-
tus- kuin muutakaan tietd. Kun kysymyksessd ovat varsin suuret
rahoitusvirrat, olisi niilld rahoitettujen investointien ajoituksen s&a-
tely syytd ottaa harkittavaksi, ellei vastaavia projekteja pidetd niin
korkealla prioriteettitasolla, ettei edes niiden ajoitukseen haluta
kajota.

Edells on kisitelty rahapolitiikan tiuvkennuksen vaikutuksia. Pdin-
vastainen kehitys seuraa rahapolitiikan 16ysennyksestd. Taloudellista
aktiviteettia ei luonnollisesti voida stimuloida rahapolitiikalla, ellei
kansantaloudessa . ole potentiaalista kysyntdd vallitsevalla korko-
tasolla.

Rahapoliittiset toimenpiteet kohdistuvat myds Suomessa valitto-
maisti 1ahinnd liikepankkeihin. Suomesta puuttuvat kuitenkin aktii-

pankkiluoton kysynnédn (yhtialo 7) kautta tehdessdén valittavissa olevan markkinakoron .
pankille alhaisemmaksi katon saavuttamisen jédlkeen. Pankkihan on haluton ylldpiti-
midn keskuspankkiluottoa, jonka rajakustannus ylittdd obligaatioiden korkotason, joten
se ryhtyy lyhentdmiin keskuspankkivelkaansa luottokaton saavuttamisen jilkeen obli-
gaatio-ostojen sijaan. Edellytykseni katon toiminnalle on siis, ettd korkofunktioon tulee
epdjatkuvuus, joka pudottaa sijoituksen efektiivisen tuoton keskuspankkiluoton margi-
naalikustannuksen alapuolelle. Saman vaikutuksen voi saada aikaan my6s sdidnnds-
telykorkoja alentamalla, keskuspankkiluoton koron nostamisella tai avomarkkinaope-
raatioihin verrattavissa olevilla toimenpiteilld. N&ill4 ei kuitenkaan ole samoja haitta-
vaikutuksia kuin luottokatoilla,
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viset sekundairiset arvopaperimarkkinat, joiden kautta rahan kirey-
den vaikutukset padasiassa levidvit kehittyneessi rahajarjestelméssa.
Nykyisellddnhén rahan kireyden vaikutus kohdistuu pddasiassa liike-
pankkien rahoittamaan investointitoimintaan, jolloin se, minkéd pankin
asiakas investoija sattuu olemaan, vaikuttaa usein ratkaisevasti pro-
- jektin toteuttamismahdollisuuksiin. Markkinamekanismi saisi aikaan
rahapolitiikan vaikutuksen allokoitumisen eri sektoreiden rahoitta-
malle investointitoiminnalle siten, ettd kaikkialla eliminoituisivat
heikoimmin tuottavat tai muuten vahiten priorisoidut projektit. Paitsi
tuotantovoimien allokaation tehostamista mekanismi vahentdisi myos
ainakin liikepankkien asiakkaiden riskid, koska tietty vaikutus koko-
naiskysynnéssd saadaan aikaan pienemmalld suhteellisella muutok-
sella silloin kun se jakautuu useiden sektoreiden osalle. Siksi Suomen
Pankki, tehdessdin paatoksensd siita, kuinka paljon se vetdi reser-
veja kultakin sektorilta, vaikuttaa voimakkaasti sithen, kuinka pal-
jon kutakin kokonaiskysynnidn komponenttia pienennetasan. Sen tuli-
sikin pyrkid toimimaan markkinoiden korvikkeena ja allokoida omien
toimenpiteittensi vaikutukset siten, ettid niiden ja jarjestelm&an tul-
leiden haiirididen yhteisvaikutus vastaisi myos kvalitatiivisesti raha-
politiikan tavoitteita. Eri sektoreiden véilisid siirtymid tulisi myos ta-
soittaa, jotta talouselamai vilttyisi tarpeettomilta hairisilts.

Kun edellamainittujen toimenpiteiden suorittaminen suoraan on
erittdin vaikeata ja pakkoon perustuvien toimenpiteiden osalta mah-
dotontakin, tulisi pitkdn tdhtdyksen ratkaisuna kiinnittdd huomiota
markkinoiden ja yleensi jarjestelmin kehittdmiseen. Talld saavutet-
taisiin edelldmainittujen liséksi viela se etu, ettd pankkien toiminta
tulisi paremmin ennustettavaksi, kun ne ovat yhteydessi keskenisin
markkinoiden vilityksella.*

Yhteenveto

Keskuspankkiluoton ja siihen yleensi sidottujen luottokorkojen koro-
tus stimuloi Suomessa taloudellista aktiviteettia niin kauan, kun todel-
linen korkotaso on tasapainotason alapuolella, koska silld on samat
ekspansiiviset vaikutukset kuin kehittyneessa jarjestelmissd, mutta

20. Ks. tdmén kirjoittajan Rahamarkkinatko Suomeen?, Liiketaloudellinen Aika-
kauskirja no. 4, 1972,
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ei sitd valitontd reaalivaikutusta, johon sen teho sielld perustuu. Toi-
menpide vihentidd ylikysyntdd rahoitusmarkkinoilla ja parantaa tuo-
tantovoimien allokaatiota siihen asti, kunnes tasapainokorko saavu-
tetaan. Maksutasevaikutus riippuu pitkalls tdhtdyksella vastakkaisista
vaihto- ja pddomataseen reaktioista. Jos luottojen maksimaalinen kes-
kikorko ylittdd markkinoiden tasapainokoron, toimenpide vaikuttaa
pankkien halukkuuteen velkaantua keskuspankkiin ja jarjestelma
toimii kuten ns. kehittynyt jarjestelma hintasopeutuksineen vaikut-
taen taloudelliseen aktiviteettiin.

Pankkien luottokiintiot ylittdvaan keskuspankkiluoton osaan so-
velletuilla termiinakauppojen ehdoilla seki itse kiintididen suuruutta
ja niiden ylityksen ehtoja koskevilla madrayksilla on yleisesti otak-
suttu vaikutus luoton tarjontaan, miki toteutuu luotonsdinnéstelyn |
tiukkuuden muutoksen kautta niin kauan, kun korkosdannostely on
efektiivinen, ja kehittyneen jarjestelman tavoin, jos ndin ei ole. Sama
pitee keskuspankkiluoton peruskoron muutoksiin silloin kun mark-
kinakorkoa ei muuteta. Erilaisilla talletusoperaatioilla Suomen Pank-
kiin on samanlainen monetdirinen vaikutus kuin avomarkkinaope-
raatioilla. ‘

Kassavarantoméirdyksid ei Suomessa ole varsinaisesti kaytetty.
Niiden nimelld kulkevilla normeilla on pyritty turvaamaan rahalai-
tosten maksuvalmius. Tdta ne eivat kuitenkaan saa aikaan, joskin ne
edistévét laitosten vakavaraisuutta. '

Kulutusluottojen ehtojen siétely ja muut selektiiviset luottokont-
rollit eivat vaikuta taloudelliseen aktiviteettiin eivdtkd maksutasee-
seen. Sensijaan ne vaikuttavat tuotantovoimien allokaatioon niin
kauan, kun markkinakorko on korkokaton alapuolella. Niiden teho
siind suhteessa riippuu niistd substituutiomahdollisuuksista, joita ta-
loudenpit#jilld on. Ns. luottokatoilla on nykyiselldan vaikutusta ta-
loudelliseen aktiviteettiin vain tietyssi erikoistapauksessa, jossa pai-
neen siirtyminen estetdén, mutta ne viiristavit tuotantovoimien allo-
kaatiota.

Kansainvéliset piddomanliikkeet heikentavit rahapolitiikan wvai-
kutusta rahamarkkinoihin eliminoiden sen, jos ne ovat tdysin elas-
tisia korkoerotukselle tai rahan tiukkuudelle. Rahapolitiikan vaikutus
valuuttavarantoon vahvistuu tdlloin vastaavasti. Suomessahan pii-
omanliikkeet ovat sddnnostelyn alaisia. Jos keskuspankkivelan ehtoja
koskevat médrdykset ovat riittdvén lievid, tulee rahapolitiikka niin-

4
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ikdan mahdottomaksi. Toisaalta rahajirjestelmi saa tehokkaamman
varaventtiilin, joka toimii rahapolitiikan defensiivisten tarkoituspe-
rien hyvaksi.

Kun rahapolititkan vaikutus perustuu Suomessa miltei yksin-
omaan sddnnostelyvaikutukseen, voidaan sen odottaa tehoavan
nopeammin kuin pédasiassa aikaavievien markkinamekanismien
varassa toimivassa kehittyneessi rahajérjestelméssid, jos muut teki-
jat ovat samat. Hintamekanismin kautta tapahtuva vaikutus talou-
delliseen aktiviteettiin olisi Suomessa huomattavasti pienempi myds
siksi, ettd lainat ovat vaihtuvakorkoisia, jolloin projektin toteuttamis-
ja rahoitusajankohdalla ei ole alkuunkaan samaa merkitysta projek-
tin tuottavuudelle kuin lainojen ollessa kiintedkorkoisia koko juok-
suajan. Samansuuntainen vaikutus on myos kansainvilisesti katsoen
huippuraskaalla verotuksella. Kun Suomessa ei ole avoimia markki-
noita, joilla rahapolitiikan vaikutukset levidisivat jarjestelméin
siten, ettd markkinoiden heikoimpina pitaméit projektit karsiutuvat,
tulisi keskuspankin huolehtia myos rahapolitiikan ja muiden muu-
tosten vaikutusten allokoinnista ainakin eri sektoreiden kesken.
Tahén ei ole mahdollisuuksia sellaisilla enemmaén tai vihemmén pak-
koon perustuvilla toimenpiteilli kuten erityistalletukset, jotka jou-
dutaan toteuttamaan kaavamaisen sddnnon mukaan.

Rahapolitiikan keinoille on ‘Suomessa, termiinakauppoja ja talle-
tustodistusoperaatioita lukuunottamatta, ominaista tietty julkisuus ja
julistuksenomaisuus. Siten, vaikka niiden m#Airda — ja siis yhteis-
voimaa — onkin viime aikoina lisatty, ne soveltuvat tietynsuuntai-
sen vaikutuksen ylldpitdmiseen ja voimistumiseen tuskin useammin
kuin muutaman kerran vuodessa. Niistd ei sen sijaan ole joustavan,
h#iri6ita tasoittavan polititkan vilineiksi, joille on ominaista se, ettd
niiden suuntaa voidaan joustavasti muuttaa tarpeen mukaan. Defen-
siivisiin operaatioihin soveltuvien vilineiden puutteellisuus sallii
rahan kireydessid heilahteluja, jotka aiheuttavat tarpeettomia muu-
toksia niissd olosuhteissa, joissa investointitoimintaa harjoitetaan, ja
heikentdvat tuotantovoimien allokaatiota seki lisddvat riskid. Niinpd
tallaisten keinojen kehittdmiseen olisi kohdistettava vakavaa huo-
miota. Jos taas keskuspankkiluoton annetaan hoitaa ndmi tehtavét
kan dynaamisista padmaaristid. Silloin rahapolitiikan hoitavatkin lii-
kepankit omilla periaatteillaan — paljon luottoja kun hyvii luototus-
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kohteita on paljon ja péin vastoin. Viime vuosina ¢ on usein ollut
nolla relevantilla osuudella, jolloin rahapolitilkka on mahdotonta.
Tama niyttidkin olevan paidsyy rahapolitiikan tehottomuuteen var-
sinkin voimakkaan luotonkysynnén vallitessa. Keskuspankki on nidet
talloin vaikuttanut vain pankkien voittoihin. Rahapolititkan kannalta
on ratkaisevan tiarkeid, etti keskuspankin aloitteesta suoritettavat

toimenpiteet ovat riittavan tehokkaat suhteessa hairiihin, joita usein -

syntyy muitten aloitteesta tehdyin toimenpitein.

Epédkohtien poistamisessa lyhyella tahtdykselld avainasemaan nou-
sevat keskuspankkiluoton ehtojen korjauksen jilkeen valtion
operaatiot, jotka ovat olleet merkittivia, usein merkittdvin
hdirididen ldhde sekd monetidrisella ettd reaalipuolella. Kun
rahapolitiikan keinot ovat nainkin puutteelliset ennen kaikkea niiden
joustavuuden suhteen, olisi tirke&d, ettd talouspolitiikasta vastuussa
olevat viranomaiset, so. julkinen sektori kokonaisuudessaan, koordi-
noisi toimintansa siten, ettd kaikki sen eri lohkot osaltaan auttaisivat
asetettuihin monetédérisiin tavoitteisiin padsemiseksi. Tédmi merkit-
see sitd, ettd valtiovallan ei tulisi toimia yksityisen taloudenpitidjin
tavoin myoskaan rahoitusjirjestelméssi, vaan sen kassapolitiikka ja
lainaoperaatiot niin obligaatiomarkkinoilla kuin ns. rahalaitoslainojen
kohdallakin tulisi suorittaa Suomen Pankin rahapoliittisten pyrkimys-
ten mukaisesti. Onhan niilla sama monetdarinen vaikutus kuin avo-
markkinaoperaatioilla. Tdma toisi mukanaan paitsi huomattavia etuja
myés komplisoituja ongelmia, mm. delikaatin kysymyksen siité, kuka
rahoittaisi valtiontalouden alijadmai, kun avoimille markkinoille ei
menni ja poliittinen johto ja Suomen Pankki ovat eri mieltd harjoi-
tettavasta talouspolitiikasta.

Epikohtien poistamisessa pitkalld tahtdykselld on rahoitusjérjes-
telmén, ennen kaikkea vapaiden markkinoiden, kehittdminen avain-
asemassa. Aktiivisten markkinoiden vallitessa tulisivat avomarkkina-
operaatiot ja niiden myota defensiiviset operaatiot mahdollisiksi. Jar-
jestelmdn stabiliteetti paranisi muutenkin. Jérjestelms suorittaisi
myo6s rahapolitiikan vaikutusten allokoimisen nykyistid laajemmalle
jarjestelméén, miks sekin vihentiisi jirjestelmissd toimivien riskia
ja parantaisi tuotantovoimien allokaatiota markkinakorolla mitattuna.
Néin niissd olosuhteissa, joissa investoititoimintaa harjoitetaan,
tapahtuisi vdhemméan hé&iri6ita.
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Kun tassi tarkastellaan marginaalisia muutoksia, jitetdin pankkien ylim&&raisten
reservien muutosten vaikutus luottoekspansiokertoimeen huomioon ottamatta ja kasi-
telldéin sitd vakiona.

Kun nyt ei olla kiinnostuneita tuotantovoimien allokaatiosta, ovat S ja'I kokonais-
sédstaminen ja kokonaisinvestointi.

Seuraavassa johdetaan sekd eri rahapoliittisten keinojen valittomét vaikutukset ettéd
niiden ns. full model -vaikutukset, kun politiikan tavoitteina ovat taloudellinen aktivi-
teetti (I tai Y) ja maksutase (A) yleisessi mallissa sekdi Suomen tapauksessa. Rahapoli-
tiikan keinoina tarkastellaan keskuspankkiluoton marginaalikoron (rgr) muutosta, jota
Suomessa vastaa yleensi koron (r) muutos (A\Ar — Arg = 0), ja erilaisia pankkijirjestel-
min reservejid suoraan muuttavia toimenpiteiti (AP, joista voidaan johtaa useimmat
rahapolitiikan keinojen vaikutukset. Lisdksi tarkastellaan suoraan kysyntddn vaikutta-
vien monetééristen toimenpiteiden vaikutuksia, kuten selektiiviset luotonrajoitukset, joita
edustamassa kiytetddn parametrin z muutosta. z:n arvo riippuu rahoitusjérjestelmin
rakenteesta, ja se oletetaan annetuksi téssd analyysissa.

1. Vilittomdt vaikutukset

Rahapolitiikan vilittémien vaikutusten analyysissa ollaan kiinnostuneita vaikutuksen
suunnasta, jolloin jirjestelmén reaalipuoli ei tyypillisesti ole tasapainossa. Yhtdlo (A 14)
ja4 jarjestelmista pois, Y = Yy eiki se siis ole endogeeninen ja muuttujasta I tulee sen
sijaan tavoitemuuttuja.

Yleinen tapaus

Derivoimalla mallin redusoitu muoto (tavoitemuuttujat eksogeenisten muuttujien funk-
tiona) valinemuuttujien suhteen saadaan:

Avomarkkinaoperaatioiden vaikutus taloudelliseen aktiviteettiin:

any o tk B t
oP m+t+qgt+kb+dty m+t+aq
——— —tb+d+y

Derivaatta on positiivinen, ja avomarkkinaoperaatioiden vaikutussuunta odotettu. Avo-
markkinaoperaatiot ovat siis sitd tehokkaammat, mitd suurempi on luottoekspansio-
kerroin ja investoinnin marginaalisen korkoalttiuden itseisarvo, ja mitd pienemmit
ovat saistdmisen, rahan kysynnin sekd rahan tarjonnan eri komponenttien marginaa-
listen korkoalttiuksien itseisarvot.

Diskonttokoron muutoksen vaikutus:

31 tb t
org m+t+q m+t+qg+ kd+d+y
% +b+d+y b

Diskonttokoron vaikutus on odotetun suuntainen ja keskuspankkivelan kysynnin mar-
ginaalisen korkoalttiuden vastaluku kertaa avomarkkinaoperaatioiden vaikutus. Se kas-
vaa siis investointikysynnin ja keskuspankkivelan kysynnin marginaalisten korko-
alttiuksien itseisarvojen sekd luottoekspansiokertoimen myodtd ja laskee sidistdmisen,
rahan kysynnin, padomantuotannon ja pankkien yliméaraisten reservien kysynnén mar-
ginaalisten korkoalttiuksien itseisarvojen kasvaessa.
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Masdrallisten luotonrajoitusten oletetaan kohdistuvan kysyntdén, joka ei vallitse-
villa markkinakoroilla ole elastista korolle. T&llaista on tyypillisesti kulutusluottojen
kysyntd. Siten se vaikuttaa investointi- {ai kulutuskysynnin vakiotermiin muuttamatta
marginaalisten korkoalttiuksien arvoja. Tarkastellaan investointifunktion vakiotermin
(z) muutoksen vaikutusta tavoitemuuttujiin. Luottokontrollin helpotus johtaa para-
metrin z kasvamiseen ja pdin vastoin. Saadaan:

wy L ¢
%2 7 m+t+
‘ b ptdy

eli avomarkkinaoperaatioiden vaikutuksen komplementtiluku, joka on positiivinen. Luot-
tokontrollin tiukentaminen johtaa siis investointikysynnédn laskuun, joka on pienempi
kuin kontrollin vilitdon vaikutus, koska monetddrinen puoli joustaa.

Rahapolitiikan viliton vaikutus maksutaseeseen perustuu yksinomaan pidoman-
tuontiin — avomarkkinaoperaatiot:

d

P  mA4t+ a

k
Lauseke on negatiivinen. Maksutasevaikutus voimistuu pidiomantuonnin marginaalisen
korkoalttiuden ja luottoekspansiokertoimen kasvaessa ja heikkenee samojen paramet-
rien kasvaessa kuin investointivaikutuskin.

A9
+b+d+y

Diskonttopolitiikka:
A 5) oA dkb . db
3R mtttagtk®d+td+ty m+t+aq

I +b+d+y

Tamén derivaatan suhde avomarkkinaoperaatioiden vastaavaan arvoon on sama kuin
investointivaikutuksen vastaavien arvojen, koska derivaatta on, kuten edells, keskus-
pankkivelan kysynndn marginaalisen korkoalttiuden vastaluku kertaa avomarkkina-
operaatioiden vaikutus.

Maaralliset rajoitukset:

ap A d
( ) 3z m+t+q

k

eli rajoitusten monetddristen seurausten vaikutus p#éfomanliikkeisiin, mikd on avo-
markkinaoperaatioiden vaikutusten vastaluku.

+b+d+y

Suomi

Suomen mallissa oletetaan, ettd korkosdénndstely on jatkuvasti efektiivinen ja mark-
kina- ja keskuspankkiluoton peruskorkojen erotus pidetisin vakiona. Mallista puuttuu
siis yhtdlo (13), koska se on dominoitu. Investoinnin taso miirdytyy rahoitusmarkkinoi-
den tasapainoyhtélon (1) residuaalina, markkinakoron (r) bllessa eksogeeninen rahapoli-
titkan vilinemuuttuja ja r— 3y = A, jossa A = vakio.l '

1. Mallissa oletetaan siis, ettd rahan kysynt# ei ole luottojen ylikysynnin funktio,
mikd epdilemittd pitdd paikkansa ainakin muiden kuin itse investoijien rahabalansseihin
néhden.
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Suoraan pankkien reserveihin vaikuttavien toimenpiteiden aktiviteettivaikutukseksi
saadaan:

JI
(AT —=k

oP
Vaikutus on suoraan verrannollinen luottoekspansiokertoimeen, koska muut monetéariset
muutiujat ovat vakiona pidetyn markkinakoron funktioita. Se on siis huomattavasti
suurempi kuin yleisessi tapauksessa, koska rahajérjestelmi ei my6taa.

Korkopolitiikan vaikutus:

oI
(A 8) —=m+kd+y +ta

or
Koron korotus siis lisdd investointeja, ja vaikutus on sitd suurempi, mitd suuremmat
ovat sddstdmisen, pddomantuonnin, pankkien reservien kysynnin ja rahan kysynnin
marginaalisten 'korkoalttiuksien itseisarvot ja luottoekspansiokerroin. Ensiksimainittu
ei kuitenkaan vaikuta taloudelliseen aktiviteettiin, vaan aiheuttaa tuotantovoimien
siirtymistd kulutuksen ja investoinnin valilla.

Keskuspankkiluoton koron muutoksella ilman vastaavaa luottokoron muutosta on

kontraktiivinen vaikutus:

(A 9) = —kb

org
Tam4i, samoin kuin pankkien reserveihin suoraan vaikuttavat toimenpiteet, on tehok-
kaampi kuin markkinaorientoituneessa jérjestelmissi.2

Selektiivisten luottokontrollien vaikutus on nolla:

dz

Maksutasevaikutus on vastaavasti:

a1 —

koska korkotaso ei muutu, ja

JA
Aa12 —=d
or

Keskuspankkiluoton koron muutoksen vaikutus on nolla:3

JA
(A 13) I
3rgr

a1 k [ 1

Jo B+o \ 8+ o0
Kaarisuluissa oleva lauseke on (R — Rg) ja se on positiivinen, jos pankit ovat ylittédneet
kiintionsd. Jos kiintiditd ei ole ylitetty, on derivaatan arvo nolla.

A

a—@=0.

[a+1r—03 + oRo] —Ro )
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Selektiivisten luotonrajoitusten‘vaikutus on jélleen nolla:

A
(A 14) — =0.
dz

Koron muuttuminen eksogeeniseksi poisti siis ne yksinkertaiset sd@nnénmukai-
suudet, jotka vallitsivat yleisessd tapauksessa.

2. Full model -vaikutukset

Tassd tapauksessa ovat mukana kerroin- ja kiihdytinvaikutukset sekd niiden mone-
tadristen muutosten vaikutukset, jotka johtuvat kansantulon muutoksesta ja péain
vastoin.

Yleinen tapaus

Arvomarkkinapolitiikan vaikutus:

A 15 Y k (m + 1)
) m+tEs—l+ky+p+d+y—s)m+t+qgtkd+d+yl

Lausekkeen osoittaja on sama kuifi valittomien wvaikutusten tapauksessa paitsi ettd
kerrottavana on nyt investoinnin marginaalisen korkoalttiuden lisdksi myos sédéstamisen
marginaalinen korkoalttius. Nimittdjén jalkimméiisen termin kerrottava on sama kuin
vilittomien vaikutusten nimittija. Sen kentojan on oltava positiivinen, jotta mallin
reaalipuoli ei r#jahtiisi, koska se on rajasidstdmis- ja rajatuontialttiuksien summa
vihennettynd rajainvestointialttiudella. Siihen on lisdttdva s#édstdmisen ja investoinnin
marginaalisten korkoalttiuksien itseisarvojen summa kertaa rajainvestointialttiuden ja
rajasdsdstamisalttiuden erotus, lisdttynd rahan kysynnin rajatuloalttiudella ja luotto-
ekspansiokerroin kertaa rajatuontialttiudella. Lauseke on positiivinen kaikilla aja-
teltavissa olevilla parametrien arvoilla,

a1 kb (m +1)
3rg m+t)s—1l+ky+py+(l+y—s)lm+t+qg+kd+d+yl

Tédmin lausekkeen suhde vilittémien vaikutusten lausekkeeseen on sama kuin edel-
lisessd tapauksessa.

Selektiiviset luottokontrollit:

oY _ gt+k®m+d+y
%z  mtHs—l+tkyt+tp+(l+ty—s)m+t+qgtkd+d+

(A 17)

Derivaatta on positiivinen, ja luottokontrollin tiukentaminen vihentdd kokonaiskysyntaa.
Maksutasevaikutukset — avomarkkinaoperaatiot:

A _ k[m+tHy+d+y—s)d
oP m+H)s—1l+hky+p+0+y—s)m+t+qg+ko+d+yl

(A 18)

Kontraktiivinen politiikka johtaa siis kaikilla ajateltavissa olevilla parametrien arvoilla
maksutaseen lilkkeeseen kohti ylijddm#4 ja pain vastoin myos pitkidlld tdhtdykselld pad-
oma- ja vaihtotaseen vaikutusten vahvistaessa toisiaan.
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Diskonttopolitiikka:

a1y B kb [m+t)y +a+y—sd]
orr m+HEs—l+ky+p +l+ty—sm+t+qtkd+dt+]

Diskonttokoron korotus johtaa siis samoin maksutaseen ylijiéméin mys6s kokonaisvai-
kutukseltaan keinojen kokonaisvaikutusten suhteen ollessa sama kuin valittomien vai-
kutusten ja kansantulovaikutusten kohdalla.

Selektiiviset luottokontrollit:

a2 A dip+y@G+ ) —yla+tk®d+d+p
: 9z m+HE—l+ky+p+a+y—9m+t+qtkbd+dtl

Lausekkeen etumerkki riippuu vastaklkaissuuntaisten vaihto- ja piddomataseiden reak-
tioista.

Suomi

Suoraan pankkien reserveihin vaikuttavien toimenpiteiden vaikutus taloudelliseen akti-
viteettiin:

3P p+k+1y

Lauseke on vilittomien vaikutusten arvo jaettuna rahan kysynnén rajatuloalttiudella
ja yhdelld lisdtyn luottoekspansiokertoimen ja rajatuontialttiuden tulolla. Huomataan,
ettd luoton ylikysyntitilanteessa kotimainen nettovuoto tulovirrasta on nolla ja kan-
santulokerroin jdi riippumaan yksin rajatuontialttiudesta, koska mité tahansa siéstetdén,
se kiytetddn vilittomisti investointitoimintaan. Vaikutus on huomattavasti yleisen ta-
pauksen vaikutusta voimakkaampi.

Korkopolitiikka:

A 22) 3_X= k@+»+aq
or p+&+)y
Lausekkeen suhde vilittémiin vaikutuksiin on sama kuin edelld, kun otetaan huomioon,
ettd sifstimisen marginaalisella korkoalttiudella ei valittomien vaikutusten tapauk-
sessa ole vaikutusta taloudelliseen aktiviteettiin.
Keskuspankkiluoton koron muutoksen vaikutus on samassa suhteessa suoraan reser-
veihin vaikuttavien toimenpiteiden vaikutukseen kuin edellé:¢

(A 23) al . - R—

¢ Orr T opt+ &+ 1y
Selektiivisten luottorajoitusten vaikutus on edelleen nolla:
Y

(A24) —=0
oz
Y 1 k (

4, —_— = [a+r—23-+ Ro]——Ro)

de p+&+Dy f+o \f+o ¢

Suhde vilittémiin vaikutuksiin on sama kuin edelld.
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Maksutasevaikutukset — suoraan reserveihin vaikuttavat toimenpiteet:

A ky
(A25) —=o———
P pt&k+1y

Kun téssd toimii vain vaihiotasesopeutus, on vaikutus rajatuontialttiuden ja tulovaiku-
tuksen tulon vastaluku. Esim. pankkijirjestelmin reserveji vidhentidvit toimenpiteet
muuttavat maksutasetta kohti ylijadméasd muutoksen kasvaessa luottoekspansiokertoimen
ja rajatuontialttiuden kasvaessa ja laskiessa rahan kysynnidn marginaalisen tuloalttiu-
den noustessa.

Korkopolitiikka:

A [d(%-H)—ky—Q]y
(A 26 — =
or p+ &+ 1)y

Maksutaseen muutos riippuu siis pddoma- ja vaihtotaseen reaktioista, ja se riippuu
positiivisesti pd&omantuonnin marginaalisesta korkoalttiudesta ja negatiivisesti pankkien
yliméairiisten reservien ja rahan kysynnidn marginaalisen korkoalttiuden itseisarvoista.
Jos jalkimmaiiset ovat korkeat, saadaan pienelld koron muutoksella aikaan suuri tar-
jonnan lisddntyminen rahoitusmarkkinoilla, mikd mahdollistaa suuren investointien,
kansantulon ja tuonnin kasvun. ‘

Keskuspankkiluoton koron muutoksen vaikutus pohjautuu yksin juoksevan tilin
sopeutukseen:8 ' )

oy B Ky
oar  pt+ &+ Ly

Koron korotus kddntai siis maksutasetta ylijadméisemmaksi.

Selektiivisten luottokontrollien vaikutus on edelleen nolla:

(A 28 ~a£=0
) 2z
QA y B k 1 )
5 — = a+r—29 + oRg] — R
0 pt&+1Dy B+e ( B+o [ o=

Derivaatan suhde tulosopeutuksen derivaattaan on sama kuin edelld.
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PUHEENVUOROT:

Ahtialan lahtokohdista

HEIKKI OKSANEN

Professori Ahtiala tarkastelee esitelmésséén eri rahapoliittisten toi-
menpiteiden vaikutuksia. Tarkastelun kohteena ovat korkopolitiikka,
keskuspankin luotonanto kotimaahan ja sille vastakkainen kotimais-
ten talousyksikdiden varojen jaadyttdminen ynni erindiset muut,
lahinna sdannostelytoimiksi luettavat toimenpiteet.

Koron muutosten tarkastelu on selvisti esitelmén keskeisinta
antia. Ahtialan metodinen 1dhtckohta on, ettd Suomen olosuhteisiin
kannattaa soveltaa epétasapainoanalyysia: han olettaa, ettd Suomessa
markkinakorot on sddnnostelty tasapainokoron alapuolelle. Ilmeisesti
tdméd on ymmaérrettivi niin, ettd kysymys on pitkiin, yli suhdanne-
jakson pysyvastd epétasapainosta, eikd ainoastaan tilapiisestd
ilmiosta.

Ahtialan esittdméissd mallissa luottomarkkinoille tulee tarjonta,
joka oletetaan koron kasvavaksi funktioksi, ja kysyntd, joka olete-
taan koron alenevaksi funktioksi. Jos korko on sadnnostelty tasa-
painokoron alapuolelle, on luottojen kysyntd suurempi kuin niiden
tarjonta ja jilkimmaiinen toteutuu. Talloin jai tietty luotonkysyntd
tyydyttaméatta, mikd merkitsee sitd, ettd investoinnit rajoittuvat
haluttujen investointien alapuolelle. Finanssisdéstdminen siis maaraa
investointien ulkoiseen rahoitukseen kiytettdvissd olevan rahoituk-
sen médran. Kun omarahoituksella suoritettavat investoinnit on
jatetty tarkastelun ulkopuolelle, voidaan sanoa, ettd mallissa si#sta-
minen mairaid investoinnit. Tassd mielessi kysymyksessad on koroste-
tusti ei-keynesildinen tarkastelu.

Koron korotuksen vaikutus saadaan Ahtialan mallista seuraavalla
paittelylla. Oletetaan ettd pysytdan sellaisella koron alueella, jolla
markkinakorko alittaa tasapainokoron. Kun korko nousee, luoton tar-
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jonta kasvaa, joten aikaisempaa suurempi osa halutuista investoin-
neista voidaan toteuttaa. Investointien kasvaminen k#ynnistia ker-
roinprosessin, jonka seurauksena kansantulo nousee. Koron korotus
on siis Ahtialan mukaan ekspansiivinen ‘toimenpide.

Olettamus, ettd liikutaan tasapainokoron. alapuolella, on ratkai-
seva’ Ahtialan mallissa. Epdtasapainon olettamisessa ei ole kysymys
faktuaalivdittiméastda e€li lauseesta, joka koskisi reaalimaailman
jotakin tiettyd ilmiGtd ja olisi siten alistettavissa empiiriseen testiin.
Kysymys on sen sijaan metodisesta lihtokohdasta. Tama lahtékohta
— tai sille rinnakkainen tasapainoanalyysin ldhtékohta — ei ole
sinéinsé oikea tai vadrd. Tulokset ratkaisevat.

Keskustelua valitun 1ahtokohdan hyddyllisyydestd voi kayda
paitsi tuloksista ki#sin, myos tarkastelemalla, millaisia perusteluja
pysyvén epitasapainon olettaminen vaatii. En halua mitenkéan kriti-
soida esitelmdd siitd, ettei perusteluja tiltd osin esitetty. On taysin
luvallista ottaa jokin olettamus ldhtékohdakseen — vaikkapa ei itse
sen jarkevyyteen uskoisikaan — ja katsoa millaisiin johtopa&toksiin
se johtaa.

On kiintoisaa tarkastella eriiti mahdollisia jatkuvan epatasapai-
non perusteluja. Epatasapainon oletuksessa lienee taustalla ajatus,
ettd keskuspankki on sdannostellyt korot asettamalla tietyn keski-
koron pankkien keskuspankkivelan ehdoksi. Ndinhén asia oli vield
muutama vuosi sitten. Tdma siis aiheuttaisi epatasapainon. Nyt on
kuitenkin syytd muistaa, etteividt sdéstdjien ja investoijien kaikki
yhteydet kulje pankkien kautta. Jos pankkien kautta kulkevaa vir-
taa sadnnostellasdn, saattaa tapahtua sopeutumista muilla sdéstédjien
ja investoijien valisilld markkinoilla. Tdm& saattaa aiheuttaa sen, ettei
ole perusteltua olettaa pysyvia epitasapainoa pankkien kautta kul-
kevassa virrassa. Tdmé& sopinee yhteen sen kanssa, mitd esitelmassé
sanottiin ns. kehittyneestd rahajirjestelméstd monine markkinoineen,
joilla sopeutuminen tapahtuu.

Onko Suomen rahoitusjarjestelméastd jarkevaid olettaa, ettd se on
siind méirin pankkikeskeinen, ettd sidastdjien ja investoijien muut
vhteydet voidaan unohtaa? ‘

Yksi mittari, jota voi kéyttaa rahoitusjarjestelmén pankkikeskei-
syyden mittaamiseen, on laajasti maaritellyn rahan méairin ja kan-
santulon suhde. Siis mitd suurempi tuo suhde on, sitd suuremmassa
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méadrin rahoitusvirrat kulkevat pankkien kautta. Tdhin perustuva
vertailu on tietysti ylimalkainen, mutta antaa viitteitid. International
Financial Statisticsissa ovat eri maiden mainitut luvut helposti saa-
tavilla. Vertailussa ovat mukana muut Kansainvilisen Valuutta-
rahaston jésenet paitsi kyseisessd tilastossa kehitysmaiksi luokitellut
maat. Kun lasketaan laajaan rahan masaraan yleison hallussa olevan
keskuspankkirahan lisdksi talletukset ns. talletuspankeissa, saadaan
tulokseksi, ettd useimmissa tarkastelluista maista rahan ja tulon
suhde on suurempi kuin Suomessa. Siis Suomi on keskimiiraista
vihemmain pankkikeskeinen. Téytyy vield ottaa huomioon, ettd Suo-
messa talletuspankkien ulkopuolelle ei jdi osuuskauppojen sdisto-
kassoja lukuunottamatta mitdsn rahoituslaitoksia, joissa yleisolla
olisi talletuksia, ja ettd monissa maissa niilla (savings associations,
building societies ym.) on suuri merkitys. Kun yleison talletukset
myo6s naissd laitoksissa otetaan huomioon, havaitaan, ettd vain Kana-
dassa ja Turkissa on alempi rahan ja tulon suhde kuin Suomessa.
Kanadan tulos saanee selityksen siitd, ettd kanadalaiset kayttavat
yhdysvaltalaisia pankkeja. Turkin tapauksesta en uskalla paikan
padlla kdyméittd sanoa mitdan.

Tama vertailu ei siis anna tukea kasitykselle, ettd Suomen rahoi-
tusmarkkinat olisivat pankkikeskeiset, vaan pdinvastoin. Mutta ehka
kysymys onkin jostakin muusta asiasta. Kuten Ahtialakin esitelmis-
sddn mainitsee, Suomesta puuttuvat lyhytaikaisen padoman markki-
nat. Suomessa ei siten ole pankkitalletusten ohella mainittavia sijoi-
‘tusmuotoja, jotka voisivat palvella talletusten lidheisind substituut-
teina. Rahoitusvaateiden markkinoilla on siten katkos: on pankkien
tarjoama likviditeetti (sekd mahdollisuus pitdd niisséd talletuksia etta
saada niiltd luottoa), sitten ei mitédén ja vasta sitten véhén likvidien
arvopapereiden ja reaalipddoman markkinat, jotka eivat ole kovin
vilkkaat. Luultavasti tdmi ja pankkijirjestelméin keskittyneisyys
antavat Suomen rahoitusmarkkinoille niiden pankkikeskeisen leiman.

Mutta kysymyksen kohteenahan oli se, miten pysyvé epétasapaino
voitaisiin perustella. Edelld esitetty késitys rahoitusmarkkinoiden
rakenteesta antaa kylld tukea oletukselle, ettd korot ovat Suomessa
jaykét; kun ei ole ldheisid substituutteja, niin ei sen paremmin
kysyntd kuin tarjontakaan ole kovin korkojoustavaa, eiki t&lloin ole
voimakkaita kithokkeita muuttaa korkoja vidhiisempien ja tilapéi-
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siksi oletettavien epitasapainojen ilmaantuessa. Tami siten selittaisi
korkojen jaykkyyden, mutta pysymistd tasapainon jommalla kum-
malla puolella se ei selitd. Kaivattua perustelua ei siis 16ytynyt. Tama
ei tietenk#dn tarkoita sitd, etteikd perusteluja olisi esitettévissa.

Edells esitetty, esitelmén analyysin perusteita koskeva keskustelu
ei mitenk#din kiella sitd, etteiké koron nostaminen voisi aina, yleensi
tai ‘toisinaan olla suomalaisessa rahoitusjirjestelméssa ekspansiivi-
nen toimenpide. Viime aikojen keskustelussahan on tillaista kisi-
tystd tarjottu moneltakin taholta. Yleensd on kuitenkin véiitteen
perusteluksi esitetty monopolistinen hinnanmuodostus; on sanottu,
ettd yritykset pystyvét siirtimiian korkokustannusten nousun hin-
toihin.

Lopuksi vield pari lyhyttd kommenttia. Mitd ovat itse asiassa ne
markkinakorot, joista on kysymys? Jos tarkastelun kohteena olisi
verraten hajautuneet markkinat, ei suurempia ongelmia syntyisi.
Mutta keskittyneessd pankkijarjestelméassd, kuten Ahtialakin huo-
mauttaa, luottojen tuotto pankille ei ole pelkastdin varsinainen kor-
kotuotto, vaan luottojen avulla hankitaan talletuksia ja kysyntda
pankin tuottamille palveluille. Samoin tallettajalle on talletuksen
tuotto korkeampi kuin pelkké korkotulo. Talletus antaa mahdolli-
suuden luotonsaantiin. TAt4 osoittaa mm. se, ettd valtio on joutunut
maksamaan pankkikorkoa tuntuvasti korkeampaa korkoa obligaa-
tioilleen. Pankkijarjestelmén keskittyneisyys on tamén kysymyksen
kannalta varsin tirkes. . o

Hintataso ei ole esilld Ahtialan mallissa. Ensinnékin se, ettei hin-
tataso ole mallissa endogeenisena muuttujana, rajoittaa mallin kayt-
tokelpoisuutta oleellisesti ja asettaa sen #drilaitaan siind rahateoreet-
tisessa ja -poliittisessa keskustelussa, jota ekonomistit ovat yha vilk-
kaammin k3yneet rahapolitiikan ja hintatason yhteyksista. Ahtialan
mallilla voi tdstd huolimatta olla sovellutusmahdollisuuksia, mutta
hanen korkopoliittisestakin argumentistaan on huomattava, ettei hin-
tataso ole mallissa edes eksogeenisena eikd mallissa siten erotella ni-
mellis- ja reaalikorkoja toisistaan. Taman vuoksi mallia ei voi sovel-
taa esimerkiksi ongelmaan nimelliskoron mukautumisesta ja mukaut-
tamisesta mahdollisiin ulkoisiin hintatason muutoksiin.

Professori Ahtialan esitelmd avasi mielenkiintoisia keskustelun
aiheita.
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Suomen Pankin rahapolitiikan valineiden
tarkastelua professori Ahtialan esitelman
valossa

HEIKKI KOSKENKYLA ja SEPPO KOSTIAINEN

Mallin realistisuuden tarkastelua

Professori Ahtialan esitelma jakaantuu kahteen osaan. Ensiksi hin
muodostaa teoreettisen mallin, jonka avulla tarkastelee ensisijaisesti
antolainauskoron korottamisen wvaikutusta taloudelliseen aktiviteet-
tiin, 18hinna investointeihin. Mallin esittelyn jdlkeen Ahtiala analysoi
tarkemmin koron vaikutuksia. '

Toiseksi Ahtiala tarkastelee varsin deskriptiivisesti muita Suomen
Pankin rahapolitiikan vilineitd. Tami osa esityksestd liittyy varsin
I6ysésti varsinaiseen mallitarkasteluun.

Seuraavassa tarkastellaan aluksi perusmallia yhtaloe yhtalslta ja
arvioidaan mallin realistisuutta. Professori Ahtiala ei ole ensimmai-
sessd rahoituksen kysynnin ja tarjonnan tasapainoehtoyhtildssidin
(1) maéritellyt finanssisdéstamisen eikd rahan késitteitd. Jos yhtalo
on tarkoitettu rahoitustilinpitoidentiteetiksi — kuten nayttaa — saa-
daan siitd riippumatta, miten I, S, /ADy ja AM on mééritelty, seuraava
yhtildiden keskindinen riippuvuus: '

(1) AM+S=ADx+1I '
(14) S—B=I1 (reaalipuolen tasapainoehto)
— B = AM — ADy = vaihtotaseen alijaama

Sivulla 203 on esitetty, ettd mallin kahdeksan muuttujaa ratkea-
vat uniikkeina kahdeksasta lineaarisesta yhtalostd. Kuitenkin kolme
muuttujaa, B, AM ja ADy, on lineaarisesti toisistaan riippuvia, joten
kahdeksassa yhtdlossd on vain seitsemin riippumatonta muuttujaa.
Systeemi on siten yli-identifioitu.
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Sivulla 200 Ahtiala olettaa, ettd mallin aikajakso on niin pitk4,
ettd koko sopeutus tapahtuu yhden periodin kuluessa. Kyseessi on
ldhinna tiyden sopeutuksen malli. Edellé olevalla tavalla méériteltyna
mallin periodi on varsin pitka, ilmeisesti useita vuosia, koska muutok-
set tietyn tekijan suhteen yleensa levittdytyvit useille vuosille.

.....

vain markkinakoron ja keskuspankkiluoton koron erotuksesta. Tadhin
varsin keskeiseen oletukseen joudutaan jaljempéné puuttumaan useis-
sa kohdin. Yht#l6d voi tuskin pitad Suomen oloissa kovin realistisena.
Pankkien keskuspankkivelkaantuminen riippunee ensi sijassa anto-
ja ottolainauksen erosta tai pankkien ennustaman talletuskehityksen
poikkeamisesta todellisesta kehityksestia sek# kuoletusten kertymises-
td. My6s padoman tuontimahdollisuudet ja sen kustannus vaikuttane-
vat nykyisin haluttuun keskuspankkivelkaantumiseen.

Ulkomaisten péaomaliikkeiden oletetaan yhtdlén (8) mukaan
riippuvan kotimaisen ja ulkomaisen korkotason erosta. Liyhytaikais-
ten padomaliikkeiden kohdalla niin lieneekin osittain. Mutta lyhytai-
kaset pasomaliikkeet riippuvat suuresti ulkomaankaupan volyymin
tai arvon kehityksestd esim. viennilld tai tuonnilla mitattuna. Siis
huomattava osa lyhytaikaisista pasiomaliikkeistd tapahtuu pelkéstdsn
transaktiotarkoituksessa. Pitk#aikaisiin pédomaliikkeisiin vaikuttaa
korkoeron lisiksi ratkaisevasti rahoituksen saatavuus koti- ja ulko-
maisilla pddomamarkkinoilla.

Yhtilsissa (9), (10), (11), (12) ja (13) oletetaan ylim&ardisten
reservien, rahan tarjonnan, siddstdmisen, rahan kysynnén ja inves-
tointien riippuvan kotimaisesta korkotasosta. Tarkastellessaan mal-
linsa realistisuutta sivulla 208 Ahtiala toteaa, ettd korko on Suomen
oloissa eksogeeninen tekija ja ettd luotonsdénndstely z (= selekitii-
vinen luotonantorajoitus) on mallissa varsinainen endogeeninen ra-
hoitusmuuttuja. '

Ahtialan oman varauksen lisiksi koron vaikutuksista niissi mal-
leissa on kuitenkin tehtdvd muita huomautuksia. Yhtdlon (11) mu-
kaan sagdstdminen riippuu koron lisdksi tuloista. Ilmeistd on, ettd séds-
tdminen riippuu reaalituloista tai ettd yhtdlossd (11) voisi olla myos

1. ZEsitelmé&ssdin Ahtiale kdytti termid luotonsdinnosstely (= L), mutta oheisessa
artikkelissa sille on annettu nimitys »selektiivinen luotonantorajoitus». Esitelmin liit-
teen perusteella on selvdd, ettd ndm3i tarkoittavat kidytdnnossid samaa asiaa.
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hintamuuttuja. Hintatason tapahtuneilla ja odotetuilla muutoksilla
lienee varsin keskeinen sija kotitalouksien sisistimiskiyttaytymisessi.

Yhtidls (12) kuvaa rahan kysyntii lihinni transaktiotarkoituksiin
ja riippunee todellisuudessakin 1dhinni tulojen ja hintojen muutok-
sesta. v

Yhtdlon (13) mukaan investoinnit riippuvat tuloista, korosta ja
luotonsééinnostelystd z. Tulomuuttuja mitannee tdssi kysynnin vai-
kutusta investointeihin ja on sikili realistinen. Koron sijasta malliin
voisi ajatella Suomen oloissa selittidjiksi kannattavuustekijas mitat-
tuna esim. yritysten sijoitetun padoman tuotolla. Myos kannattavuu-
den odotuksilla lieneee keskeinen vaikutus investointipaitoksiin. Kan-
nattavuus on sikali varsin skattava selittdja» investoinneille, ettd siina
esiintyvat sekd lopputuotteiden hinnat ettd kustannusten vaikutuk-
set. My6s koron vaikutus tuntuu kannattavuudessa, onhan se eris
kustannustekija. Muuttujan z sisallyttdmisti investointifunktioon voi
pitdd hyvin perusteltuna. Osaksi arvailun varaan jidi kuitenkin se,
miten Ahtiala olettaa sen toimivan. Hinhén olettaa, ettd z on endo-
geeninen tekijé, mutta ei spesifioi sille kayttdytymisyhtalod. Jaljem-
péand esitetddn tulkinta z:n toiminnan suhteen.

Vaihtotaseyhtalon (15) mukaan vaihtotaseen ylijidmi riippuu
yksinomaan kansantulosta Y. Tdhén yhtdloon paddytaan olettamalla
mm. vienti eksogeeniseksi. Todellisuudessa vaihtotaseen ylijiima riip-
puu viennin ja tuonnin kehityksestd (palvelutase) ja nettotulonsiir-
roista, joissa ovat mukana mm. ulkomaisen velan hoitomenot. Koska
Ahtialan mallissa ajanjakso on »pitkdhkoy, ei vientid voi pitds ekso-
geenisena tekijani, vaan sen kehitykseen vaikuttaa vientikapasitee-
tin kehitys, johon taas investoinnit vaikuttavat ratkaisevasti.

Kotimaisen taloudellisen aktiviteetin vaihtotasevaikutusten olete-
taan Ahtialan mallissa riippuvan vain kansantulon ns. kerroinvaiku-
tuksista. Se, onko vaihtotaseen ylijiimi kansantulon negatiivinen vai
positiivinen funktio, riippuukin olennaisesti periodin pituudesta. Mitd
pitempi tarkasteluperiodi on, sitd todennékoisempéé on, ettd investoin-
tien tuotantokapasiteettia ja siten myds vientikapasiteettia kohottava
vaikutus kumoaa tulojen lisdyksen kerroinvaikutuksen tuontiin.

Sivulla 203 Ahtiala pohtii eri muuttujien etumerkkis koron vaih-
telujen suhteen. Sivulla 208 hin kuitenkin toteaa varsin oikein, etti
koska korko on ollut Suomessa sdinnostelty, sen vaikutus ei juuri
nidy edelld tarkastelluissa kiyttidytymisyhtéloissd. Mallin yhtaloistd
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voidaan yhteenvedonomaisesti todeta jo téssd vaiheessa, etti keskei-
simmit ovat keskuspankkivelkaantumista kuvaava yhtdls (7), paa-
omaliikkeitd kuvaava yht#lo (8) ja investointifunktio (13). Néihin
yhtédloihin liittyy piirteits, jotka tekevat Ahtialan mallista varsin epé-
realistisen Suomen olosuhteiden kuvaajana. Yhtéloiden merkityk-
seen esitelmissa vedettyjen johtopditosten kannalta palaamme jal-
jempéani.

Ahtialan sdastamisfunktion mukaan yleiso lisdé talletuksiaan ko-
ron noustessa, jolloin my6s yritysten rahoitusmahdollisuudet para-
nevat. Siis kotitalouksien sddstdmisasteen oletetaan olevan kasvava
funktio koron suhteen. Ahtiala toteaa, ettd kotitalouksien siirtymisella
kulutuksesta finanssi-investointeihin ei ole vaikutusta aktiviteettiin
vaan ainoastaan tuotantovoimien allokaatioon. T#td keskeistd johto-
pHAtostd ja sen merkitystd analysoidaan jiljemp#ni perusteellisem-
min. Téssd on ldhinnd kyse allokoinnista kotitalouksien ja yritysten
valilla. Kyse ei siis ole allokoinnista yrityssektorin sisélld enemmén
tai vihemmain tuottavien projektien valilla.

Sivulla 204 Ahtiala toteaa rajoittuvansa tarkastelemaan vain raha-
politiikan tavoitteita suhteessa muuttujiin Y ja A. Muuttujalla Y
hén tarkoittanee lghinnd kansantulon (tai BKT:n) vaihteluja eika
niinkdan sen kasvua. Muuttuja A puolestaan viittaa koko talouden
valuuttavarantoon, koska se kuvaa yleistaseen saldoa. Rahapolitiikan
vaikutukset hintatasoon ja tyollisyyteen jéavit néin ollen tarkastelun
ulkopuolelle. Kun kyseessd on koron vaikutusten tarkastelu, olisi
hintatason liittdminen tarkasteluun varsin paikallaan.

Ahtiala rajoittuu analysoimaan mallinsa ominaisuuksia vain muu-
tosten suunnan suhteen yksinkertaisen geometrian muodossa. Mallin
parametrien todellisuudessa saamilla arvoilla ei t&lloin ole merkitysté,
joten muutosten suuruudet jaavat avoimiksi. Sivulla 210 hén tosin
viittaa USAssa saatuihin rahan kysynnin ja tarjonnan jouston esti-
maatteihin koron suhteen ja pitda saatuja tuloksia »varsin kohtuul-
lisinas. USAn olosuhteet poikkeavat kuitenkin Suomen olosuhteista
niin olennaisesti, ettei nall4 tuloksilla ole juuri merkitysta.

Sivuilla 204—208 Ahtiala késittelee rahapolititkan vaikutuksia
kehittyneessd rahajarjestelméssd. Teksti on téltd osin varsin yleistd
tarkastelua rahoitusmarkkinoiden luonteesta eikid juuri liity malliin

5



238 HEIKKI KOSKENKYLA JA SEPPO KOSTIAINEN

sen kummemmin kuin Suomen Pankin rahapolitiikan vaikutuk-
siinkaan.

Koron vaikutuksesta Suomessa

Sivulla 208 Ahtiala siirtyy tarkastelemaan mallinsa toimintaa Suomen
olosuhteissa. Mallin yht#loiden realistisuuden suhteen on jo todettu
koron vihainen rooli Suomen oloissa. Samalla sivulla esitettyyn nelja
rahoitusmarkkinoidemme peruspiirretts sisiltdvian luetteloon olisi
syyta lisatéd, ettd ulkomaiset padomaliikkeet ovat Suomessa suureksi
osaksi kontrolloituja. Lyhytaikaiset pdiomaliikkeet ovat kuitenkin
suhteellisen vapaita liilkkumaan korkoerotuksen suhteen. Talld ha-
vainnolla on merkitystd yhtélon (8) suhteen, koska siind oletetaan
koko ulkomaisen padoman tuonnin riippuvan kotimaisen ja ulko-
maisen koron erotuksesta eli olevan kokonaisuudessaan mallissa endo-
geenista. Kun kotimaisella korkotasolla ei juuri ole merkitysta eli se
oletetaan eksogeeniseksi, tulevat mallin muuttujat riippuviksi ainoas-
taan kansantulon tasosta (Y), ulkomaisesta korosta (rr) ja luoton-
saannostelystd (z).

Sivulla 209 Ahtiala siirtyy korkoaseen tarkasteluun Suomen olois-
sa. Kun diskonttokoron ja antolainauskoron oletetaan muuttuvan
saman verran, niin yhtalon (7) mukaan pankkien haluama keskus-
pankkivelka ei muutu korkotason muuttuessa. Epaselviksi jas, onko
Ahtialan kayttdmi korko (rr) keskuspankkivelan peruskorko wvai
kokonaiskustannus (%), jossa my6s sakkokorko on mukana.

Koron noustessa finanssisédstdminen kasvaa Ahtialan esittdmassi
kuviossa sivulla 206 AC:n verran ja luottojen kysytty méird laskee
DB:n verran. Kuviossa korko on oletettu koko ajan tasapainokorkoa
pienemmaéksi. Lisdksi oletetaan, etta Tuoton kysynti- ja tarjontakayrat
ovat korkojoustavia myds Suomen olosuhteissa. Kotitalouksien séés-
tdminen on osa finanssisddstdmistd ja sen siis oletetaan kasvavan
koron kasvaessa.

Sivulla 209 Ahtiala esittdd keskeisen tuloksensa, jonka mukaan
»tdma siirtym& vaikuttaa siis tuotantovoimien allokaatioon muttei
taloudelliseen aktiviteettiin.» Siirtym&lld han tarkoittaa kotitalouk-
sien siirtymistd kulutuksesta sddstdmiseen. Lisdksi hén toteaa, ettd
markkinakorolla mitattuna sdastot ohjautuvat nyt tuottavampiin koh-
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teisiin. Voidaan kuitenkin todeta, etti lainojen korko kylld nousee,
mutta siitd ei voida vield péaitelld investointien tuottojen muutosta.
Kokonaistaloudellisen tuottavuuden kanssa koron muutoksella ei valt-
tamattd ole mitdan tekemistd. Téssé kohden tulevat ilmi tdmén mal-
lin puutteet suhdanne- ja rakennepoliittisten ilmididen samanaikai-
sessa kuvaamisessa. Malli lienee kuitenkin ajateltu 1dhinna suhdanne-
ilmividen kuvaamiseen, vaikka Ahtiala viittaakin useissa kohdin myos
allokaatiovaikutuksiin. Seuraavassa analysoidaan Ahtialan kuvion
pohjalta lIdhemmin koron nousun vaikutusta taloudelliseen aktivi-
teettiin. , .

Kun korko nousee rosta ri:een, niin pankkien haluttu keskus-
pankkivelka ei muutu, joten ainakaan tastd syystd rahan tarjonta
(AM) ei kasva. Koron nousu lisdi kotitalouksien talletuksia (S),
joten koko rahan tarjonta (AM - S) kasvaa kuviossa maarélla AC.
Jo tassd voidaan huomauttaa, ettd nimenomaan keskuspankkivelan
peruskorko muuttuu saman verran kuin yleinen korkotaso, joten
A(r —rr) = 0, kuten Ahtiala toteaa. Mutta rr kuvaa vain keskus-
pankkivelan peruskorkoa. Jos samalla sakkokorot muuttuvat siten,
ettd keskuspankkivelan keskimé#irdinen korkokustannus ylitykset
huomioon ottaen kasvaa enemmén kuin r niin A(r —rr) <0 ja ha-
lukkuus velkaantua keskuspankkiin voi pienentyé.

Edelleen oletetaan, ettéd luottojen kysytty méiré, siis summa /ADy
—+ I, laskee DB:n verran kuviossa. Kumman suureen Du:n vai I:n ole-
tetaan olevan korkojoustavan? Investointien korkojoustavuus tuskin
on kovin suurta, sitd vastoin kéteisvaroilla (Dy) se voisi olla tuntu-
vaakin, vaikka niidenkin kysyntéén vaikuttaa ensi sijassa transaktio-
tekija. Ei ole myoskdin mitddn syyti olettaa a priori, ettd luoton tar-
jonnan ja luoton kysynnin muutokset ovat yhtasuuret. Ahtiala olettaa,
ettd sddstdmisen (S) kasvu estdd investointien (I) laskun koron nou-
sun johdosta, jolloin Dy ilmeisesti supistuu. Mutta merkitseeké S:n
kasvu valttamatta I:n kasvua? Siis merkitseeko rahoituksen saatavuu-
den parantuminen S:n muodossa sitd, ettd koron nousu ei atheuta I:n
laskua, vaan I siilyy entiselld tasollaan? Ilman potentiaalisen kysyn-
nén olemassaoloa niin tuskin on.

Kuten edelld on todettu, niin Ahtiala ei méarittele yhtaloa endo-
geeniselle muuttujalleen z (luotonsaénnistely). Hénen keskeisin tu-
loksensa — koron korotuksella on ekspansiivinen vaikutus kokonais-
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kysyntddn — riippuu ratkaisevasti siitd, mitd oletetaan luotonsain-
nostelytekijan kayttaytymisesta. ,

Yht&lon (7) perusteella Ahtiala tuntuu olettavan, ettd luotonsiin-
nostely madraytyy siten, ettdi se toteuttaa pankkien kannalta »opti-
maalisen> keskuspankkivelkaantumisen. Témé#n optimin mallissa
maérittelee keskuspankkikoron ja antolainauskoron erotus eli pank-
kien kannalta kannattavuustekijiat. Pankkien luotonanto ja velkaan-
tuminen keskuspankkiin olisivat tilléin riippumattomia mm. luot-
tojen litkakysynnan suuruudesta.

Tarkastellessaan mythemmin sivuilla 215—216 tarkemmin kes-
kuspankkivelkayhtalon (7) kayttdytymistd, Ahtiala pitdd mahdol-
lisena, ettd pankkien luotonsidinnéstely voi joustaa luottojen liika-
kysynnin suhteen. Hanhén toteaa, ettd pankit voivat reagoida luo-
ton ylikysyntdédn pankkien kantaessa huolta asiakkaittensa rahoitus-
huollosta. Tami Ahtialan lisatoteamus vahvistaa my06s sen, etta var-
sinaisessa korkoanalyysissaan hin ldhtee L:n suhteen juuri edelld
mainitusta soptimioletuksesta». Olettamus, jonka mukaan pankit jous-
tavat luottojen ylikysynnin kasvaessa, tuntuu realistisemmalta kuin
Ahtialan varsinaisessa mallitarkastelussa kayttdmi oletus.

Jos pankkien harjoittama luotonsdénnéstely on joustavaa, niin
koron korotus Ahtialan olettamalla tavalla supistaa luottojen yliky-
syntéd, siis pienent#i luottojen kysynnian painetta pankeissa ja su-
pistaa tdmén seurauksena luottoekspansiota. Télloin saavutetaan kont-
raktiivinen vaikutus kokonaiskysyntdin. Myos koron korotuksen
sddstdmisvaikutukset muodostuvat joustavan luotonsadnnostelyn val-
litessa kontraktiivisiksi, koska rahoitussidéstamisen kasvusta seuraava
luottojen litkakysynnin supistuminen pienentdd pankkien keskus-
pankkivelkaa.

Maksutasevaikutuksen Ahtiala vaittds olevan aluksi positiivisen,
koska pddoman tuonti kasvaa. Toisaalta hidn unohtaa, ettd investoin-
tien kasvu liséd kansantulon Y kasvua, jolloin tuonti kasvaa rajatuon-
tialttiuden kautta. Kun investointien kypsyminen kapasiteetiksi ja
siten kotimaisen tarjonnan lisdykseksi kestdé verraten pitkén periodin,
niin koron nousun ensivaikutus maksutaseeseen olisi ehkd negatiivi-
nen. Niin olisi varsinkin, jos koron nousu ei johda pddoman tuonnin
kasvuun padomantuontilupien ollessa Suomen Pankin kontrollissa.
Pitemmilla tihtiykselld investointien kasvu johtaa my6s vientikapa-
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siteetin kasvuun, joten lopullinen vaihtotasevaikutus jaa epaselviaksi
ellei tunneta Ahtialan mallin parametrien lukuarvoja.

Sivun 213 alaviitteessd Ahtiala nayttdd uskovan, ettd vapaasti
toimivien rahamarkkinoiden puute ja siihen liittyen keskuspankin
avomarkkinaoperaatioiden mahdottomuus johtavat meilld rahoitus-
markkinoilla sellaisiin lyhytaikaisiin heilahteluihin, jotka oleellisesti
vaikeuttavat talouselimin toimintaa. Tami paitelmd on kasityk-
semme mukaan virheellinen. Pankkien keskuspankkivelkaantumisen
mahdollisuus on aina siind maarin joustava, ettd keskuspankkivelan
muutoksilla voidaan huolehtia tallaisten lyhytaikaisten heilahdusten
neutraloinnista ilman, etti niilli olisi mink&anlaista vaikutusta rahoi-
tusmarkkinoiden kireyteen ja pankkien luotonantopolitiikkaan. Pank-
kit aivan ilmeisesti suunnittelevat luotonantopolitiikkaansa huomat-
tavasti pitkijinteisemmin kuin rahamarkkinoiden kunkin pé&ivan
tilanteen mukaan.

Pankkien keskuspankkivelkayhtdlon (7) tarkastelua

Ensimmaisessd lisaselityksessd viitataan shyviisn asiakkaaseens, jolta
saadaan muutakin tuloa kuin korkoa. Ilmeista onkin, ettid nama stuot-
. tavat asiakkaat» tulevat kaikissa oloissa luototetuiksi ilman keskus-
pankkiluottoon turvautumistakin. Keskuspankkiluoton varassa rahoi-
tettaneen 1ihinn# juuri niita asiakkaita, joilta saadaan vain normaalit
korkotuotot. Se seikka, ettd huomattava osa luotoista palautuu talle-
tuksina takaisin pankkiin ei liity erityisesti suhdannehuippuihin, ku-
ten Ahtiala tassa vaittdd. Taméa relaatio on jatkuvasti voimassa luot-
tojen ja talletusten valilla.

Toisena lisdselitykseni sille, miksi yht&lo (7) ei kdytdnnossa pelaa
hyvin, Ahtiala tarjoaa pankkien antolainauksen jaykkaliikkeisyytta.
Tami voisi johtaa siihen, ettd pankit joutuvat harjoittamaan tappiol-
lista luotonantoa. T&lloin pankit eivat siis lyhyella aikavalilla voisi
kayttaytya yhtalon (7) mukaan, vaan velkaantuisivat ajoittain halua-
maansa enemmain keskuspankkiin. Ilmeisesti kidytdnnossd nidin juuri
tapahtuukin, koska pankkien luotonantolupaukset perustunevat paa-
asiassa aikaisemmin myonnettyjen luottojen kuoletussuunnitelmiin
ja talletuskehitykseen, 13hinna sen ennusteeseen. Poikkeamat niiden
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muuttujien ennustetusta kehityksesta heijastuvatkin sitten valittomaés-
ti keskuspankkivelan maarassa. Toisaalta Ahtiala olettaa esitelménsa
alkupuolella, ettd mallin aikaperiodi on sen pituinen, ettd sopeutumi-
nen tapahtuu taysin yhden periodin kuluessa.

Kolmannessa lisiselityksessd Ahtiala spekuloi silla, ettd sakkokorot
sannetaan anteeksi», mikéli ne kasvavat kovin suuriksi. Tam4 selitys
on spekulointia eikd oikein sovi yhteen muuten asiallisen tyylin
kanssa.

Ahtialan neljis selitys tuntuu realistisimmalta. Siihen viittasim-
me jo edelld. Hinen mukaansa pankit saattaisivat sreagoida luoton
ylikysyntdéns ja pitdd huolta asiakkaittensa rahoituksesta. Ilmeisesti
hén tarkoittaa tassi sité, ettd pankit eivit perustaisi luotonantoaan pel-
vaan voisivat myontii luottoa tappiollakin. Tama selitys on kdytdnnos-
sd hyvin lahella edella ollutta toista selitystd, jonka mukaan luotonan-
non hidasliikkeisyys voi johtaa tappiollisen luoton myontadmiseen. To-
dellisuudessa pankeilla on tuskin paljoakaan mahdollisuuksia maksi-
moida voittoaan lyhyella aikavililld, esim. noin vuoden sisalld. Pitkalla
aikavalilld ne pyrkinevit saavuttamaan jonkinlaisen »normaalivoitony,
joka vastaa osakkeenomistajien voitto-odotuksia ja voitaneen maa-
ritelld osinkoprosentin avulla. Ilmeisesti olennaisin ero tdmén nel-
jédnnen selityksen ja edelld olleen toisen selityksen vililla on siing,
ettd edellisessd pankkien oletetaan tarkoituksella velkaantuvan kes-
kuspankkiin enemmén kuin niiden kannattavuussyistd kannattaisi.
Jalkimmaisessa taas liiallisen, eli kannattavuustekijat ylittdvan vel-
kaantumisen katsotaan johtuvan tekijoistd, joihin pankit eivét voi
vaikuttaa. T&lloin »liiallinens keskuspankkivelkaantuminen ei tapah-
du tarkoituksella.

Myos viides selitys luottomarkkinoiden tasapainokoron paranta-
vasta vaikutuksesta pankkien kidyttaytymisyhtalon selityksen suhteen
on outo. Ilmeisesti Ahtiala tdssd kohden olettaa, ettd koron ollessa
tasapainossa luoton ylikysyntda ei esiinny, joten pankeilla on talloin
suuremmat mahdollisuudet pysya yhtélon (7) puitteissa ja siis pe-
rustaa velkaantumisensa keskuspankkiin yksinomaan kannattavuus-
laskelmiin. T#ll6in keskuspankkivelan taso saattaa olla nykyistd pal-
jon alhaisempi, mutta alemmankin tason puitteissa pankeille on kay-
tannossid vaikeahko pysytelld yhtdlon (7) mukaisessa kiyttdytymi-
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sessd, koska myos nyt vaikuttavat muut tekijat kuten luotonannon
hidasliikkeisyys, talletuskehityksen poikkeaminen ennustetusta jne.

Kuudenneksi Ahtiala olettaa, ettd pankkien pddoman tuonti rea-
goi »samoihin tekijoihin samalla tavoiny. Mitdhén hin talla tarkoittaa?
Jos hin tarkoittaa sité, ettd tasapainokoron vallitessa pddoman tuonti
on nykyistd herkempi kotimaisen ja ulkomaisen korkotason erotuk-
seen nidhden, on viitettd yhtd vaikea perustella kuin kumotakin. Pal-
jon riippuu myds siitd, onko kyseessi pitkdaikaisen vai lyhytaikaisen
padoman joustavuus korkoeroon nihden. Ndiden kiyttdytyminen lie-
nee varsin erilaista korkoeron suhteeseen. Pitkiaikaisen pédoman
tuonti riippuu ldhinni kotimaisen ja ulkomaisen rahoituksen saata-
vuudesta. Lyhytaikaisen pddoman tuonti lienee herkempi korkoeron
suhteen, vaikka se olennaisesti riippuu ulkomaankaupan volyymin
kehityksesta.

Yhteenvetona niistd esittdmistddn lisdndkokohdista pankkien
keskuspankkivelan mariytymisen suhteen Ahtiala toteaa, ettd hypo-
teesien selityskyky on empiirinen kysymys. Kuitenkin teoreettiset
kisitteet olisi saatava tdysin selviksi, ennen kuin mallin selityskykya
voidaan empiirisesti mitata. Lihinnd Ahtialan ensimmé&inen, toinen ja
neljis selitys ovat varteenotettavia ja niiden huomioon ottaminen
muuttaa yhtdlon (7) kdyttdytymistd ratkaisevasti ja samalla saattaa
kyseenalaiseksi johtopaitsksen, jonka mukaan koron nousu ei vaikuta
aktiviteettiin. Kaytinnon kannalta keskeisimmit keskuspankkivelka-
yhtilon piirteet Ahtiala esittdd alaviitteessa. Ne olisi ollut syyts tuoda
esiin painokkaammin varsinaisen keskuspankkivelkayhtilon tarkas-
telun yhteydessa.

Muiden rahapolititkan vilineiden tarkastelua

Esitelménsd sivuilla 000—000 Ahtiala toteaa, ettd kulutusluottojen
paddytty my6s Tilastokeskuksen viime syksynid julkaisemassa osa-
maksukauppaa koskevassa tutkimuksessa. Varsin mielenkiintoinen on
Ahtialan toteamus, jonka mukaan kulutusluottojen ehtojen tiukennus
tuntuu lisdévan sluottoanomuksista» paitellen asunnonparannustoi-
den, opintojen ym. rahoitustarvetta. Téllaisia luottoanomustietoja ei
liene yleisesti saatavilla.
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Ahtialan kommenttiin erityisluottolaitosten ja erdiden muiden
instituutioiden rahoitusvirtojen huomioon ottamisesta nykyistd parem-
min kansantalouden rahoituspolitiikkaa suunniteltaessa, voi hyvin -
yhtyd. Asuntohallituksen, Kansanelidkelaitoksen, Teollistamisrahas-
ton, Kehitysaluerahaston ym. kautta kulkevilla rahavirroilla on
nykyiselldan varsin suuri merkitys sekd suhdanne- ettd rakennepoli-
tilkan kannalta.

Rahapolititkan 16ysennyksen vaikutuksesta taloudelliseen aktivi-
teettiin Ahtiala toteaa, ettei taloudellista aktiviteettia voida stimuloida
rahapolitiikalla ellei kansantaloudessa ole potentiaalista kysyntai
(s. 219). Kuten jo aiemmin on todettu mallitarkastelun yhteydessi,
Ahtiala itse asiassa olettaa mallissaan, €ettd rahoituksen saatavuuden
paraneminen lisd4 investointeja eli painvastoin kuin hén nyt tdssd koh-
dassa vaittaa. '

Ahtiala esittda samalla sivulla joukon rahoituskanavia, jotka eivat
hénen mukaansa ole Suomen Pankin kontrollissa. Tadma ei pidd kui-
tenkaan ‘tiysin paikkaansa, silldi Suomen Pankilla on mahdollisuus
vaikuttaa n#iden rahoituskanavien péaatoksentekoon wusealla eri
tavalla.

Ahtialan toteamus sivulla 220, ettd rahapolitiikka vaikuttaa pai-
asiassa investointitoimintaan, on oikea. Mutta hinen lisdyksenss, etts
se, mink3 pankin asiakas investoija sattuu olemaan, vaikuttaa usein
ratkaisevasti projektin toteuttamismahdollisuuksiin, on varsin outo.
Jos tam3 toteamus pitaisi paikkansa, niin rahapolitiikka siis vaikut-
taisi varsin eri tavoin eri pankkeihin. Nainhén ei todellisuudessa ole.
Sité vastoin eksogeeniset suhdannetekijit, kuten viennin, tulojen jne.
kehitys kohtelee pankkeja jonkin verran eri tavoin. Mutta my6s néi-
den tekijoiden vaikutus tuntuu 1dhinna pankkien kannalta marginaa-
lisissa investointiprojekteissa, ei keskim#érsisten projektien luoton-
saantimahdollisuuksissa.

Ennen esitelménsi yhteenvetoon siirtymistd Ahtiala toteaa, ettd
pankkien toiminta on paremmin ennustettavissa, jos jérjestelman
kehittyneisyytta lisitddn. On varsin vaikea uskoa, ettd markkina-
mekanismin toiminnan lisddminen parantaisi sen ennustettavuutta.
Piinvastoinkin voisi kiydid, koska arvopaperimarkkinoiden merki-
tyksen kasvaessa lisadntyisi myos spekuloijien vaikutus rahoitus-
markkinakehitykseen. Namé ajatuksensa Suomen rahoitusmarkki-
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noiden kehittimisestd Ahtiala on jo aiemmin esittinyt Liiketaloudel-
lisessa Aikakauskirjassa.”? J. J. Paunio on esittdnyt varsin perustellut
epiilevat kommenttinsa néaihin rahoitusmarkkinoiden kehittdmis-
ehdotuksiin.?

Yhteenveto

Esitelmansd yhteenvedossa Ahtiala tarkastelee vield kiinted- ja vaih-
tuvakorkoisuutta sekd Suomen Pankin ja valtion roolia rahoitusmark-
kinoillamme. Suomessa vallitseva vaihtuvakorkoinen systeemi estdd
hintamekanismin vaikutusten tdysimairdisen toteutumisen verrat-
tuna kiintedkorkoisiin markkinoihin.

Valtion suuren rahoitusylijddmén syntyminen on epédilemétta
lisinnyt valtion harjoittaman rahoituspolitiikan merkitystd raha-
markkinoiden kehityksen kannalta. Kerrattakoon vield lopuksi pro-
fessori Ahtialan keskeisimmat johtopastokset:

— koron korotus lisdd taloudellista aktiviteettia ja

— vapaan markkinamekanismin toiminnan tehostaminen rahamark-
kinoilla parantaa talouden stabiliteettia ja helpottaa sen kehityk-
sen ennustamista.

Jalkimmaista tulosta ei varsinaisesti johdeta eikid perustella téssa
esitelméassd. Johtopaatos koron suhteen perustuu malliin, jonka rea-
listisuus todellisuuden kuvaajana on kyseenalainen.

2. Pekka Ahtiala, Rahamarkkinatko Suomeen?, Liiketaloudellinen Aikakauskirja
n:o 4, 1972..

3. J. J. Paunio, Rahoitus- ja rahapolitiikan perusteiden tarkastelua, Kansantalou-
dellinen aikakauskirja n:o 2, 1973
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Suomen taloudellinen kehitys ja talous-
politiikka sotien valisena aikana®

HENRI J. VARTIAINEN

Lihtéasemat I maailmansodan jalkeen

Itsendistyneen valtion elinkeinoeldmi joutui sodan jilkeen sopeu-
tumaan uusiin tuotanto- ja markkinaolosuhteisiin Venijankaupan
yhteyksien katketessa. Useilla aloilla — mm. paperi- ja puuteollisuu-
dessa (sahateollisuutta lukuun ottamatta, joka oli jo enemmén perus-
tunut lannenyhteyksien varaan) sekid tekstiili- ja metalliteollisuuk-
sissa oli uusia markkinoita etsittdva ldnsimailta ja kotoa. Tavaroiden
ja palvelusten viennin tyrehtyminen yhtyneeni toisaalta suoranai-
seen elintarvikepulaan, toisaalta investointitavaroiden tuontitarpee-
seen sodanjalkeistd talouseldmii jaloilleen pantaessa heikensi huo-
mattavasti maksutasetta. Inflaatio raivosi epdvakaissa olosuhteissa,
eikd ulkomailta ollut saatavissa niin suuria lainoja kuin pd&oman-
puutteen poistamisen ja maksutaseen tasoittamisen arvioitiin vaa-
tivan.

Rahan arvon heikkeneminen merkitsi samalla kultakanta-jarjes-
telmén romahtamista. Tdméin muutoksen merkittavyytta ei pitkdan
aikaan haluttu tunnustaa, ja erilaisissa lausunnoissa korostettiinkin
paluuta »poikkeuksellisistas oloista sotaa edeltdneiden hintojen ja
pariteettien tasolle.

Talouspolitiikan tiedostettuna padmasréna oli néissé oloissa vien-
nin kasvuedellytysten nopea turvaaminen seki haitallisena pidetyn
elinkeinosdénndstelyn mahdollisimman pikainen purkaminen. Lyhyen
kansainvalisen laskusuhdanteen jdlkeen vv. 1920—21 metséateolli-
suuteen perustuva vienti péaési tukevalle kasvu-uralle vuoden 1921
loppuun mennessi; tissd auttoi mm. valuuttakurssien nousu, miks

* Yhteispohjoismaisen tutkimusprojektin Kris och krispolitik i Norden yhteydessi
valmistelemani yleisnikemys Suomen tilanteesta.
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teki viennin kasvun kannattavaksi jopa maailmanmarkkinahintojen
alentuessa. Talouselimin siénnostely saatiin padosiltaan puretuksi
samoihin aikoihin. Teollisuus sai jo v. 1920 kavutuksi vuoden 1918
aallonpohjasta sotaa edeltdneelle tasolle.

Aallon harjalla

Ajanjakso 1922—1928 oli miltei keskeytymé&tonts taloudellisen nou-
sun aikaa. Teollisuustuotanto kasvoi volyymiltaan 1dhes kaksinker-
taiseksi eli 11—12 prosentin vuosivauhtia ja teollisuuden tyopaik-
kojen luku kasvoi neljannekselld. Viennin kasvu jai hieman teolli-
suustuotannon kasvua pienemmiksi, silld sahatavaran hyvi menekki
ei kyennyt kompensoimaan ajoittain esiintyvid hinta- ja menekkivai-
keuksia paperi- ja selluloosamarkkinoilla. Asuinrakennustoiminta sen
sijaan eli ennennidkem#tontd kukoistuskautta. Sadot ja tulonmuodos-
tus maataloudessa olivat keskim#irin melko suotuisia vv. 1920—27.
Ajanjakson alkupuolella nousupyrkimyksid saattoi ehka lievasti
jarruttaa keskuspankin korkopolitiikka, jolla tdhdattiin viime kddessa
valuuttasuhteiden vakiinnuttamiseen ja kultakannan palauttamiseen.
Luotonannon paisumisen hillitsemiseksi ja ulkomaisen luottamuksen
sdilyttamiseksi keskuspankin diskonttokorko oli vuosina 1918—21
nostettu 5 prosentista 9 prosentin tasolle, missd se suurin piirtein
pysyikin aina kultakantauudistukseen saakka. Vuoden 1926 alussa
toteutettua kultakantaan siirtymistd ‘tervehdittiin paluuna edel-
listen vuosien epdmaariisistd oloista normaaleihin ja terveisiin raha-
talouden periaatteisiin. Kun samoihin aikoihin yleinen valuuttatilanne
muutenkin keveni ja vaihotase pysyi ylijadmaiseni, oli koronalennus-
ten linja leimaa antavaa vuosille 1925-28 — jo v. 1925 keskuspan-
kin diskonttokorko alennettiin 9 prosentista 7 % prosenttiin.
Yrittelisisyyden ilmapiirid piti titen osaltaan ylld keskuspankin
harjoittama rahapolititkka. Keskuspankki lisdsi suoraa luoton-
antoaan litke-eldmélle, ja vuoden 1927 aikana diskonttokorkoa las-
kettiin kolmeen otteeseen, 7 12 prosentista 6 prosenttiin. Motiiviksi
esitettiin mm. Suomen Pankin ja rahamarkkinoiden yleisen tilan
kevenemistd, ja osaltaan nami toimenpiteet on ndhtdva ilmauksina
korkotason yleisistad alentamispyrkimyksistad. Silti oli ilmassa jo tdhén
aikaan selvid suhdanteen ylikuumenemisen samoin kuin sen taittu-
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misen merkkeji. Talonrakennusalalla vallitsi naet kithtyvi, spekula-
tiivinen yrittelidgisyys, mika kiihdytti luotonkysyntis. Kulutuskysynta
oli myos aikaisemman tulonmuodostuksen pohjalta vilkasta, ja ensim-
miiset vaikeudet vientimarkkinoilla olivat jo nostamassa pdatian tai-
vaanrannan takaa hintakehityksen epivakaisuuden muodossa.

Vuoden 1928 alkupuolelle saavuttaessa elettiin noususuhdanteen
intiaanikesi#, joka pian oli puhkeava avoimeksi kriisiksi. Tuonti néet
yhé yltyi timéin vuoden aikana mm. siitd syystd, ettd erditd kulutus-
tavaratulleja oli vuoden alussa alennettu, mutta viennin arvo supistui
puu- ja paperialan hinta- ja menekkivaikeuksien vuoksi. Ei téssd
kyllin, vaan maatalouden satokin muodostui edellisvuotisia heikom-
maksi v. 1928.

Kotitekoinen kriisimme

Tilanteen kirjistyminen sai ‘Suomen Pankin syyspuolella 1928 kah-
teen otteeseen nostamaan diskonttokorkoaan ja muutenkin kiristé-
midn rahapolitiikkaansa ulkomaisen maksuvalmiuden suojelemi-
seksi. Vaikka useat tuotantoluvut viela koko vuodelta osoittivatkin
nousua — esim. asuntoja valmistui ennatysmaéra, ldhes kolme ker-
taa enemméin kuin vuositaso ennen sotaa — kaéntyi tuotanto- ja
hintakehitys vuoden aikana laskevaksi.

Omatekoinen kriisi oli todistus siitd, ettd noususuhdanteen oli
maassamme annettu kiirehtia muiden maiden kehityksesta edelle, jol-
loin sek# nousun ettd laskun tunnusmerkit korostuivat. Kireélla raha-
politiikalla kriisin puhkeamisen jalkeen keskuspankki noudatti
ymmirrettivin ortodoksista kultakantamaan keskuspankin raha-
polititkkkaa: korkea korkokanta on omiaan hillitsem&én luotonkysyn-
tda ja houkuttelemaan esiin koti- ja ulkomaisia pddomia valuutta-
varannon kartuttamiseksi ja pankkien likviditeettiaseman paranta-
miseksi. Eri asia on, ettd rahamarkkinoiden kevetessd yrittelidisyys
silti joutui enenevissd méidrin kansainvilisten lamandkymien ja ale-
nevien hintojen puristukseen. N#issd oloissa korkojen alentaminen
7 %:sta 6 %:iin vv. 1930-31 jii joka tapauksessa tehottomaksi yrit-
telidisyyden stimuloinnin suhteen — eihdn muissakaan maissa edes
2—3 prosentin tasolle madaltunut korko saanut aikaan toivottua
elpymista.
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Aallonpohja ja nousu

Pahin lamakausi kesti vuodesta 1929 vuoteen 1931. Teollisuustuo-
tannon volyymi aleni télloin 17 prosenttia, tavaraviennin volyymi
saman verran. Vararikkojen méird kasvoi kolminkertaiseksi. Met-
sinhakkuut supistuivat kolmanneksella, kantohinnat romahtivat.
Rekisteréity tyottomyys kasvoi noin 25 000 hengen tasolta yli 80 000
henkeen. Heikentynyt kysyntéd supisti jyrkésti tuontia, joten vaihto-
tase kadntyi ylijdédmaiseksi jo v. 1930. Rakennustoiminnassa — joka
seurasi yleistd suhdannekédyrdd hieman myohéastellen — saavutettiin
vasta v. 1933 valmistuneiden asuntojen aallonpohja, vain kymmenes-
osa vuoden 1928 médrasta.

Pulaan liittyva hinta- ja korkokehitys koetteli erityisen raskaasti
maataloutta: tukkuhintaindeksin aletessa 14 prosenttia vv. 1929—31
maatalouden tuottajahinnat alenivat 29 prosenttia. Kun maatalouden
harjoittajain velkapifomia ja niisti maksettavia nimelliskorkoja ei
vastaavasti laskettu, kasvoi velkojen reaalinen rasitus tuntuvsti.

Kultakannasta luopuminen lokakuussa 1931 ja sitd seurannut
valuuttakurssien nousu paransi viennin kilpailukyky#. Néin saatiinkin
elpyminen alkuun metséiteollisuuden puolella 1dhinnd vuoden 1932
aikana. Vuonna 1933 teollisuustuotannon kasvu oli jo 12 prosentin
luokkaa viennin volyymin kasvaessa jo ldhes 20 prosenttia. »Halvan
rahans korkopolitiikan tukemana ldhes yhtamittainen ekspansio ja
hyvinvoinnin nousu jatkui kotimaisen aktiviteetin osalta aina sodan
puhkeamiseen saakka viennin kasvun taittuessa kuitenkin ulkomai-
siin stagnaatioilmitihin jo v. 1938. Elpyminen maataloudessa oli hin-
tatasosta paatellen keskima#raistd hitaampaa, mutta tdtd kompensoi
kantohintojen ja metsdansioiden riped nousu.

Talouspolitiikka ja sen harjoittajat

On miltei triviaalia maéritelld niitd yleisii tausta-asenteita, joihin
valtiollisesti juuri itsenidistyneen mutta taloudellisesti jo teollistu-
massa olevan valtion talouspolitiikka nojautui. Toimintakenttdni oli
yrittelidisyyteen pohjautuva avoin talous, jossa tuotannontekijoiden
annettiin hakeutua edullisimpiin kohteisiinsa ja jossa paras tulos
arvioitiin saatavan mahdollisimman v&h&lld julkisen vallan valiin-
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tulolla — sadnnostelyi olikin purettu erittdin pikaisesti heti vapaus-
sodan jilkeen, kuten edellda mainittiin.

Taloudellinen vaurastuminen nojasi suuressa méiirin pédvienti-
tuotteiden edullisiin suhdanteisiin. Talouspolitiikka oli timén mukai-
sesti koko sotien vilisen ajan sdvyttynyt suuressa méédrin vientiysta-
villiseksi, mikd ilmeni mm. oman valuutan lievind mutta silti sel-
véni aliarvostuksena muihin valuuttoihin nadhden.

Valtiontaloutta hoidettiin n#issd oloissa pidattyvasti, nykyter-
mien mukaan kontraktiivisesti molempina vuosikymmenind. Poik-
keuksena oli valtion yritystoiminta; sitd laajennettiin 1920-luvulla
rohkeasti aloilla, joiden kehittdmiseen nopea ja suuri pddomapanos
katsottiin tarpeelliseksi. Sen sijaan esim. sosiaalipoliittisia uudistuksia
pantiin toimeen siind tahdissa kuin niihin katsottiin olevan varaa.
Valtion menot kummallakin vuosikymmenelld kasvoivat hitaammin
kuin esim. teollisuustuotannon bruttoarvo. Alkoholiverotus poislukien
muun verotuksen rasitus pysyi kdytannollisesti katsoen samana koko
ajanjakson yli.

Keskuspankilla oli I maailmansodan jilkeen vapaat kadet toimis-
saan valuuttaolojen vakiinnuttamiseksi. Kultakannan palauttamisen
yhteydessd v. 1925 keskuspankin tehtaviksi méariteltiin >Suomen
rahalaitoksen pitdminen vakaalla ja turvallisella kannalla sekd maan
rahaliitkkeen edistdminen ja helpottaminen.» Senaikaisen ajattelun
mukaan kultakantaan paluu merkitsi rahapolititkan ongelmien yksin-
kertaistamista paédpainon langetessa luonnostaan tehtdvénannon ensi
osalle; valuutan ulkomainen arvo oli pidettivd vakaana vain kulta-
pisteiden vilissd tapahtuvin kurssivaihteluin. Kéytdnnossd tdmai tar-
koitti, ettd valuuttavaranto oli pidettiva tiatad tehtavaa varten kyllin
suurena ja keskuspankkiluottoa muuteltava valuuttakehityksen sig-
naalien mukaisesti.

Suhdanneteoriat ja suhdannevaihtelut eivét suinkaan olleet tun-
temattomia talouspoliitikoille ja e€konomisteille, mutta ennen suurta
pulakautta ei tama kysymys vield muodostanut drsykettd tai muutoin
aktivoinut keskustelua. Suhdannerytmi sidvytti taloudellisten tapah-
tumain kuvan: erilaisiin ylikuumenemisilmitihin siséltyy suhdanne-
kainteen siemen liiallisten ja epaterveiden elementtien muodossa,
miki taittaa noususuhdanteelta selan ja sycksee talouden laskukau-
teen; syyn ja seurauksen, vaikutuksen ja vastavaikutuksen lait hei-
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kentavit yksia ja vahvistavat toisia vaikutuksia kunnes kansantalous
jalleen — karaisevan karsintakuurin lapikdyneend — kéantyy uudel-
leen nousuun. Viennin ratkaisevasta merkityksestid suhdannetekijana
oltiin Suomessa hyvin selvilld."

Sovellutukset pulavuosiin

Nykyajan suhdannepolititkan kriteerein valtion budjettipolitiikka
pulavuosilta ei saisi kovin korkeata mutta ei alhaisintakaan arvo-
sanaa. Kasvavasta tyottomyydestd huolimatta valtion menoja ei pais-
tetty kasvamaan vuosina 1928—32, ja viltettiin luoton ottamista
keskuspankista. Verotulot supistuivat samalla niet jyrkésti. Valtté-
mittomat héatdaputyot saatiin rahoitetuiksi vain karsimalla muita
menoja, vaikka sen lisdksi noin 5 % menoista vv. 1929—31 saatet-
tiinkin rahoittaa aikaisempien vuosien ylijadmilld ja vaikka lyhyt-
aikaista velkaa samaan aikaan kasvatettiin budjettitoimien ulkopuo-
lella.

Budjettiesitysten yleisperusteluissa — joiden tavallisesti tulkitaan
kuvastavan hallitusten budjettipolitiikan linjoja — korostettiin usein
sdastdviisyyden tarvetta; vuoden 1931 budjettiesityksessd puhuttiin
niiden héirioiden korjaamisen tarpeesta, mitid »nykyinen lamakausi
ja erindiset toimenpiteet ovat kuluvana vuonna synnyttaneet valtion-
taloudessa, jotta se saataisiin palautetuksi kestdville perustalles, ja
lausuttiin valtiontalouden puolesta julki huolestumus valtion pddoma-
sddstojen alentuneesta tasosta. Vasta vuodesta 1933 péisi ekspansii-
visempi menotalous vallalle, kun pahin ty6ttomyys ja maatalouden
pula alkoi jo olla ohitse.

Osaltaan ndmé asenteet on niahtdvi sen seikan ilmauksena, etti
suhdannetrendin suoranaista muuttamista aktiivisen finanssipolitii-
kan avulla ei pidetty mahdollisena (tai ajankohtaa tdhin otollisena).
Erilaisista pula-ajan selvityksista ja komiteanmietinnéistd kiy niet
ilmi se kvantiteettiteoreettinen nikemys, ettd yleistd hintatason las-
kua pidettiin tuhoisimpana lamakauden sekid syyni ettd seurauksena.

1. Ks. esim. Veikko Halme, Vienti Suomen suhdannetekijind vuosina 1870—1939,
Suomen Pankin taloustieteellisen tutkimuslaitoksen julkaisuja Sarja B: 16, Helsinki
1955, luvut III ja IV viitteineen.
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Valopilkkuna oli talloin kuitenkin se, ettd hintatason arveltiin vii-
jadamattomasti kdantyvin taas nousuun aallonpohjan jilkeen. Yleis-
maailmalliseen kehitykseen olisi mahdotonta vaikuttaa meididn omilla
finanssipoliittisilla toimenpiteillimme; tirkedmpi oli kyetd valtta-
méaidn sellaisia toimenpiteits, jotka jarkyttdvit ulkomaiden luotta-
musta markkamme arvoon tahi vientimme kilpailukykya.

Silti olisi ehkd liian yksinkertaistettua nihda finanssipolitiikka
pelkéstddn suhdanteiden muutoksiin sopeutuvana, niitd myotdilevina
tekijand. Sosiaaliselta kannalta ymmarrettiin hyvin yhteiskunnan vel-
voitus tukea kovaosaisten toimeentuloa kriisiaikoina; esim. budjetti-
esityksessd vuodelle 1929 korostettiin muutoin sddstaviisyyttd paitsi
silloin kun maararahoilla edistetdan svihivakisten olojen ja toimeen-
tulon parantamista.» Kaikesta padttden olivat asioista paattivien pii-
rien tiedossa myos teoreetikkojen ja kiytdnnon talouspoliitikkojen
lahinnd ulkomailla kehittelemit ajatukset aktiivisesta suhdannevas-
taisesta finanssipolitiikasta ja julkisten téiden velkarahoituksesta
lamakauden aikana;® meidédn poliittisissa oloissamme ne eivit kui-
tenkaan saaneet tarvittavaa operationaalista vastakaikua siitd puhu-
mattakaan, ettd sellaisen talouspolitiikan ympérille olisi ennattinyt
nousta yleisesti hyviksytty talouspoliittinen kiytiannon doktriini.
Mutta huvittavaa on havaita, ettd menoja lisattiin pitkin 1930-lukua
suhdannepolitiikan perustelujen hengessad heti kun siihen katsottiin
olevan varaa, ts. sitd mukaa kuin »tyhjan kukkaron diktatuuri» antoi
mydoten.

Jos finanssipoliittiset paatoksentekijat eivit olleet kovin innostu-
neita suhdanteiden elvyttidmiseen, vield vihemman sitd otti vastuul-
leen keskuspankki. Kultakantajérjestelmén voimassa ollessa oli joh-
donmukaista antaa kontraktion kehittya riittdvan pitkélle, niin ettd
tuontikysyntd supistui ja viennin kilpailukyky koheni tuotantokus-
tannusten alentuessa. Yhteiskunnan kassavarojen ja luoton tarve
samalla pieneni, jolloin keskuspankkiluoton tarve itsestidan viheni.

2. Komiteanmietintd No. 9/1932, Yleisten téiden jdrjestimistd sekd hinta- ja
korkokysymyksii selvittelemddn asetetun asiantuntijelautakunnan lausunto, seké
Taloudellisen neuvottelukunnan lausunto taloudellisen tilanteen johdosta, Taloudellisen
Neuvottelukunnan julkaisuja No. 3, 1929.

3. Ks. esim. Br. Suviranta, Lamakauden finanssipolititkan ddriviivat, Valtion
ty6ttémyysneuvoston toimeksiannosta suoritettu tutkimus, Helsinki 1934 ja saman
kirjoittajan Pulamiesten rahapolititkka I—II, Uusi Suomi 5. 9. ja 6. 9. 1931.
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Se, mitd pankki piti mukautumisena kulta- ja valuuttapelin sé&ntoi-
hin, tulkittiin . kuitenkin monissa piireissé nimenomaiseksi kontrak-
tiota yllapitdviksi politiikaksi.

Ns. pulaliikkeen eturivissd esiintynyt Teknillisen korkeakoulun
kansantaloustieteen professori Yrjo Jahnsson ei kavahtanut joutu-
mista keskuspankin kanssa ilmiriitaan. Hén totesi ymmértdvinsi
maksutasenikokohtien sanelemaa kireédtd rahapolitiikkaa vv. 1928—
29, mutta kun kauppatase jo v. 1930 kaantyi jélleen vientivoittoiseksi
ja kiyttamiton setelikatereservi lisddntyi, ei sitd endd kdynyt Jahns-
sonin mukaan puolustaminen: »Suomen Pankin olisi pitdnyt voida
varovaisesti ryhtyd normaaliin tuotannon kehitystd vastaavaan sete-
liston lisddmiseen.»* Nykymittapuiden mukaan ei Jahnssonin ja hénen
hieman myShemmin aikalaisensa, agraaripolitiikan dosentti V. F.
Johansonin suosittelema ekspansiivinen raha- ja luottopolitiikka vai-
kuta mitenkssn liian rohkealta tai utopistiselta.

Talouspolititkan voimakeskukset

Keskustelun hierarkiassa on tapana késitelld ensin yleistd talouspoli-
tiikkkaa, sitten finanssipolitiikkaa ja lopuksi rahapolitiikkaa. Sotien
vilisen ajan ja erityisesti pulavuosien kirjallisten ldhteiden selailija
kohtaa kuitenkin verrattomasti useammin viittauksia rahapolitiik-
kaan kuin yleiseen talouspolitiikkaan tai valtion tuloihin ja menoihin.
Tdmi asiaintila on Suomessa instituutioiden ja perinteiden tulosta.

Keskuspankilla on aina ollut valtiovaltaan verrattuna erittdin
vahva ja itsendinen asema. Jo autonomian aikana luja keskuspankki-
instituutio oli merkittdvi suoja routavuosien venilaistdmispyrkimyk-
sid vastaan; asiantuntijoiden ja virkamiesten tasolla se pystyi neuvot-
telemaan Ven&jan-kollegojensa kanssa tasaveroisemmin kuin silloi-
nen poliittinen hallitus (senaatti). Itsendisyyden aikana on keskus-
pankin katsottu edustavan talouspoliittisen jatkuvuuden linjaa vasta-
painona sille poliittiselle epidvakaisuudelle, mitd hallitusten taajasta
vaihtuvuudesta koituu. Pulavuosien aikana asemien ero yhi korostui,
kun valtiovallan suhdannepoliittinen rooli edelleenkin tulkittiin perin
vaatimattomaksi. Ylitasolle ei my6skéén ilmaantunut sellaisia kun-

4. Haastattelu Suomen Pienviljelijassd 3. 3. 1931.
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nianhimoisia ja patevia poliitikkoja, jotka olisivat ryhtyneet hankki-
maan sddekehia itselleen ja valtiovallalle pulan voittamisen mer-
keissé.

Keskuspankin korostunut asema oli erddssd suhteessa haitaksi
pulavuosien talouspoliittiselle keskustelulle. Maaseudun vaikeiden
olojen synnyttimit pulaliikkeet, jotka esittivit vaatimuksia ekspan-
siivisemmaksi raha- ja luottopolititkaksi, nimesivét kritiikkinsd koh-
teeksi juuri keskuspankin. Tdma4 taas oli eri syistd kovin haluton ryh-
tyméaidn minkaanlaisiin viittelyihin — saatikka kokeiluihin — eri-
laisten poliittisten suuntien kanssa. Jos pulaliikkeet sen sijaan olisi-
vat tutkineet aktiivisen finanssipolitiikan teoriaa ja mahdollisuuksia,
ja jos siitd olisi saatu viritetyksi keskustelua valtion kanssa komitea-
ja hallitustasolla, olisi suhdannepolitiikkaa ehk# saatu joustavammin
hoidetuksi.

Pulavuosien taloudellinen keskustelu jaykistyikin melko pian
poliittisiksi asenteiksi, puolueiden kannanmaéarittelyiksi, joissa meilla
ei tunnetusti ole joustavuuden ja keskustelun sijaa. Tami kuvastaa
osaltaan sitd seikkaa, ettd auktoriteettia omaava akateemis-teoreetti-
nen keskustelijakerros oli tuchon aikaan sangen ohut. Jahnssonin
ekspansiivisella linjalla oli tukeva teoreettinen perusta, mutta hinen
oli valjastettava politilkka aatteidensa ajaksi; Johanson ajautui
poliitikoksi jo alusta alkaen. Ei ollut sellaista eturivin professorikaar-
tia, joka samanaikaisesti olisi nauttinut arvovaltaa ja hallitsevien puo-
lueiden sekd kansan suosiota ja silti voinut rohkeasti kokeilla suh-
dannepolititkan uusia uria. Mutta 16ytyiké naitd kansaansa johtavia
Mooseksia muuallakaan?

Vedenjakajalla

Lopuksi voidaan kysy#, missd miérin vuosien 1929—32 pulakausi
matkaansaattoi peruuttamattomia muutoksia tai suunnanvaihteluita
talouspolitiikan perusteisiin ja harjoittamiseen. Ennalleen ei tieten-
kiin voitu palautua, silld 1920-luvulta 1930-luvulle muuttuivat mer-
kittavisti jo ulkoiset olosuhteet, maailmanympirists, ja monella alalla
vaihtui johtajapolvikin timin vuosikymmenparin aikana.
Keskuspankin eri lausumista on paételtivisss, ettd pankin toimin-
taa vield 1920-luvulla jonkin verran sivytti yksityistaloudellinen ajat-
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telutapa; luottovolyymiin vaikuttavia pdatoksid saatettiin motivoida
silld, ettd pankin omia pddomia tulee sijoittaa korkoa tuottavasti, ja
esim. pankkivaltuusmiehet vuoden 1925 kertomuksessa onnittelivat
pankkia ei suinkaan hyvistd rahapolitiikan hoidosta vaan siité, etté
pankin oman lainanannon takuiden laatu oli parantunut. Kuten edell&
mainittiin, keskuspankki joutui pulavuosina toimiensa kokonaistalou-
dellisen vaikutuksen vuoksi harmilliseen julkisuuden wvalokeilaan,
kun sitad syytettiin pulaliikkeiden taholta kontraktiivisen rahapolitii-
kan harjoittamisesta. Pankin oma niakemys oli, ettd kontraktio oli
perdisin aivan muualta kuin Snellmaninkadun holveista; painvastoin,
huolehtimalla valuutan luotettavuudesta ja pitdméalla portit kiinni
inflaatiolta pankki oli valmiina edesauttamaan elpymisprosessia heti
kun se oli alkaakseen. Kultakannasta irtautuminen v. 1931 oli omiaan
lissdmaén litkkumatilaa itsendisen kotimaisen suhdannepolitiikan
harjoittamiseen, kun enda ei valttdmatta tarvinnut ottaa huomioon
kultakantajarjestelmin edellyttamdsa valuuttojen vapaata osto-
oikeutta ainakaan kiinteisiin valuuttakursseihin, vaan kurssiakin saa-
tettiin muuttaa — jos kohta on todettava, etta valuuttakurssien vakai-
suus oli rahapolitiikan ensisijaisia paaméaéria.” Voitaisiinkin ehké viit-
taa, ettd syksyn 1931 valuuttakriisistd selvittyddn Suomen Pankki
pyrki monissa kohdin hiljaisesti noudattamaan sen kaltaisia rahapoli-
tiilkan suuntaviivoja mitd suhdanteita elvyttdvan polititkan puolesta-
puhujat olivat kannattaneet. Vaikka julkisuudessa edelleen torjuttiin
vaatimukset portin avaamisesta »inflatoriselles tai muutoin pankin
ohjesdédnnon kannalta arveluttavalle rahoitukselle, pyrki pankki toi-
saalta seké korkopolitiikassaan ettd lainanannossaan pankeille ja yksi-
tyisille keventdmé&éan velallisten asemaa.

Pulavuosien kokemusten voidaan titen sanoa edistdneen asentei-
den muutosta keskuspankkipolitiikan tavoitteiden magrittelyssa.
1930-luvun loppuun tultaessa oli jo aivan selvii, ettd toiminta maa-
raytyi kansantaloudellisten nakokohtien eikd pankin oman tilan

5. Keskuspankin paamdiiristd ks. Reino Rossi, Suomen Pankin korkopolitiikka
vuosing 1914—1938, Suomen Pankin taloustieteellisen tutkimuslaitoksen julkaisuja
Sarja B: 12, Helsinki 1951, keskustelu rahapolitilkan padmééristd eri kohdissa; perus-
teluista ks. edelleen Ahti Karjalainen, Suomen Pankin rahapolititkan ja wvaltion
talouden wdliset suhteet wvuosina 1811—1953 ldhinnd likviditeettianalyysin wvalossa,
Suomen Pankin taloustieteellisen tutkimuslaitoksen julkaisuja Sarja B: 21, Helsinki
1959, luku 22.
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perusteella ja ettd rahan vakavuuden paamaaria oli edistettivi siten,
ettd taloudellinen toimeliaisuus ja tuotannon edellytykset samalla
pysyvat mahdollisimman suotuisina.

Valtiontaloudessa ei asenteiden muutos ole yhtd selvisti havait-
tavissa. Tarkasteluajanjakson budjettiasiakirjoista niet huokuu aina
sama kameralistinen kamreerihenki, jonka vallitessa jokainen bud-
jetti laaditaan ulkondoltddn edeltdjansd kaltaiseksi. Suhdannepoliit- -
tisen asennoitumisen levidmistd ei byrokratian panssari kuitenkaan
kyennyt estdamidn. Jo aikaisemmin mainittu pulakauden vaatima
menoekspansio kisitettiin néet suhdannepoliittiseksi ilmicksi, vaikka
se ‘toimeenpantiinkin vasta myohempind vuosina, kun verotulojen
kertyminen soi sille varaa. Myos erilaiset ty6llistimismietinnot ja sel-
vitykset — samoin myohéstyneind — muokkasivat asenteita aktiivi-
selle menopolitiikalle suotuisiksi.® Samalla hieman irtauduttiin jime-
ran sddstdvaisyyden pakkopaidasta: useat taloustieteilijat jo opettivat,
ettd budjettia ei tarvitse tasapainottaa joka vuosi, vaan voidaan sais-
tdd hyvind vuosina ja kiyttdd sdfistot huonoina aikoina. Lisdksi
aiheutti maailmanpoliittinen tilanne sellaisia puolustusmenojen kas-
vutarpeita, joiden torjumiseen jo useilla tahoin ymmérrettiin saésta-

Vield yleisemmilld tasolla voidaan todeta, ettd kaikkeen talous-
polititkkaan 16i 1930-luvulla leimansa lisddntyvd pyrkimys autar-
kiaan: kauppasota, tariffien nousu ja bilateraalinen etujen valvonta
tavara- ja finanssivirtojen liikkeessd. Epésuotuisat suhdannevaikutuk-
set koetettiin ammentaa raja-aidan yli naapurimaiden karsittaviksi.
Naissd oloissa valtiovallan talouspoliittinen rooli aktivoitui monissa
suhteissa, miké loi Tuontevan maaperidn myos aktiivisen keynesildisen
suhdannepolititkan aatteiden juurtumiselle.

6. Eljas Kahra, Tyottomyyskauden 1933—34 tyottomyyden torjumista tarkoittava
ohjelma (Tyottomyysneuvoston sihteerin laatima Tyottomyysneuvostoa wvarten), Hel-
sinki 1933; Tyottomyys vuosina 1928—36, Tyottomyysneuvoston julkaisuja, Helsinki
1938.
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Painopisteita teollisuuspolitiikassa

PENTTI VIITA

Yhteis’kuntapolitiikah erdan keskeisen osa-alueen muodostaa teolli-
suuspolitiikka. Sill4 tarkoitetaan tavallisesti niitd valtion ja kuntien
toimenpiteiti, joilla vaikutetaan teollisuuden kehitykseen. Yhteiskun-
tapolititkan tavoitteet muodostavat perustan myos teollisuuspolitiikan
tavoitteille.

Tavoitteet

Teollisuuspolitiikan kannalta yhteiskuntapolitiikan tavoitteet voidaan
méidritelld eri tasoisina. Sellaiset tavoitteet kuin hyvinvoinnin lisdi-
minen, oikeudenmukaisuus, tasa-arvoisuus ja demokratia eivit kui-
tenkaan anna kovin kiyttokelpoista ldhtokohtaa teollisuuspolitiitkan
sisélloksi. Ne olisikin voitava méaéritella tatd suppeammin, kuten esi-
merkiksi: ' '

— teollisuustuotteiden tuotannon méarillinen lisddminen

— tuotettavien teollisuustuotteiden laadun parantaminen

— maarittyjen teollisuustuotteiden tuottaminen kotimaisia markki-
noita varten

— vientituotannon lisdéminen

— kotimaisten raaka-aineiden kiyton lisasminen

— energian kiyton vahentdminen

— uusiutumattomien luonnonvarojen sédstdminen

— tyotilaisuuksien lisddminen

— tyGolosuhteiden parantaminen

— saéstopddoman kiyton vihentdminen investoinneissa

— ympériston saastumisen vihentdminen

— yritysdemokratian lisddminen

— liiallisen alueellisen keskittymisen valttdminen.
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Luettelo ei ole tyhjentdvda. Monet tavoitteet ovat lisdksi paallek-
kiisid ja eraat niistd keskenidan ristiriitaisia.

Teollisuustuotteiden tuotannon mairillinen lisiiminen edustaa
pelkistetyssd muodossaan kasvutavoitetta, johon ei sisélly toivomuk-
sia esimerkiksi valmistettavien tuotteiden ja tuotannossa kaytetté-
vien tuotannontekijoiden suhteen.

Teollisuustuotteiden laadun parantamisella pyritddn tavallisesti
turvaamaan kuluttajien ja muiden kiayttdjéryhmien terveydellisia tai
taloudellisia etuja. Pyrittdessid maarattyjen teollisuustuotteiden tuot-
tamiseen kotimaisia markkinoita varten tavoitteena on yleensa tuon-
nin korvaaminen maksutaseen tasapainottamiseksi tai tiettyja tarpeita
tyydyttavien tuotteiden saannin varmistaminen. Yhtendisen ryhmin
muodostavat tavoitteet, joilla pyritian vaikuttamaan teollisuuden
tuotantoedellytysten, kuten raaka-aineiden, energian, tyGvoiman ja
reaalipddoman kiyttoon. Tavoitteena voi olla tillaisten tuotantoedel-
lytysten kdyton tehostaminen, lisdiminen tai véhentdminen.

Eri vaestoryhmé&t antavat tavoitteille erilaisia painoja- riippuen
mm. siitd, mitd ikdluokkia ja tulotasoa ne edustavat, missi ammatissa
tai tehtivissd ne toimivat ja milli alueella ne asuvat. Ajan mukana
samankin viestéryhmin asettamat painot eri tavoitteille muuttuvat.
Yleispiirteend on se, ettd valmistettaville tuotteille, tuotantoedellytys-
ten kiytolle, tuotantotavalle, tuotannon sivuvaikutuksille yms. ase-
tetaan yhd enemmén painoa. Tama merkitsee siirtymista pelkistetysta
kasvutavoitteesta sitd tdydentiviin rakenteellisiin tavoitteisiin. Kas-
vutavoite ja sitd toteuttava kasvupolititkka ovat ndin saaneet rinnal-
leen rakenteelliset tavoitteet ja niitd toteuttavan rakennepolitiikan.
Talla tavalla maaritettyna kasvupolititkka ja rakennepolitiikka ovat
toisiaan tdydentivii.

Teollisuustuotannon luckittelu tuotteittain, tuoteryhmittiin ja toi-
mialoittain kunkin tavoitteen mukaiseen paremmuusjirjestykseen on
verrattain helppoa. Mittaustekniikka on varsin monipuolista ja luo-
tettavaa. Vaikeaa on sen sijaan yhdistdd ristikk&isid tuloksia yhdeksi
kokonaisuudeksi, miki kuvaisi paremmuusjarjestyksen kaikkien ta-
voitteiden mukaisena. Tilanne on tallainen varsinkin silloin, kun mit-
taukseen ei voida kayttaa markkina- tai tuotantokustannusarvoja.

Otettakoon edellisests esimerkki. Vientiin suuntautuva, runsaasti
tyopaikkoja tarjoava toimiala tarjoaa huonot tydolosuhteet ja saas-
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tuttaa runsaasti ympéristod. Toinen toimiala tarvitsee runsaasti séés-
topadomaa investointeihin, kayttds kotimaisia uusiutumattomia luon-
nonvaroja, mutta tarjoaa hyvéat tydolosuhteet ja nopean tuotannon
laajentumisen kysynnin puolelta. Kumman toimialan kehittdminen
valtion toimenpitein on asetettava etualalle ottaen huomioon kaikki
edelld mainitut tavoitteet? Kun. lopullinen paremmuusjérjestys riip-
puu viime kadessi eri tavoitteiden painotuksesta, yhteen ainoaan kaik-
kien hyviksymaén lopputulokseen ei voida paasta.

Esitetyn kaltaisiin tavoitteisiin voidaan pyrkiid monia valtion ja
kuntien toimenpiteitd (keinoja) kayttden. Toimenpiteitd valittaessa
on lghtokohtana yleensa jokin tuote tai tuoteryhmé, minkéd kysynta
ja markkinointimahdollisuudet arvioidaan kyllin hyviksi tuotannon
aloitukselle tai laajennukselle. Kuitenkin vain vahéisessd méairin val-
tio ja kunnat voivat vilittomasti paattad tietyn tuotteen tai tuoteryh-
mén tuotannosta. Niin tapahuu 13hinni silloin, kun valtio ja kunnat
perustavat ja laajentavat omia yrityksiddn tietyn tuotteen tai tuote-
ryhmén valmistamiseksi. Sen sijaan esimerkiksi hankintapditokset
edustavat vasta tiettya kysyntaa.

Useimmilla valtion ja kuntien toimenpiteilld luodaankin ainoas-
taan edellytyksid (myos kysynnédn muodossa) tiettyjen tuotteiden tai
tuoteryhmien tuotannolle. Aloitetaanko tietyn tuotteen tai tuoteryh-
mén valmistus sekd miten ja missé laajuudessa, siitd tehdaan péatok-
set viime kidessi yrityksissd. Valtio ja kunnat voivat lisiksi vaikut-
taa tuotantoedellytysten kayttétapaan ja kiyttoasteeseen. Tuotannon
aloitukseen tai laajennukseen voidaan pyrkia myds tuotantoedelly-
tyksistd késin etsimélld tuotannon kohteeksi sopivia tuotteita tai tuo-
teryhmid. Liséksi kdytossd on monia tuotantoa valittomésti rajoitta-
via toimenpiteita.

Tuotantoedellytyksistd voidaan kayttdd my6s nimitystd voima-
varat (resurssit), jolloin niiden varantoluonne korostuu. Ne ovat
osaksi luontaisia, kuten monet raaka-aineet, osaksi tuotannon tulok-
sena aikaansaatuja, kuten ammattitaito sekd rakennukset, koneet ja
muu reaalipifioma.

Seuraavassa valtion ja kuntien toimenpiteitd tarkastellaan sen

jen kiyton edistédmiseen vai erdisiin ‘teollisuustuotannon rajoituksiin.
Tami jako on erdissi tapauksissa harkinnanvarainen, samalla toi-
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menpiteelld pyritadn esimerkiksi voimavarojen kehittamiseen ja kiy-
ton edistdmiseen, mutta jako auttanee toimenpiteiden perusluonteen
kartoitusta. Kaikki esitettdvdt toimenpiteet eivat ole kaytossd Suo-
messa.

Keinot

Nykyaikaisessa teollisuudessa kiytettdvit voimavarat voidaan ryh-
mitelld esimerkiksi seuraavasti:

— raaka-aineet ja energia
— tyovoima

— yritysten reaalipddoma
— teknologia ja muotoilu
— liikkeenjohtotaito

— markkinointikapasiteetti
— infrastruktuuri

Luettelossa on haluttu korostaa er#itd nykyaikaisen teollisuuden
tuotantoedellytyksié, joita ovat esimerkiksi teknologia, litkkeenjohto-
taito, markkinointikapasiteetti ja infrastruktuuri. Teknologiaan on
luettava raaka-aineita, tuotantomenetelmid ja tuotteita koskeva,
ldhinni tekninen tietous. Siihen voidaan rinnastaa myos teollinen
muotoilu. Liikkeenjohtotaito edustaa ylimmén johdon kykya johtaa
tuotannon organisointia, toteutusta ja kehittdmistd. Laajassa merki-
tyksessd markkinointikapasiteettiin on luettava markkinointia hoita-
van henkilokunnan ammattitaito, markkinointiorganisaatiot, erilliset
markkinointitoimipaikat sekd saavutettu asiakaspiiri. Infrastruktuu-
rilla tarkoitetaan teollisuuden ja sen henkilokunnan toimintaympé-
ristod. Teollisuutta vilittdmasti palvelevaan infrastruktuuriin kuulu-
vat tiet, kadut, vesijohdot, viemirit, tavara-, henkilo- ja tietoliikenne-
yhteydet sekd muu vastaava palvelukapasiteetti. Henkilékuntaa hyo-
dyttivat valittomasti erdiden edelld mainittujen seikkojen ohella esi-
merkiksi asunnot, koulut, sairaalat ja erilaiset kulttuurilaitokset.

Useimpia voimavaroja voidaan valtion ja kuntien toimenpitein
lisatd ja laadullisesti parantaa. Tassa tarkoituksessa osa kokonaistuo-
tannosta (nettokansantuotteesta) kidytetdan voimavarojen kehittdmi-
seen lahinni siten, ettd valtio ja kunnat osallistuvat tai joka tapauk-
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sessa vaikuttavat kehittdmisen rahoitukseen. Teollisuuspolitiikan kes-
keisimpid kysymyksid on, minka verran ja milld tavalla kokonaistuo-

.....

kuvaamaan valtion ja kuntien kehittdmistoimenpiteita.

Kaytettivissi olevat Voimavarojen kehittimiseen
voimavarat kiytettivid keinoja

Raaka-aineet ja —
energia —

Ty6voima —

Yritysten c-
reaalipddoma o

malminetsinta

metsdnparannukset

sivutuotteiden ja jatteiden kiyttoon-
oton edistdminen

turvesoiden kunnostus

investoinnit turvetta kayttaviin voima-
ja lampolaitoksiin

investoinnit vesi- ja atomivoimalaitok-
siin

raaka-aineita ja energiaa saastivit ja
talteenottavat investoinnit
raaka-aineisiin ja energiaan kohdis-
tuva tutkimus ja kehitystyo

alueellisen ja ammatillisen liikkuvuu-
den edistdminen

yleis- ja ammattikoulutus
koulutusavustukset, -lainat ja -takauk-
set .

tyovoimaa palvelevan infrastruktuurin
kehittédminen

lainat investointien rahoitukseen
lainojen takaukset
investointiavustukset

valtion ja kuntien suora rahoitus omis-
tamiensa yritysten investointeihin
valtion ja kuntien osallistuminen omis-
tamiensa yritysten osakepddomien ko-
rottamiseen

teollisuushallien ja -kylien rakentami-
sen rahoittaminen
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Teknologia ja
muotoilu

Liikkeenjohtotaito

Markkinointi-
kapasiteetti

ulkomaisessa omistuksessa olevien yri-
tysten perustamisen salliminen
poistosddnnokset verotuksessa
yritysten voittojen verottaminen inves-
tointien rahoittamisen kannalta
rahoitusorganisaatioiden kehittdminen

tutkimus ja kehitystyo valtion tutki-
muslaitoksissa

avustukset ja lainat tutkimukseen ja
kehitystyohon

teknologian yleishankinta ulkomailta
teknologian - tuonti valmistusoikeuk-
sina, patentteina yms.

teknologian tuonti ulkomaisessa omis-
tuksessa olevien yritysten toimesta
kansainvélinen teknologinen yhteistyo
tutkijoiden ja muotoilijoiden koulutus
teknologian ja muotoilun patentointi
tutkimuksen ja kehitystyon kustan-
nuksia koskevat verosadnnokset

- valtion ja kuntien hankinnat

tutkimusten tilaaminen

litkkeenjohdon koulutus
yritysneuvonta

liikkeenjohdon alueellisen litkkuvuu-
den edistdminen

markkinointihenkilokunnan koulutus

- yritysneuvonta

markkinointihenkilokunnan  alueelli-
sen litkkuvuuden edistdminen
markkinointiselvitykset
myyntitoimistojen ja yritysten yhteis-
ten markkinointiorganisaatioiden pe-
rustaminen :

néyttelyt ja markkinointikampanjat
vientituotteista annettavat vientiluotot
ja -takaukset
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— kotimaahan myytéivistd tuotteista an-
nettavat toimitusluotot ja -takaukset

— valtion ja kuntien hankinnat

— vientiesteiden vdhentdminen kansain-
vélisilld sopimuksilla

— kotimaahan tapahtuvan markkinoinnin
edistdminen tulleilla yms.

Infrastruktuuri — teiden, katujen, vesijohtojen, viemarei-

den yms. rakentaminen

— tavara-, henkil6- ja tietoliikenneyh-
teyksien kehittdminen

— muun teollisuutta valittomésti palvele-
van ympériston rakentaminen

— asuntojen rakentaminen

— koulujen, sairaaloiden, kulttuurilaitos-
ten yms. rakentaminen

Esitetyistd toimenpiteistd todettakoon, etta tuotannon ollessa kan-
nattavaa yritykset voivat poistoilla saada rahoitusta investointeihin
ja muihin kehittdmistoimenpiteisiin. Samalla ne voivat vahvistaa
taloudellista asemaansa ja tdta tietd parantaa luotonsaantimahdolli-
suuksia eri tarkoituksiin. Vastaavasti yritysten voittojen verottami-
nen vaikuttaa siithen, minka verran yritykset voivat suunnata verojen
jalkeen kaytettiviksi jaavia voittoja tuotantoedellytysten parantami-
seen ja taloudellisen asemansa vahvistamiseen.

Ulkomaisessa omistuksessa olevien yritysten perustamista valtio
voi sdadelld eri tavoin. Perustaminen johtaa tavallisesti investointei-
hin, minké lisdksi ndmi yritykset voivat tuoda maahan esimerkiksi
teknologiaa seka liikkeenjohto- ja markkinointitaitoa.

Keinoihin on luettu myds toimenpiteet, joilla luodaan teollisuus-
tuotteille tietty asiakaspiiri. Téhén asiakaspiiriin kuuluvat myds val-
tio ja kunnat silloin, kun ne hankinnoissaan sitoutuvat ostamaan ko-
timaisia tuotteita.

Rahoitusorganisaatioiden kehittiminen on mainittu investointien
yhteydessd, mutta organisaatiota voidaan kehittda kaikkien rahoi-
tustoimenpiteiden osalta.

Voimavarojen kehittiminen ei kuitenkaan johda automaattisesti
tiettyyn tuotannon kasvuun ja sen rakenteen muuttumiseen. Tulos



264 PENTTI VIITA

riippuu myo6s voimavarojen kayttotavasta ja kayttoasteesta, olivatpa
voimavarat luontaisia tai erillisilld toimenpiteilld aikaansaatuja. Voi-
mavaroista voidaan ottaa kayttéon erilaisia vaihtoehtoisia yhdistel-
mi#, mink3 lisdksi erddt voimavarat voivat olla tdysin tai vajaasti
kaytettyja. Kayttotapaan ja -asteeseen valtio ja kunnat voivat vai-
kuttaa esimerkiksi seuraavilla toimenpiteilla: ‘

— korkoavustus

— tyovoimatuki

— k&ynnistysavustus

— kuljetusavustus

— kilpailun edistdminen

— sdhko-, vesi-, kuljetus- yms. tariffien alentaminen

— toimialarationalisointi

— hintatukipalkkiot markkinoinnin edistdmiseksi

— tuotantokustannuksiin siséltyvien valillisten verojen alentaminen
ja poistaminen

— helpotukset voittojen verotuksessa.

Useimmat néistd toimenpiteistd alentavat valittomésti tuotanto-
kustannuksia ja tekevit niin erdiden voimavarojen kéyton entistd
edullisemmaksi. Tdméa voi muuttaa tuotannossa kaytettdvien voima-
varojen suhteellisia m#érid ja myos lisétd tiettyjen voimavarojen
kayttoa.

Kiytossd on lisdksi joukko toimenpiteits, joita voidaan luonneh-
tia teollisuustuotantoa valittomaésti rajoittaviksi. Téllaisia ovat esi-
merkiksi:

— tuotteiden laatuvaatimukset kuluttajien suojaamiseksi

— tuotantomenetelmien, raaka-aineiden yms. kdyton saately henki-
I6kunnan tyoolosuhteiden parantamiseksi

— hintasdannostely

— tuotannon alueellisen keskittymisen rajoittaminen

— ympiriston suojelun edistiminen

— ulkomaisessa omistuksessa olevien yritysten toiminnan s#itely

— vientihintojen nousuun perustuva tulojen siitely
— paidtoksenteon saately yritysdemokratian toteuttamiseksi
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Nailla toimenpiteilld voidaan pyrkid hyvinkin moniin tavoittei-
siin. Ne merkitsevit yleisia, rajoittavia ehtoja tuotannolle. Useat toi-
menpiteet, joskaan eivét kaikki, aiheuttavat teollisuudelle myos lisa-
kustannuksia ja heikentidvit sen liiketaloudellista kannattavuutta.

Niukkojen voimavarojen kehittiminen

Eri voimavarojen suhteellinen runsaus vaihtelee. Yleensd tuotanto
perustetaan runsaimpien voimavarojen varaan. Tuotetaan niitd tuot-
teita ja niilld menetelmills, jotka tekevit mahdolliseksi runsaimpien
voimavarojen kayton. Tuotettavien tuotteiden kysynnastd ja kiytet-
tévistd tuotantomenetelmisti johtuen aina ei ole kuitenkaan mah-
dollista p#éstd ndiden voimavarojen kyllin tehokkaaseen kiyttoon.
Talloin voidaan vaikuttaa kysyntddn (luoda markkinointikapasiteet-
tia yms.) ja poistaa muita runsaimpien voimavarojen kéyttoa rajoit-
tavia tuotantokapeikkoja. Tém# merkitsee niukimpien, kapeikoiksi
muodostuneiden voimavarojen kehittdmista.

Pelkistettynd voimavarojen kehittdminen edellyttdad paidtoksen-
tekoa seuraavissa peruskysymyksissi:

— miten suuri osa kokonaistuotannosta (nettokansantuotteesta)
kaytetadn teollisuuden voimavarojen kehittdmiseen;

— miten tidma osa jaetaan eri voimavarojen kehittdmiseen;

— miten kutakin voimavaraa kehitetddn ottaen huomioon tuotteet,
tuoteryhmit, toimialat, yritykset ja alueet.

Kokonaistuotannosta teollisuuden voimavarojen kehittimiseen
kiiytettivd osa sisiltid raaka-aine- ja energiavarojen lisiimisesti
aiheutuvat kustannukset, tyontekijoiden, toimihenkiléiden ja liik-
keenjohdon koulutuskustannukset, tutkimuksen ja kehitystyon kus-
tannukset, yritysten investoinnit, markkinointikapasiteetin kehitti-
misen, infrastruktuurin rakentamisen ja niihin verrattavat erit.
Kehittdmiseen osallistuvat valtion ja kuntien ohella yritykset, alan
jarjestot yms. Nédin maaritettynd kokonaistuotannon tuloksesta voi-
mavarojen kehittdmiseen kiytettdvi osa on huomattavasti suurempi
kuin esimerkiksi kansantulolaskelmien mukaiset investoinnit. Mita
suurempi osa kokonaistuotannosta kidytetadn tdhin tarkoitukseen,
sitd nopeammin yleensd teollisuustuotannon méiiréd kasvaa ja sen
rakenteelliset muutokset toteutuvat.
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Miten kehittdmiseen kiytettdva osa kokonaistuotannosta jaetaan
eri voimavarojen kehittdmiseen? Periaatteessa voidaan pyrkid kul-
loinkin sen voimavaran kehittdmiseen, minka kehittdmiskustannuk-
set ovat pienimmit saavutettavaan tuotannon lisiykseen verrattuna.
Niin tiettyyn tuotannon lisdykseen pyritdén pienimmaélld, vaihto-
ehtoisella kehittdmiskustannuksella.

Tuotannon lisdys edellyttdd kuitenkin aina monien voimavaro-
jen, kuten raaka-aineiden, tyovoiman ja sen ammattitaidon, reaali-
padoman, teknologian, liikkeenjohto- ja markkinointitaidon sekéa
infrastruktuurin kdyton samanaikaista lisdystd ja usein myos niiden
kehittdmistd. T&llsin on vaikeaa ellei mahdotonta todeta luotetta-
vasti, mik# osuus kunkin voimavaran erillisliséiykselld on lopputulok-
seen ja minkd verran tuotanto kasvaa erikseen kunkin voimavaran
ansiosta. Tastd my0s seuraa, ettei voida kovin luotettavasti arvioida,
minka verran kutakin voimavaraa kehittdmalld voidaan lopulta vai-
kuttaa tuotantoon.

Usein kéytetty tapa on tehdd vertailuja yritysten reaalipdioman
lisiyksen ja kaikkien voimavarojen lisiykselld aikaansaatavan tuo-
tannon lisdyksen perusteella. Kun teollisuustuotanto perustuu kui-
tenkin yhd enemmin esimerkiksi ammattitaitoon, teknologiaan,
markkinointiin ja infrastruktuuriin, yritysten reaalipddoman lisiyk-
seen perustuvien laskelmien luotettavuus on merkittivisti heikenty-
nyt. Samalla on korostunut tarve mitata muiden voimavarojen kehit-
tamisen suhdetta niilld aikaansaatavaan tuotannon lisiykseen.

Esitetyt mittausvaikeudet ovat siind mé&irin suuria, ettd ainakin
toistaiseksi arviot eri voimavarojen vaihtoehtoisesta kehittdmisestd
joudutaan perustamaan varsin karkeiden laskelmien varaan. Lidhto-
kohtana on usein arvio voimavarojen suhteellisesta niukkuudesta,
mika johtaa kapeikoksi muodostuneiden voimavarojen kehittdmiseen.
Tillaisenkin lidhtékohdan luotettavuutta heikentdd se, ettd myos
kehittdmisen kohteena olleiden voimavarojen kiayttotapa ja kaytto-
aste vaihtelevat. Voimavarojen kehittdminen ei automaattisesti johda
vastaavaan voimavarojen lisikiyttoon tuotannossa ja tits tietd tiet-
tyyn tuotannon muutokseen. Valtion ja kuntien kehittdmistoimen-
piteiden tulosten arviointia vaikeuttaa lisdksi se, ettei yleensd tie-
detd, mink# verran yritykset olisivat kehitténeet voimavaroja ilman
valtion ja kuntien toimenpiteita.
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Voimavarojen kehittdmistd koskevat p#aidtokset tehdddn osaksi
kaikkia elinkeinoja koskevina kokonaisratkaisuina, osaksi yrityksistéd
saatavien, jo verrattain tdsmentyneiden tuotantosuunnitelmien perus-
teella.

Suomen teollisuuspolititkan kehityspiirteitd

Perinteisesti runsaimpia voimavaroja ovat Suomessa olleet eréit raa-
ka-aineet, kuten raakapuu ja malmivarat, seki viahdisen ammatti-
koulutuksen saanut tyovoima. Kun s#ddstdmisen osuus kokonais-
tuloista on ollut verrattain korkea ja kun ulkomailta on voitu tuoda
jatkuvasti paddomaa, mahdollisuudet reaalipdioman lisdédmiseen ovat
my06s olleet vahintdsan tyydyttdviat. Energian tarvetta on voitu pit-
kiddn tyydyttdd kotimaisen puun ja vesivoiman avulla. Kotimaiset
markkinat ja voimakkaasti kasvava vientikysyntd ovat turvanneet
teollisuustuotteiden myyntimahdollisuuksia.

Kuvattuihin voimavaroihin on perustettu Suomen perinteinen
teollisuus. Sen keskeisen osan ovat muodostaneet puunjalostusteol-
lisuus ja lahinnd kotimaisiin markkinoihin nojaava muu teollisuus.
Voimavaroista ammattikoulutettu tyovoima, teknologia, liikkeenjoh-
totaito ja markkinointikapasiteetti ovat olleet vaatimatonta luokkaa,
mutta my6s niiden tarve on ollut vihiinen tuotannon rakenteesta
johtuen.

Tatd taustaa vasten on ymmaérrettavas, ettd teollisuuspolititkan
ala on ollut verrattain pitkdén suppea. Voimavarojen laajamittaiseen
kehittdmiseen ja kayton edistdmiseen ei ole katsottu olevan tarvetta.
L&hinné on tullien ja tuontirajoitusten avulla turvattu kotimaahan
tapahtuvaa markkinointia seké rahoitettu vesivoimalaitosten ja muun
perusteollisuuden investointeja. Merkittivin vaiheen muodosti kui-
tenkin sotakorvausten maksamiseksi laajennetun metalliteollisuuden
kehittdminen. _

Edelld kuvatusta tilanne on ratkaisevasti muuttunut. Kotimaisten
raaka-aineiden, ennen kaikkea raakapuun lisdsaanti on vaikeutunut.
Kotimaisen energian osuus koko kiytetystd energiasta on supistunut
kolmannekseen. Ty6voiman runsaus on kiintymissid niukkuudeksi.
Ammattikoulutetun ty6voiman maard on samalla kasvanut. Lisiaksi
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monilla kansainvilisilla sopimuksilla on voitu poistaa tai vihentidi
vientiesteitd ja vahvistaa kansainvilistd teknologista yhteistyota.
Mainitut muutokset ovat merkinneet aikaisempien runsaiden voi-
mavarojen muuttumista suhteellisen niukoiksi. Témé on pakottanut
suuntaamaan teollisuuden kasvua perinteisiltd aloilta uusille aloille.
Viimeksi mainittujen kasvu on lisinnyt entisestdén sellaisten voima-
varojen kuin ammattitaitoisen ty6voiman, teknologian, litkkeenjohto-
taidonn ja markkinointikapasiteetin niukkuutta. Ndin on paadytty
tilanteeseen, jossa voimavarojen méaidra ja laatu riippuvat entistd
enemmaén siitd, minka verran niitd voimavaroja tietoisesti kehitetasn.
Seuraavassa esitetdan karkeita arvioita siitd, mink& verran valtio,
kunnat, yritykset yms. kéyttivit yhteensd nettokansantuotteesta
vuonna 1972 teollisuuden voimavarojen lisddmiseen ja parantami-
seen. Osuuksista on harkinnanvaraisesti vihennetty voimavarojen
kulumista ja vanhentumista korvaava osa. Niin on pyritty antamaan
yleiskuva kehittimiseen kiytetyistd kokonaistuotannon osuuksista.
Teollisuuden voimavarojen

kehittidmiseen %o nettokansan-
tuotteesta 1972

Raaka-aineet 0.5
Tyo6voima (koulutus) 1.7
Yritysten reaalipddoma 4.0
Teknologia ja muotoilu 0.6
Liikkeenjohtotaito 0.2
Markkinointikapasiteetti 0.1
Infrastruktuuri ..

Metsdnparannuksiin, malmivarojen etsintdén ja muuhun raaka-
ainevarojen kehittimiseen kaytettiin vuonna 1972 nettokansantuot-
teesta noin 0.5 9. Téstd summasta oli puolet valtion rahoittamaa.
Teollisuuden tydvoiman yleis- ja ammattikoulutukseen kiytettiin
1.7 %, padosa siitd oli valtion ja kuntien rahoittamaa. Suurimman
yksittiisen erén, 4.0 9% muodostivat yritysten reaalipddomaa lisdavét
investoinnit rakennuksiin, koneisiin yms. Tastd summasta valtion ja
kuntien rahoitusta oli vajaa viidennes. Lis#ksi valtion luottolaitokset
valittivit luottomarkkinoilta otettuja lainoja, talletuksia yms. teolli-
suuteen. Tekniseen tutkimukseen ja kehitystyohon kaytetty osuus oli
0.6 %, josta valtion rahoitusta lihes kolmannes. Vihiiset osuudet
kaytettiin lisiksi liikkeenjohtotaidon (yleiskoulutus mukaanlukien)
ja markkinointikapasiteetin luomiseen. Edelld esitetyt erdt muodos-
tivat nettokansantuotteesta yhteensd noin 7 %. Valtion ja kuntien
rahoittama osuus oli 3 % ja yritysten yms. osuus 4 %. Teollisuutta
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ja sen henkil6kuntaa palvelevan infrastruktuurin rakentamista ei ole
pystytty arvioimaan edes summittaisesti.

Vuonna 1972 teollisuuspolitiikan painopiste oli selvésti voima-
varojen kehittdmisessd. Voimavarojen kayton edistdmiseen kiytettiin
varoja varsin vihén, joskin kayttoon on myohemmin otettu pari uutta
tukimuotoa.

Muutaman viime vuoden aikana teollisuutta rajoittavat toimen-
piteet ovat huomattavasti lisdéntyneet. Vanhastaan on ollut kéytossa
tuotteiden laatuvaatimuksia ja tydolosuhteita koskevia madrdyksid
sekd hintojen sddnnostelyd. N&itd toimenpiteitd on lisdtty, minka
ohella on kiinnitetty kasvavaa huomiota ympériston suojeluun ja
ulkomaisessa omistuksessa olevien yritysten toiminnan s#datelyyn.
Kiyttoon on myos otettu suhdannepoliittisia toimenpiteitd investoin-
tien ajoituksen ja vientihintojen noususta aiheutuvien tulojen nousun
saatelemiseksi. Yritysdemokratian kayttoonotto ja alueellisen keskit-
tymisen rajoittaminen ovat valmisteilla.

Tulevaisuus

Kotimaiset raaka-aineet ovat muodostuneet entisti niukemmiksi.
Tamé pakottaa suuntaamaan teollisuuden kasvua tulevaisuudessa
niitd raaka-aineita kayttdvilta toimialoilta muille toimialoille, ennen
kaikkea metalliteollisuuteen ja kemian teollisuuteen. Samalla maksu-
taseen tasapainottamiseksi tuotantoa on suunnattava edelleen vienti-
tuotteisiin ja kilpailukykyisiin tuontia korvaaviin tuotteisiin. N&ihin
muutoksiin on lukuisten tuotteiden ja tuoteryhmien osalta mahdolli-
suuksia voimakkaasti kasvavan vientikysynnin ja kotimaisen kysyn-
nén puolelta. Mahdollisuudet toteuttaa niitd muutoksia vélittomaésti
tuotteisiin kohdistuvilla toimenpiteilld ovat kuitenkin vahéiset. Kdy-
tettdvissé ovat ldhinna voimavarojen kehittdminen ja kiyton edista-
minen.

Kotimaisten raaka-aineiden saannin turvaamiseksi on perusteltua
jatkaa malminetsintdd. Vaikka kiytettdvissd ei olekaan ristiriidatto-
mia arvioita siitd, mink# verran metsédnparannuksilla voidaan edistaa
tuotannon kasvua, metsdnparannusten toteuttaminen on kuitenkin
ilmeisen perusteltua. Raaka-ainepohjaa voidaan laajentaa myos teol-
lisuuden sivutuotteiden seki jétteiden kiyttdonottoa edistimalli.

7
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Energian hinnan kohoaminen on tehnyt perustelluksi kotimaisen
energiatuotannon lisddmisen sekd energian safdstdmisen. Téssd tar-
koituksessa on turpeennostoa jo paitetty lisatd, miké edellyttdd myos
turvetta kiyttivien lampoélaitosten ja sdhkoévoimalaitosten rakenta-
mista. On myo6s perusteltua kiirehtid atomivoimalaitosten rakenta-
mista sekid harkita vield erdiden rakentamattomien vesivoimavarojen
kayttoonottoa. Erityisen merkittavidksi on katsottava energiaa sdis-
tavien ja talteenottavien menetelmien kehittdminen ja investointien
toteuttaminen. Hintojen nousun myo6td myos kysyntéd siirtynee ener-
giaa vihemman sisdltaviin tuotteisiin.

Arvioiden mukaan teollisuuden ty6voima kasvaa, joskin aikai-
sempaa huomattavasti hitaammin, ja kdantynee 1980-luvulla puoli-
valin jalkeen alenevaksi. Itd- ja pohjois-Suomessa on odotettavissa
vield muutamina ldhivuosina tySvoiman sijoittumisongelmia. Teolli-
suuden kannalta tyovoimaa on jo nyt pidettéva varsin niukkana tuo-
tannontekijini, varsinkin ammattikoulutuksen saaneen ja vaestokes-
kusten tyovoiman osalta. Tdmén vuoksi on tyévoiman ammattikoulu-
tukseen ja tyovoimaa palvelevan infrastruktuurin kehittdmiseen pan-
tava entistd enemmaén painoa. Lihiaikoina saavutetaan jo tilanne, jol-
loin kaikilla nuoriin ikiluokkiin kuuluvilla on mahdollisuus saada
ammattikoulutus. '

Tuotannon laajentumisen ja rakenteellisten muutosten myotd .
tarve tyovoiman jatko-, tdydennys- ja uudelleenkoulutukseen kasvaa.
Koulutuksessa onkin siirrettdvad painopistettd yhd enemmén téhan
suuntaan.

Mahdollisuudet yritysten reaalipdioman lisdamiseen kokonais-
sddstimisen ja pidoman tuonnin muodossa ovat olleet verrattain
hyvit. Jos tuotantoedellytykset raaka-aineiden, ty6voiman, tuote-
ideoiden, liikkeenjohdon ja markkinointikapasiteetin osalta ovat olleet
olemassa, rahoitus reaalipddomaan on useimmiten voitu turvata. Raa-
ka-aineiden, energian ja vihitellen my6s valmiiden hyddykkeiden
maailmanmarkkinahintojen kohoaminen heikentinee kuitenkin ldhi-
vuosina kokonaissddstdmistad ja ulkomaisen pdfoman saantia. Tdmén
vuoksi mahdollisuuksia reaalipddoman rahoitukseen on pidettdva tois-
taiseksi aikaisempaa vihidisempina. Tahén suuntaan vaikuttaa myds
se, etta kotimaisen energiatuotannon lisd&dminen ja monet sdéstdmis-
toimenpiteet edellyttdvét ldhivuosina runsaita investointeja. On néin
ollen perusteltua, ettd yritysten reaalipddoman rahoittamiseen kiin-
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nitetddn nyt runsaasti huomiota ainakin muutaman ldhimmén vuo-
den aikana.

Kaytettdavissa oleva teknologia, litkkeenjohtotaito ja markkinointi-
kapasiteetti ovat muodostuneet entistd niukemmiksi voimavaroiksi.
Tami johtuu ennen kaikkea siitd, ettd teollisuustuotannon kasvun
painopiste siirtyy yhd enemmén metalliteollisuuden, kemian teolli-
suuden ja erdiden muiden verrattain uusien toimialojen suuntaan ja
ettéd tuotannosta yhi suurempi osa menee vaikeasti markkinoitavaan
vientiin. N#istd syistd on pyrittivi entistd voimakkaammin kehitté-
madn uutta teknologiaa, liikkeenjohtotaitoa ja markkinointikapasi-
teettia. Teknologiaan on rinnastettava myos muotoilu. Tavanomaista
suurempi tdmé kehittdmistarve on pienissd yrityksissd tapahtuvaa
tuotantoa varten.

Merkittavans toimenpiteend markkinoinnin turvaamisessa on

pidettava lukuisia kansainvilisia sopimuksia. Niilld voidaan vahentéa

suomalaisten tuotteiden vientiesteiti ja varmistaa myyntisopimuksia.
Tamé edellyttad vastavuoroisesti myds Suomeen tapahtuvan tuonnin
esteiden vidhentamista.

Teollisuuden uudet toimialat edellyttévét useimmiten varsin moni-
puolista ja laajaa teollista ympéristoa. Tamén vuoksi on my6s teolli-
suuden infrastruktuurin rakentamiseen pantava painoa.

Edells esitetyt arviot voidaan tiivistidd seuraavan asetelman mukai-
siksi. Asetelmassa on Suomen voimavarat merkitty sitd useammalla
tdhdelld, mitd niukemmiksi ne on arvioitu noin kymmenen vuoden
tahtayksella.

Kotimaiset raaka-aineet w
Energia Yolewe
Vihan ammattikoulutettu tyovoima ¥
Hyvin ammattikoulutettu tyévoima Yoo

Yritysten reaalipadoma N
Teknologia ja muotoilu Kk
Liikkeenjohtotaito Fededc
Markkinointikapasiteetti igker
Infrastruktuuri w

On syyti korostaa, ettd yhdelldkin tdhdelld merkityt voimavarat
ovat muodostuneet aikaisempaa niukemmiksi ja ettd kaikkia kehitet-
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tavissd olevia voimavaroja on ryhdytty viime vuosina kehittdm&an
entistd maaratietoisemmin.

Arvion mukaan on lihivuosina perusteltua kehittda niukoista voi-
mavaroista nimenomaan energiavaroja, tyovoiman ammattitaitoa, tek-
nologiaa ja muotoilua, liikkeenjohtotaitoa ja markkinointikapasiteet-
tia. Tatd vidhdisemmaille huomiolle voinevat jdidd reaalipifoman
lisisminen sekd raaka-ainevarojen ja infrastruktuurin kehittiminen.
On kuitenkin syytd korostaa sinéinsé kaikkien voimavarojen kehitti-
misen tarkeyttd. Niinpa verrattain vahiisilld kehittdmistoimenpiteilld
voitaneen turvata erdiden runsaimpien voimavarojen siilyminen tal-
laisina varsinkin Kansainvilista kilpailua ajatellen.

Mitd runsaampia ja monipuolisempia voimavarat ovat ja miti
vihemmin niissid on tuotantokapeikoksi muodostuvia voimavaroja,
sitd paremmat mahdollisuudet teollisuudella on kehittyd masrdltdin
ja rakenteeltaan toivotulla tavalla. Voimavarojen kayttod edistavit
toimenpiteet voivat jadadi talloin tilapaisiksi, 1ahinnid lyhytaikaisia
vaihteluita poistaviksi. Erdissd voimavarojen kayttoa edistivissd toi-
menpiteissd, kuten kiynnistysavustuksessa, on kuitenkin myé6s voi-
mavarojen kehittdmiseen tdhtddviad piirteitd. Liséksi esimerkiksi kul-
jetusavustuksia ei voitane kovin nopeasti korvata kehittimistoimen-
piteilld. Niin ollen lienee lahdettdva siitd, ettd teollisuuspolitiikassa
kiinnitetdan edelleen huomiota my6s voimavarojen kiyton edistdmi-
seen siitd huolimatta, etti sen vaikutukset tuotantoon ovat yleensi
kertaluontoisia. _

Viime vuosina rajoittavia toimenpiteitd on merkittavésti lisatty.
Tastd huolimatta rajoituksia on edelleen kehitettava lahinné tuottei-
den laatuvaatimusten, tydolosuhteiden parantamisen ja ympériston
suojelun osalta. On myds ilmeistd, ettd ulkomaisessa omistuksessa ole-
vien yritysten ja niistd varsinkin monikansallisten yritysten toimin-
nan saitelyd joudutaan tehostamaan.

Voimavarojen kehittimiseen ja kéyton edistimiseen sekd rajoi-
tuksiin kiytettivit yleisimmit keinot on esitelty jo aikaisemmin.

Viime vuosina aluepolititkkaa on tehostettu voimakkaasti ja par-
haillaan sitd edelleen uudistetaan. Kehitysalueilla sijaitsee teollisuu-
desta nykyisin kolmannes ja ldhivuosina teollisuustuotannon lisdyk-
sestd puolet suuntautunee kehitysalueille. Seuraavassa esitetidsin arvio
voimavarojen niukkuudesta kehitysalueilla varustettuna siti useam-
malla tihdelld, mitd niuvkemmiksi ne on arvioitu.
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Kotimaiset raaka-aineet w
Energia K
Vahidn ammattikoulutettu tyévoima (%)

- Hyvin ammattikoulutettu tyovoima Yok¥%
Yritysten reaalipddoma Fok
Teknologia ja muotoilu aeeA
Liikkeenjohtotaito Forctode
Markkinointikapasiteetti WO
Infrastruktuuri ‘ *ie

Nami arviot poikkeavat esitetyisti koko maan keskiarvoista.
Kehitysalueilla lienee téssd vaiheessa pyrittiva erityisesti ammatti-
koulutuksen, teknologian, liikkeenjohtotaidon ja markkinointikapa-
siteetin lisdémiseen. Tdmai voi tapahtua osaksi kehittdmalld niité vei-
mavaroja kehitysalueilla, osaksi siirtdmalld niitd sinne muualta Suo-
mesta. Liyhyella tdhtaykselld voidaan uusia tydpaikkoja saada aikaan
myo6s rahoittamalla sellaisten yritysten reaalipddomaa, joilla on jo
valmiita tuoteideoita, markkinointikapasiteettia yms. Lyhyelld tdh-
taykselld ovat tuloksellisia myos erdat voimavarojen kayttéa edisti-
vit toimenpiteet, kuten kuljetusavustus. Valmisteilla olevissa uudis-
tuksissa esitetyt seikat on pyritty ottamaan huomioon.

Aluepolititkan piiriin kuuluvat myds yritysten sijoittumista eriille
alueille rajoittavat toimenpiteet. On ilmeistd, ettd sininsd néita rajoi-
tuksia tarvitaan erdisséd suurimmissa viestokeskuksissa ilmenneiden
haittatekijoiden vihentdmiseksi. Erdissd tapauksissa tuotannon laa-
ympéristod turmelevaksi. Rajoituksilla ei tulisi kuitenkaan estda nor-
maaliksi katsottavaa kasvua. Tehostuvan kehitysaluepolititkan, muut-

tolitkkeen hidastumisen ja ilmenneiden haittavaikutusten tuloksena

suurimpien viestokeskuksien kasvu lienee tosin jo luontaisestikin vai-
mentumassa. On ilmeistd, ettd rajoitusten kohteeksi tuleva tuotanto
ei siirry kokonaisuudessaan kehitysalueille. Siirtymista tapahtuu vain,
mikdli kehitysalueilta 16ytyvit riittdvan hyvit tuotantoedellytykset,
niihin Tuettuna ammattitaito, litkkeenjohtotaito ja markkinointikapa-
siteetti. Jos néitd edellytyksid ei ole, osa rajoitusten kohteeksi tule-
vasta tuotannosta siirtynee vaestokeskusten ldhialueille ja osa tuotan-
nosta jidnee toteutumatta. ‘ ’
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Paul Erdman:

Miljardin dollarin kauppa. Kustannus-
osakeyhtid Tammi, Helsinki 1973. 247
sivua.

Agenttitarinoihin rinnastettavaa kirjaa
lienee harvemmin esitelty Kansantalou-
dellisen aikakauskirjan sivuilla. Kylla
se tissd tapauksessa silti paikkaansa
puolustaa. Pyoriviathdn sen tapahtumat
kansainvilisen valuuttakaupan sokke-
loissa, jotka kirjoittaja hyvin hallitsee.
Miksi ei hallitsisi, onhan hin timén
alan asiantuntija, vaikka hinen pank-
kinsa tekikin konkurssin. Kirjailijan
esittelyn mukaan hén aloitti romaaninsa
kirjoittamisen vankilassa, vaikka hénet
myShemmin todettiinkin syyttomaéksi
tapahtuneeseen ja vapautettiin. Kirjassa
olevalla parilla vankilakuvauksella lie-
nee siis koettua taustaa.

Tapahtumat avataan mahdollisimman
korkealla tasolla, nimittdin Yhdysvalto-
jen presidentin virkahuoneessa. Valtio-
varainministeri ryntd3 sisddn ja kertoo
presidentille ettd EEC-maat aikovat
tehdd TUSAlle ranskalaisten johdolla
kieron ja likaisen tempun. Ne tulevat
kytkemidn valuuttansa kultaan, jolloin
Europpaan muodostuu kansainvélinen
finanssikeskus ja dollari putoaa pel-
kiksi satelliittivaluutaksi. Ei ihme, ettd
presidentti tuohtuu.

— Senkin siat, hdn sanoo mutkatto-
maan tapaan.

Kun muutakaan ei ole tehtévissé,
Yhdysvallat paéttasd isked ensin. Dolla-
rin vaihdettavuus kultaan tullaan pa-
lauttamaan. Samalla dollari devalvoi-
valuuttoihin n&hden
15 %:1la ja kullan virallinen hinta nos-
tetaan 100 dollariin unssilta. Toimen-
piteen aikamé#rd lyoddin lukkoon ja
suunnitelmasta tehd&in paperi viitenid
kappaleena. Valtiovarainministeri toi-
mittaa niistd yhden Kansainvélisen Jar-
jestelypankin BIS:n péé&sihteerille sa-

daan muihin .

lajsesti Lontoossa.

Tahén ne salaisuudet sitten loppuvat-
kin. Kirjoittajan on tdmin jilkeen teh-
tivéd vikivaltaa realiteeteille saadakseen
tapahtumat pyo6rimé#in. Jos USAn val-
tiovarainministeri ja BIS:n péié#sihteeri
aterioivat yhdessi Lontoon Savoyssa ja
selailevat - punaisiin kansiin sidottua
asiakirjaa ilman ettd pankkipiireissd
on tietoa kohtaamisen syistd, luulisi
olevan ilmiselvdd, ettd spekulaatiot
lahtevit liikkeelle. Tuntuu myés aika

mielikuvitukselliselta, ettd samainen
padsihteeri ryhtyisi levittelemdén ja
tutkimaan tidllaista paperia lento-

koneessa, jossa penkkirivid taempana
sattuu istumaan Neuvostoliiton ulko-
maankauppapankin varajohtaja. Kun
kirjailija vield myShemmin tekee mai-
nitusta herrasta homoseksuellin, tulee
pakostakin johtop#idtokseen, jonka mu-
kaan hinelli on jotain hampaankolossa




Kansainvilistd Jérjestelypankkia koh-
taan.

Joka tapauksessa NL:mn ulkomaan-
kauppapankin varajohtaja saa tilld ta-
valla vihig asiasta ja kun salaisuus vuo-
taa muutakin kautta hémairiad valuutta-
kauppoja harrastavan amerikkalaisen
tietoon, asetelma on valmis. Dollariin
kohdistuu ennennikemétén myyntiaalto
ja kullan hinta alkaa voimakkaasti
nousta. .

Puuttumatta tdmén enempdid kirjan
juoneen ja sen nopeasti vaihtuviin tilan-
teisiin, sitd voidaan kylld pitdd erdin-
laisena oppikirjanakin, jossa erittdin
luettavassa muodossa selvitellddn kulta-
ja valuuttakaupan mekanismia, sveitsi-
laisten pankkien tyskentelyd, lyhyt-
aikaisen kansainvélisen pddoman liik-
keitd ja valuuttakeinottelijoiden mene-
telmid sekd ajatusmaailmaa. Mutta ei
timé kirja sentdéin taida tavalliselle
lukijalle tdysin avautua ja tavallisella
tarkoitetaan henkil6d, joka ei ole lain-

A. Myrick Freeman III, Robert H.
Haveman and Allen V. Kneese:

The Economics of Environmental Po-
licy. John Wiley & Sons, Inc., New York
1973. 184 sivua.

Ympéristonsuojelu on suhteellisen uusi
asia, joka kuitenkin on nopeasti saa-
massa erittdin suurta poliittista ja ta-
loudellista merkitystd. Asian tuoreu-
desta johtuu, etteivit ympéristénsuoje-
luun liittyvét ongelmat ja niiden vali-
nen yhteys ole vield likimainkaan sel-
kiytyneet. Vaikeuksia ei suinkaan vi-
hennd se, ettd ympéristépolitiitkan me-
nestyksellinen hoitaminen edellyttds
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kaan perilld pankkitoiminnasta, vaikka
teosta onkin hénen kiinnostuksensa he-
rattdmiseksi hoystetty seksilld ja muil-
lakin mausteilla.

Paul Erdman on korkean tason pank-
kimies ja kun hin selvittelee mm. kat-
teetonta valuutanmyyntid ja muita suu-
risuuntaisen valuuttakaupan hienouk-
sia, lukija, jolle ndmi asiat ovat taysin
vieraita, saattaa jattdd lukemisen kes-
ken. Jos hidn hakee pelkkdd rentoutta-
vaa viihdettd, hénelle mahdollisesti
riittd4 raha-asioista se, ettd kirjan san-
kari ottaa taskustaan dollarik&irdn ja
hakee ldhimmistd kaupasta itselleen
pullon whisky&.

Tama kylldkin olisi vahinko, silld
kirja on erittdin sujuvasti kirjoitettu.
Suomentajaa ei muuten pitédisi koskaan
unohtaa ja tidmin romaanin osalta on
annettava Pauli Minttérille tunnustus.

Erkki Ketola

erittdin monipuolista tietopohjaa. Asian-
tuntemusta tarvitaan ainakin luonnon-
tieteiden, tekniikan, juridiikan, yhteis-
kuntatieteiden eikd vihiten juuri kan-
santaloustieteen alalta.

Téllaisessa tilanteessa on erittédin ter-
vetullut sellainen kirja, jossa systemaat-
tisesti ja pelkistetysti analysoidaan ym-
péristonsuojeluun liittyvat taloudelliset
peruskysymykset ja osoitetaan niiden
merkitys kokonaisongelman - kannalta.
Nyt kisiteltdvand olevassa kirjassa
tdmi tyd on suoritettu ihailtavan hyvin.
Kirjan suppeudesta johtuu, ettei siind

"kasitellda ldheskddn kaikkia térkeitd-

kidn ongelmia, mutta se miki on otettu



276 KIRJALLISUUTTA

mukaan on todella keskeistd ja tarjoaa
hyvin perustiedon, jonka avulla myo-
hemmin hankittava lisdinformaatio ji-
sentyy oikealle kohdalleen. Tekijit ovat
hyvid ekonomisteja, jotka tietdvit mel-
koisesti ympéristénsuojelun ongelmista
~ ja liséksi heilld on huomattava loogisen
ajattelun ja selkedn Kkirjoittamisen
kyky. Suppeudesta johtuu my®és se, ettd
kirjan ekonomistinen puoli jd& varsin
yksinkertaiseksi. Tekijdt ovat tietenkin
tastd tietoisia ja suhtautuvat teoreetti-
sen analyysinsa rajoituksiin erittdin rea-
listisesti. Yleensdkin koko ote kirjassa
on miellyttdvan tervejirkinen.

Kirjan jasennys on selkeid ja johdon-
mukainen. Kun aluksi on luotu lyhyt
yleiskatsaus ympéristonsuojelun tarpee-
seen, merkitykseen ja sen taloudellisiin
aspekteihin, siirrytdin tarkastelemaan
materiaalitasetta, jossa talouseldméin
toimintaa kuvataan materiaalivirtoina
eikd rahan, tavaroiden ja palvelusten
virtoina kuten kansantulolaskelmissa.
Materiaalitase valaisee ympéristonsuo-
jelun ongelman mittasuhteita, auttaa
ymmaértdméin ympaéristén taloudellista
merkitystd ja materiaalivirtojen valisid
yhteyksid. Ympdaristd suorittaa palve-
luksia vastaanottamalla tuotannossa ja
kulutuksessa syntyvid jédtteitd. Saman-
aikaisesti ympaéristé palvelee kansalais-
ten hyvinvointia tarjoamalla mahdolli-
suuden virkistdytymiseen ja tuottamalla
mielihyvédd esteettisilldi ominaisuuksil-
laan. Osa ympdirist6d on tuotannollisen
toiminnan tarvitsemien raaka-aineiden
ja tarvikkeiden ldhde. Ympdarist6sti saa-
daan polttoaineita, puuta, vettd, metal-
leja, ravintoaineita jne. Itse asiassa
ympéristé on koko inhimillisen eldméin
perusedellytys. Ilmakehd, vesi ja koko
ekosysteemi ovat asioita, joita ilman
ihminen ei tule toimeen.

Ympéristonsuojelun ongelma on sii-
nd, ettd ympéristén suorittamat palve-
lukset jdtteiden wvastaanottajana ovat
ristiriidassa kaikkien muiden ympéris-
ton suorittamien palvelusten kanssa.
Talld hetkelld ympdériston kaytto jattei-
den vastaanottajana on vakavasti hei-
ympéristén suorittamien
muiden palvelusten laatua ja mé&&rédé.

kentdmaéissi

Oikeata tasapainoa ympiéristén kiyt-
tdmisessd jatteiden wvastaanottamiseen
ja muihin tarkoituksiin ei ole saavu-
tettu, koska mik&in markkinamekanis-
mi el sddtele ympéariston kayttéda. Ve-
sien ja ilman pilaaminen ei aiheuta kus-
tannuksia. Yksityisen teollisuuslaitok-
sen tai kunnan saama hyoty jétteiden
laskemisesta ympérist6én on erittdin
suuri, kun taas ympéariston pilaantumi-
sesta aiheutuvat haitat yksityisen kan-
salaisen kohdalla ovat siksi pienet, ettd
yksityiselle kansalaiselle ei muodostu
riittdvdn voimakasta motiivia muodos-
taa esimerkiksi organisaatio, joka pyr-
kisi neuvottelemaan pilaajien kanssa
niin, ettd ndmaé sovittua korvausta vas-
taan vdhentéisivit jatteiden laskemista
ympéarist6on. Kuitenkin ympéristén laa-
dun heikkenemisestd kérsivien luku-
méaidréd saattaa olla niin suuri, ettd hei-
din kérsiménsd vahinko on yhteenlas-
kettuna moninkertainen verrattuna sii-
hen kustannukseen, jonka jidtteiden puh-
distaminen ennen ympéristéén laskua
aiheuttaisi.

Vaikka markkinamekanismi ympéris-
tén osalta ei toimikaan, voidaan siihen
liittyvid ongelmia silti analysoida taval-
listen kansantaloustieteellisten mene-
telmien avulla. Teoreettisesti ajatellen
ympéristén suorittamilla palveluksilla
on hintansa, jonka kuluttajat olisivat
valmiit maksamaan. Ympéristén suoje-
lusta taas aiheutuu kustannuksia, joita




on verrattava niilld aikaansaadun ym-
péristébn parantumisen arvoon. Talla
tavalla voidaan ympaéaristén suoritta-
mille palveluksille konstruoida omat
kysynté- ja tarjontakdyrénsd tasapaino-
pisteen maéarittdmiseksi. Tdma tasapai-
nopiste edustaa tilaa, josta kéytetdin
merkillistd nimed »optimaalinen polluu-
tio». Maallikon korviin téllainen termi
séardhtdd pahasti, koska optimaalinen
tilanne toki olisi se, ettei ympéaristéa
pilattaisi lainkaan. Késitteend tdmi op-
timaalinen polluutio tietenkin on oikea.
Jatteiden vdhentdminen ja puhdistami-
nen maksaa ja mitd ldhemméksi sata-
prosenttista puhtautta tullaan, sitd suu-
remmiksi kohoavat kustannukset ja sité
pienemmiksi jddvat saavutetut hyoédyt.
Ympiriston suojelua ei siten kannata
viedd pidemmaille kuin siihen saakka,
jossa rajakustannukset vastaavat saatua
rajahyotyéd. Olisi kuitenkin parempi pu-
hua ympéristonsuojelun taloudellisesta
optimista kuin optimaalisesta polluu-
tiosta.

Kéytanndssd ympéristonsuojelun ta-
loudelliset ongelmat liittyvat julkisen
vallan toimenpiteisiin. Ympéaristénsuo-
jelun julkiselle vallalle, talouseldmille
ja kuluttajille aiheuttamia kustannuk-
sia on verrattava toimenpiteilld saavu-
tettavaan hy6tyyn. Kustannus/hyoty-
analyysissa ei kuitenkaan paidstid pit-
kélle, silld hyddyn — ympéristélle
aiheutettujen vahinkojen vihenemisen
— arviointi on toistaiseksi kutakuinkin
mahdotonta. Sitdvastoin kustannukset
voidaan arvioida poliittiselle padtoksen-
teolle riittdvalld tarkkuudella. Kirjan
tekijét ovat erittdin hyvin tidstd selvilli,
mutta he eivdt pidd sitd wvarsinaise-
na esteend kustannus/hyéty-analyysille.
Toistaiseksi hy6ty on vain arvioitava
subjektiivisesti. Jos kustannukset tun-
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netaan, voidaan poliittisen p##téksen-
tekoprosessin puitteissa arvioida, ovatko
kustannukset kohtuullisia ympéristdn
pilaantumisen aiheuttamien haittojen
vihenemiseen verrattuna. Joitakin ta-
loudellisia laskelmia ympéristonsuoje-
lulla saavutetusta hyodystd voidaan
silti tehdi. Saastuneen ilman vaikutuk-
sia korroosiokustannuksiin, puhtaana-
pitokustannuksiin, sairauskustannuksiin
jne. voidaan karkeasti arvioida, samoin
vesien pilaantumisen merkitys niiden
virkistyskaytolle.

Taloudellisen analyysin perusteella
tekijat tulevat sithen tulokseen, ettd
ympéristén pilaantumista voidaan par-
haiten vihentdd asettamalla pilaajille
maksuja, jotka olisivat suhteessa jattei-
den aiheuttamaan vahinkoon. Tdméi an-
taisi pilaajille nimenomaisen taloudelli-
sen motiivin vdhentdd jiatekuormaa ja
johtaisi siihen, ettd sek# yksittdisessd
tuotantolaitoksessa ettd koko kansan-
taloudessa tulokset saavutettaisiin mah-~
dollisimman vihin kustannuksin. Tata
kisitystd ekonomistit yleensd puoltavat,
esim. OECD:ssd silld on hyvin paljon
kannatusta. Virkamiehet ja poliitikot
uskovat kuitenkin mieluummin sdételyn
ja pakon voimaan, eikd t#td ké&sitystd
tarvitse ihmetelld, silld maksujen m#a-
réimiseen ja seurannan jirjestimiseen
liittyy monia epiilyksid, joita ei vield
ole pystytty vakuuttavasti poistamaan.
Sen perusteella, mitd tekijdt kertovat
tihédnastisen politilkan menestyksestd
USAssa, tuntuu kuitenkin siltd, ettei
maksujérjestelmé voisi ainakaan huo-
nommin onnistua.

Taloudellisen analyysin lisdksi tekijét
tarkastelevat kirjassaan ympéristénsuo-
jelun fyysisii ongelmia, nykyisen pi-
laantumisen laatua ja astetta, ympéris-
tonsuojeluun kaytettdvissd olevia kei-
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noja ja siind harjoitettua k#ytadnnén
politilkkkaa USAssa. Néiiden seikkojen
tuntemus on valttdimitontd menestyk-
selliselle taloudelliselle analyysille. Ym-
méirtddkseni ndmi osat ovat kirjoitettu

John P. Powelson:

Institutions of Economic Growth. A
Theory of Conflict Management in
Developing Countries. Princeton Uni-
versity Press, Princeton, New Jersey,
1972. 275 sivua.

Powelsonin kirja vaikuttaa ensinidke-
maéltd ldhtokohdiltaan mielenkiintoisel-
ta. Taloustieteilijoitd on moitittu siit,
ettd he taloudellista kehitystd koske-
vassa analyysissaan rajoittuvat tarkas-
telemaan ahtaasti mai#riteltyjd ns. ta-
loudellisia muuttujia ja jéttdvat huo-
mioon ottamatta muut tekijét, joilla voi
silti olla ratkaiseva merkitys kehitys-
prosessissa. Erdéné syynd tillaiseen lai-
minlyontiin voi olla se, ettd olemme tot-
tuneet tutkimaan omaa teollistunutta
yhteiskuntaamme emmekd riittavisti
ota huomioon teollisuusmaiden ja kehi-
tysmaiden vilisid eroja, toisenlaisten
John P.
Powelson on Coloradon yliopiston pro-
fessori, jolla on laajaa kokemusta kehi-
tysmaissa ja kiytdnnén kehitysongel-
mien parissa tyoskentelemisestd, erityi-
sesti Latinalaisen Amerikan maista.
Powelson rakentaa teoriansa »ei-talou-
dellisen tekijén ympérille»; yhteiskun-
tainstituutioiden tehokkuus kasvuha-
kuisessa yhteiskunnassa esiintyvien etu-
ristiriitojen sovittelemisessa. Téssé yri-
tyksessdin hin kédyttdd hyvikseen myos
sosiologisia kisitteita ja teorioita ja liik-

jirjestelmien toimintatapaa.

erittdin suurella asiantuntemuksella ja
tavalla, joka tekee ne mielekkiiksi eko-
nomistilukijan kannalta.

Unto Luukko

kuu paljolti tieteidenvilisilld rajamail-
la. Powelson késittelee lyhyesti myos
toista ajankohtaista aihetta, kasvun ra-
joja, ja hin spekuloi tilanteesta, jolloin
teollisuusmaiden lentomatka taloudelli-
sen kasvun avaruudessa péittyy; take-
off’in rinnalle tulee laskeutumisen ki-
site.

Olennaiselta osaltaan Powelsonin teo-
ria kuitenkin koskee instituutioiden
merkitystd kasvuprosessissa ja niiden
valintaa. Take off-vaiheen h&n maérit-
telee siten, ettd muodostuu kasvuhakui-

. sia yksiloitd ja ryhmid ja taloudellisesta

kasvusta tulee yhteiskunnan keskeinen
tavoite. Prosessin aikana syntyy samalla
ristiriitoja eri ryhmien vélillad ja sis&lls,
eivitka eri ryhmét ja yksilot valttamat-
t4 nde yhteistd etuaan kasvun jatkumi-
sessa. Takeoff’in onnistuminen riippuu
siten Powelsonin mukaan kansakunnan
kyvystd luoda instituutioita, joiden
puitteissa niitd eturistiriitoja voidaan
sovitella. Powelson' teoretisoi instituu-
tioiden valintaan vaikuttavista kysynté-
ja tarjontatekijoistd ja mm. kansallisten
arvojen merkityksestd.
Kehitysongelmia koskevassa tutki-
muksessa voidaan erottaa toisistaan
kaksi ldhestymistapaa: alikehittynei-
syyttd kuvaava ja alikehittyneisyyden
rakennetta selittivd. Ensimméisen mu-
kaan alikehittyneisyyden tila maé&ritel-
148n sen ulottuvuuksia kuvaamalla; ke~
hitysmaa saa epdedullisia arvoja eri




mittapuiden mukaan, esim. bruttokan-
santuote per capita, tuottavuus, vies-
ton kasvu, tyollisyys, yrittelidisyys.
Tamé ldhestymistapa on otettu monen
kehitysteorian ldaht6kohdaksi siten, cttd
tietty alikehittyneisyyden tunnusmerk-
ki — esimerkiksi pd&oman tai yrittelidi-
syyden puute — on valittu strategiseksi
muuttujaksi ja analyysi rakennettu ta-
mén ympérille. Powelson seuraa pitkil-
le Rostowin ndkemyksid kehitysurasta
ja takeoff-terminologiaa. Hinen oma
teoriansa voidaan olennaisen sisdltdnsé
puolesta luokitella kuvaavaksi eikd se
tidssd mielessd tarjoa paljoakaan uutta.
Pidoman tai yrittelidisyyden puutteen
tilalle hin vain nostaa instituutioiden
tehottomuuden keskeisend kehityspro-
sessin esteeni. Syy-yhteyksien selvitti-
miseen ja kehitysstrategioiden suunnit-
telun pohjaksi kuvaavaa ldhestymis-
tapaa on pidettdvd puutteellisena.
Kuvaavan ldhestymistavan rinnalle
voidaan asettaa rakenteellinen, jonka
mukaan alikehittyneisyyden tila luo-
daan, sdilytetddn ja syvennetddn laa-
jemman jirjestelmén puitteissa. Téllai-
siin ndkemyksiin Powelson ei kiinnitd
paljoakaan huomiota. Hinen analyysis-
saan ei esiinny kehitysmaita ympéroi-

V. S. Vygodski:

The Story of a Great Discovery. How
Karl Marx wrote »Capital». Verlag die
Wirtschaft, Berlin 1973. 156 sivua.

Kiinnostus Marxiin ja marxilaiseen ta-
loustieteeseen on lidnsimaisissa akatee-
misissa piireissd lisdéntynyt viime vuo-
sina huomattavasti. Osittain tdmi on
johtunut halusta osoittaa, ettd erityi-
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vid maailmaa eikd niitd eroavaisuuksia
teollisuusmaiden ja kehitysmaiden vi-
lilla, jotka johtuvat takeoff-vaiheen
ajoittumisesta eri historialliseen ajan-
jaksoon.

Poikkeavasta muuttujavalinnasta huo-
limatta Powelsonin ote on melko sovin-
nainen. Mielenkiintoisimmillaan Powel-
son on silloin, kun hén ilmeisesti omaan
kokemuspohjaansa nojautuen puhuu ke-
hitysongelmista suhteellisen konkreetti-
sella tasolla, esim. luvussa, joka koskee
kehitysprojektien rahoituksessa sovel-
lettavia lainanantoperiaatteita. Myon-
teistd kirjassa on sen kehitysmaiden eri-
laisuutta korostava ja néiden maiden
omia kehityspyrkimyksid kunnioittava
teema. Powelson alleviivaa esim. sitd,
ettd instituutiot toimivat eri tavalla eri
yhteyksissad ja ettd teollisuusmaiden oli-
si kartettava pyrkimyksid siirtdd omia
arvojaan ja instituutioitaan kehitysmai-
hin. N&mi johtopididttkset on kylldkin
peitelty monimutkaiseen analyysiin,
jossa on paljonkin turhan teoretisoinnin
makua. Kirja tuskin vastaa niitd odo-
tuksia, joita voidaan sen l&htdkohtien
perusteella asettaa.

Birgitta Starck

sesti marxilaisuuden 1dyténeet laajat
opiskelijajoukot haukkuvat yli-ik#distd
ja itse asiassa tdysin lahoa puuta; osit-
tain on ollut kyse vilpittomaistd kiin-
nostuksesta, joka on joskus johtanut
merkittdviinkin tuloksiin. Molemmissa
tapauksissa on kuitenkin monesti ollut
kyse yrityksistd, jotka ovat olleet tuo-
mitut epdonnistumaan, koska Marxia ja
marxilaisen taloustieteen nykyistd ke-
hitysvaihetta ei ole tunnettu.
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Osittain — vaikka ei varmaankaan
ensisijaisesti — t&hin ovat olleet syyna
kielelliset seikat. Marxilaista taloustie-
dettd eteenpdin vieneitd tutkimuksia on
ollut saatavissa ldnsieurooppalaisista
kielistd ldahes ainoastaan saksaksi —
unohtamatta kuitenkaan esim. ranska-
laisia tutkimuksia. Englannin kielen
keskeistd asemaa ajatellen késilld ole-
van kirjan kdannoés ja sen julkaisemi-
nen DDR-ldisen kustantamon toimesta
onkin varsin ajankohtainen ja oikeaan
osunut paatos.

Neuvostoliittolainen  taloustieteiliji
Vitali Vygodski osoittautuu tdlld pie-
nelld kirjallaan syvillisesti Marxin
teoksiin ja metodiin perehtyneeksi, erit-
tdin tiiviisti mutta selkedsti kirjoitta-
vaksi ja my0Os ajattelevaksi tutkijaksi.
Kirjan ensipainos ilmestyi Moskovassa
vuonna 1965.

Vygodski on Marx-tutkija, joka néen-
néisesti kirjoittaa teorian historiikkia
vuosilta 1850—1863, ajalta, jolloin Mar-
xin arvo- ja lisdarvoteoriat kypsyivit
ja sellaiset teokset kuin Grundrisse,
Kansantaloustieteen arvostelua ja Pdd-
oman neljinnen osan késikirjoitus,
Theorien iiber den Mehrwert, syntyivit.
Niami ovat Marxin keskeisiid teoksia,
joita tuntematta ei voi véittdd tunte-
vansa marxilaista taloustiedetta.

T&altd osin Vygodski liittyy viime-
aikaiseen teoriahistorialliseen ja ekse-
geettiseen kirjallisuuteen. Toisin kuin
Walter Tuchscheerer! tai Roman Ros-
dolsky 2, hin ei kuitenkaan yritd kir-

1. Walter Tuchscheerer, Bevor »Das
Kapital»  entstand. Die Entstehungs-
geschichte der Okonomischen Theorie von
Karl Marx. Akademie-Verlag, Berlin 1967.

2. Roman Rosdolsky, Zur Entstehungs-
geschichte des Marxschen »Kapitals. Euro-
péische Verlagsanstalt, Frankfurt am Main
1968.

joittaa kattavaa esitystd tiettyjen teo-
rioiden kehityksestd tai niiden muodos-
ta tietyssd kehitysvaiheessaan.

Kirjan punaisena lankana on Vygods-
kin perusteltu Kkisitys, jonka mukaan
suhde klassiseen porvarilliseen talous-
tieteeseen on Marxin omien taloustie-
teellisten katsomusten kypsyyden as-
teen mittari. Kuvatessaan Marxin ir-
taantumista 1&hinnd Ricardon teoreetti-
sista kisityskannoista taloustieteen ja
empirian vuosikymmenié kesténeen tut-
kimuksen kautta kirja asettaa oikeaan
perspektiiviin mm. kysymyksen tyon-
arvoteorian erilaisista merkityksista.
Ricardolle se oli ldhinnd hintateoria.
Marx taasen korostaa, kuinka arvoa luo-
van tyon erikoinen luonne, sen yhteis-
kunnallisuus, on seikka, jonka ymmér-
tdmisestd taloustieteen tajuaminen rat-
kaisevasti riippuu. Arvoteorian keskei-
seksi kysymykseksi nousee pelkistettyna
se, kuinka yksityisten tuottajien eril-
l43n suorittamat. ty6t kuitenkin muo-
dostavat yhteiskunnassa kokonaisuuden.

Nimi ovat marxilaisen taloustieteen
peruskysymyksid, joita erityisesti viime-
aikaisessa tutkimuksessa on paljon poh-
dittu. Akateeminen Marx-kritiikki ei
silti tunnu niistd kuulleenkaan.

Omaperidisimmilldéin Vygodski on kir-
joittaessaan liian useasti laiminlyddyistd
tuotannonalojen sisdisen kilpailun kysy-
myksistd. Juuri naissd jaksoissa kirjan
ote laajenee merkittdvasti historiikin
hahmon ulkopuolelle, erdiden monesti
laiminly&tyjen teorianosien késittely saa
itsendisen merkityksen.

Marx esittidi tiettyjd kisitteits, kuten
markkina-arvo ja »viidrsd yhteiskunnal-
linen arvo», joilla hin pyrkii késittele-
maian tuotannonalan yleisen hintatason
muotoutumista ja sen suhdetta kunkin

tuotantoprosessin teknologisen tason




mukaiseen »arvoon». Pddoman kolman-
nenkin osan muodossa késittely on kui-
tenkin keskenerdinen ja osin ristiriitai-
nen; ndmi ovat silti keskeisid teoreet-
tisia vélineitd Marxin arvoteoriaan
perustuvan hintateorian hahmottami-
sessa. Vygodski pyrkii osoittamaan —
eikid suinkaan ainoana — ettd yhdisté-
malld ndmé elementit maankoron teo-
riaan saadaan viline, jolla voidaan ku-
vata hinnanmuodostumista monopolika-
pitalismin oloissa.

Marx perustaa maankoron syntymi-
sen kapitalistiselle maanomistuksen mo-
nopolille sen estdessd maatalouden osal-
listumisen voiton suhdeluvun tasoittu-
miseen, absoluuttisen
maankoron mahdollisuus koko maan-
omistajaluokalle. Toisaalta joidenkin
maanomistajien monopoliasema maa-
taloussektorin sisdlld aiheuttaa maan
vaihtelevan tuottavuuden mahdollista-
man differentiaalikoron toteutumisen.
Niiltd osin Marx poikkeaa huomatta-
vasti aikaisemmista ja myShemmistd
maankorkoteoreetikoista.

mistd seuraa

Todennikéisesti Vygodski litkkkuu jok-
seenkin liukkaalla jdilld véiittdessdsn
tdmin analyysin olevan yleistettédvissid
monopolin yleiseksi teoriaksi. Nayttdisi
siltd, ettd maatalouden luonnonoloista
aiheutuvien erityispiirteiden ohella hin
ei ole ottanut riittdvissd mi#rin huo-
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mioon sitéd, ettd koko kapitalistisen yh-
teiskunnan kehitystd tarkastellen maa-
talouden taloudellisella merkitykselld
on viistyvd, monopolisoitumisella vah-
vistuva tendenssi. Vygodski liittyy téssi
vilkkaaseen, vield ratkaisemattomaan
keskusteluun.

Ottaen huomioon kirjan yleisen Il&h-
tékohdan on luonnollista, ettd Vygodski
painottaa voimakkaasti metodologisia
seikkoja. Liioittelematta voidaan sanoa,
ettd Marxin tieteellisen menetelmén
erdiden keskeisten seikkojen esittely on
erinomaisella tavalla rakennettu kirjan
sisdéin. Lukijalle avautuu né&kéala mar-
xilaisen taloustieteen ja klassisen por-
varillisen taloustieteen suhteeseen. Imp-
lisiittisesti kdyvit ilmi myo6s yhteydet
nykyajan kansantaloustieteeseen, wvul-
gaari-taloustieteeseen, kuten Marx sitd
kutsui.

Kirjaa voi suositella englanninkieli-
seksi johdannoksi erdisiin marxilaisen
taloustieteen peruskésitteisiin. Parhaim-
millaan se saattaa poistaa aikaisemmin
omaksuttuja vidrinkisityksid ja harha-
luuloja Marxista. Kaikkiin sen johto-
paatoksiin ei tarvitse yhtyd, mutta silti
sitd on pidettdvd varsin luotettavana ja
selvdjarkisend teoksena. Nimekkdasti
tarkastettu kddnnos saksasta englantiin
on lihes moitteeton.

Pekka Sutela



TIEDOTUKSIA

Econometric Societyn kolmas maail-
mankongressi jédrjestetddn Torontossa
20—26. 8. 1975. Mahdolliset kontribuu-
tiot voidaan ldhettéd Helsingin Yliopis-
toon professori Pentti Péyhdselle, joka
toimii ohjelmakomitean jédsenend. Oh-

jelmaan hyviksyttavistd esitelmistd ja
tutkimuksista tehddidn lopullinen p&i-
t6s heti vuoden 1975 alkupuolella. Lisd-
tietoja kongressista saa Pentti Poyho-
seltd tai Kansantaloudellisen Yhdis-
tyksen sihteerilta.




ENGLISH SUMMARIES

OIVA LAAKSONEN: Managing Eco-
nomic Organizations in a Changing
World. Two problems make the mana-
gement of enterprises particularly dif-
ficult: first, the environment in which
an enterprise operates changes rapidly;
second, during recent decades, the tra-
ditional tools of management have
changed or lost their impact.

The speed and the influence of
changes in the environment are in-
creased by the fact that various organi-
zations throughout the world have be-
come more open and more closely
linked. The rapid and unexpected evo-
lution of technology and information,
the rise in the standard of living, the
mobility of labour between regions, the
development of transportation, the im-
provement of communications and the
changes in value — systems were the
major factors contributing to this
change. Conflicts are especially likely
to arise when the older genera-
tion with its strong preference for
institutional and material values tries
to guide and direct the younger genera-
tion, which finds individual and spiri-
tual values very important.

People’s zone of acceptance is greatly
affected by their values. As a con-
sequence of the increase in educa-
tion and information, this zone has
diminished, which makes it more dif-
ficult to regulate individuals. The ma-

nagement of an organization requires
the use of power. Nowadays the mana-
gement of an enterprise is less able to
use rewards than in the past, because
enterprises are often owned and ma-
naged by different people, and because
a number of rewards are decided upon
outside the enterprise itself. As enter-
prises expand, the top managers can
employ their personal power only to-
wards their immediate subordinates. Ex-
perts in various field may exert sub-
stantial expert power. There is also ideo-
logical power and group power; the lat-
ter may take the form of participative
management or of self-regulation in
working teams. ’
The various types of power affect
people one hierarchical level below the
top management most effectively. These
people are also more strongly influenced
by training and motivation than those
at lower hierarchical levels. This may
cause constant conflicts between the
management and those employees who
do not receive similar attention and who
are often regulated from outside the
enterprise, i.e., the labour unions.

PEKKA AHTIALA: On the Effects of
Monetary Policy in Finland. To deter-
mine the effects of monetary policy in

Finland, a general model of the loan-
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able funds variety was constructed and
the effects of monetary policy under a
market-determined interest rate were
examined. They were as expected. In
Finland credit rationing is the rule,
so that the supply of credit is an
important determinant of investment.
In these conditions the interest rate
ceiling -becomes a policy variable.
This changes the properties of the
system and, accordingly, the impact of
monetary policy.

In Finland interest rate policy is
generally implemented by changing the
market rate and the discount rate by
the same amounts. Raising both rates
does not have a restrictive impact on
economic activity as is often thought,
rather its effect is expansionary on
account of international capital move-
ments, and changes in both desired cash
balances and in the desired excess re-
serves of the commercial banks.

Measures directly affecting the re-
serves of the banking system, as well
as discount rate changes have a greater
effect on total demand than when
credit is not rationed. This is because
the monetary system is not allowed to
give in.

Selective credit controls have no ef-
fect on economic activity even if they
had an initial effect on demand, as long
as credit is rationed and there is excess
demand in the system. Any impact
on demand is offset by loans granted
for projects which would not have been
financed in other conditions.

Finally, inability of the authorities to
carry out defensive monetary policy
operations, desighed to eliminate dis-
turbances, is discussed, and proposals
for improving the financial system and
monetary policy are advanced.

HENRI J. VARTIAINEN: Economic
Development and Policy in Finland
in the Interwar Period. Buoyant exports
triggered off an uninterrupted boom
period in 1921—28, with industrial pro-
duction growing at an annual rate of 12
per cent. The central bank did not
frown on this development, allowing
cheap central bank money to keep up
expectations, with the result that over-
heated demand conditions turned into
an early crisis in 1928, necessitating the
bank now to apply strict monetary
brakes. An acute depression prevailed
from 1929 to 1931; following the aban-
donment of gold standard and a boost
to export by favourable exchange rates,
the revival set in by 1932. Central bank
money decreased during the slump
years, which the bank itself interpreted
as a natural decline in the need for cash
and credit; the adversaries challenged
this view as a contractive policy stance.
Expansionary demand management was
not considered appropriate, as depres-
sion was seen to stem from low world
prices; these could not be changed, and
it was deemed more important to avoid
any measures which would put compe-
titiveness or confidence at risk once the
fall in prices stopped and an upturn got
underway. In economic policies, the
node of power was the Central Bank.
The discussion between the Bank and
its adversaries, who advocated more ex-
pansionary policies, soon crystallized
into political attitudes, with no dialogue
or willingness to search for a compro-
mise.

PENTTI VIITA: The Main Goals of In-
dustrial Policy. Promoting the growth of
production has been one of the main




goals of industrial policy in Finland. Re-
cently, however, an increasing amount
of attention has been paid to structural
goals, such as obtaining a proper balance
between the various sectors of the eco-
nomy, utilizing productive resources
optimally, employing the most suitable
production methods, recognizing exter-
nal economies, etc. These goals remain
supplementary to the goal of growth.

The tools of industrial policy can be
placed into three groups: those increa-
sing or improving productive resources,
those improving the use of existing re-
sources and those designed to curb in-
dustrial production. Main attention
is generally focussed on developing pro-
ductive resources. The most important
resources for industry are raw materials
and energy, labour, physical capital,
technology, managerial skills, marketing
ability and the infrastructure.

In 1972 about 7 per cent of Finland’s
net domestic product was used for de-
veloping industrial resources. Invest-
ment in physical capital by enterprises

ENGLISH SUMMARIES 285

accounted for 4 percentage points of
this, manpower training for 1.7 percen-
tage points, research and promotion
activities 0.6 percentage points, and de-
veloping raw material resources for 0.5
percentage points. A small part was
also used for improving managerial and
marketing skills.

In the future, the emphasis in Fin-
land’s industrial policy should be placed
on developing the resources needed to
increase production, i.e., energy, the vo-
cational skills of the labour force, tec-
hnology, managerial skills and mar-
keting ability. Measures designed to
promote the more efficient use of exist-
ing resources, such as interest and trans-
portation subsidies and those designed
to encourage competition could be used
as supplementary tools. In addition, a
number of measures are being planned
which will curb production directly; e.g.,
the excessive concentration of produc-
tion in a few regions will be discouraged
and steps will taken to protect the en-
vironment.
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