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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1978:1 

Finanssi- ja rahapolitiikan mahdollisuuksista 
kansantalouden elvyttämisessä* 

PAUL PAAVELA 

Muutamana viime vuonna valtiovarainministerille on langennut osa 
esittää tässä tilaisuudessa tulevaisuuden odotuksia, jotka eivät ole 
toteutuneet. Vuosina 1973-1976 on tulo- ja menoarvioesityksissä 
ennustettu seuraavalle vuodelle kokonaistuotannon kasvua yhteensä 
noin 15 prosenttia, mutta toteutuneiden kasvuprosenttien summa 
näinä neljänä vuonna tulee olemaan pyöreästi viisi. Kaksi kolman­
nesta odotetusta talouskasvusta on siten jäänyt tulematta. 

Ennusteiden laatijoita ei kuitenkaan pidä moittia tarpeettomasti, 
sillä ennusteiden hyvyys tai huonous ei riipu yksinomaan siitä, kuin­
ka hyvin ne aikanaan yhtyvät lopullisiin tilastolukuihin, vaan ennen 
kaikkea siitä, onko ne oikein johdettu kaikkien käytettävissä olevien 
tietojen pohjalta. Jos 'ennustetta laadittaessa kansainvälisen talouden 
näkymät, viimeisimmät tilastotiedot ja koti- ja ulkomaiset indikaat­
torit ja muut merkit viittaavat siihen, että esimerkiksi 5 prosentin 
kasvu kokonaistuotannossa on todennäköinen, ja jos taloudellamme 
voimavarojen puolesta tähän on hyvät mahdollisuudet, syyllistytään 
tosiasioihin perustumattomaan manipulointiin, jos lopputuloksena 
annetaan julkisuuteen jotain muuta. Yhtä vähän kuin matematiikas­
sa on arvoa sillä, että väärin perustein päädytään oikeaan tulokseen, 
yhtä vähän voidaan antaa arvoa pessimistien nollakasvun ennustuk­
sille, jos ne perustuvat puutteelliseen talouselämän tuntemukseen ja 
tiedossa olevien tosiasioiden huomiotta jättämiseen. 

Kuukausi sitten julkistetussa budjettiesityksessä arvioitiin brut­
tokansantuotteen määrän kasvavan tänä vuonna puolisen prosenttia 

* KansantaloudelHsen YhctiS'tyksen kokouksessa lokakuun 18 päivänä 1977 pidetty 
esitelmä. 
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ja ensi vuonna kaksi ja puoli. Jotta ei jälleen syy llistyttäisi perus­
teettomaan viralliseen optimismiin, / on aiheellista lyhyesti selvittää, 
mitä noiden numeroiden takana on. Tämän vuoden alussa kokonais­
tuotanto supistui viime vuoden viimeisen neljänneksen tasosta. Jotta , 
päästäisiin puolen prosentin keskimääräiseen nousuun vuonna 1977, 
on tuotannon palauduttava ·loppuvuonna ainakin vuotta aiemmalle 
tasolle. Täten kokonaistuotannon tulisi tämän vuoden viimeisellä 
neljänneksellä olla 4-5 % suurempi kuin ensimmäisellä neljännek­
sellä, mutta tuskin lainkaan suurempi kuin v~uotta aiemmin. Ensi 
vuoden osalta ennusteessa lähdetään hyvin latteasta kasvusta ja koko 
vuodelle saatu 2 1/2 prosentin keskimääräinen nousu aiheutuukin 
pääosin tämän vuoden alkupuolen alhaisesta vertailutasosta. Tosi­
asiallisesti nämä ennusteet siis merkitsevät sitä, että vuoden 1976 
lopulta vuoden 1978 lopulle kokonaistuotanto lisääntyisi yhteensä 
runsaat 2 prosenttia ja mainittu kasvuluku johtuisi paljolti kokonais­
tuotannon aaltoilusta. 

Hallituksen talouspoliittista linjaa on viime aikoina käsitelty var­
sin runsaasti julkisuudes~a. Kesäkuun elvytysohjelman ja elokuun 
lopun valuuttapoliittisten ja muiden ratkaisujen yhteydessä hallitus 
on laajasti selostanut omaksumaansa toimintalinjaa. Vilkasta keskus­
telua tämän tiimoilta on lisäksi käyty Korpilammen talouspoliitti­
sessa konferenssissa sekä budjettipuheenvuoroissa. Tämän vuoksi 
tyydyn tässä vain lyhyesti ilman perusteluja luettelemaan talouspo­
litiikan lähivuosienrtavoitteelt. Ne 'Ovat: 

- työttömyysasteen painaminen 2 1/2 prosentin alapuolelle 
- vaihtotaseen alijäämän rajoitt«;lminen pysyvästi alle kahden pro-

sentin bruttokansantuotteesta 
- kokonaisveroaste ei saa nousta vuoden 1977 tasosta 
- valtiontalouden aseman vahvistaminen; valtion budjettitalouden 

menojen volyymin kasvun rajoittaminen keskimäärin noin kah­
teen prosenttiin, sekä 

- kustannusten ja hintojen nousuvauhdin rajoittaminen niin, että 
tuotteittemme hintakilpailukyky alkaa parantua tämän vuoden 
jälkeen; reaalitulojen mahdollisimman suotuisan kehityksen tur­
vaaminen. 

Elvytysvara eli se muutos, joka elvytyspolitiikalla on kohtuullis­
ta odottaa saavutettavan, on kuitenkin kohtalaisen pieni, ehkä pro-
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sentin luokkaa kokonaistuotannon ensi vuoden kasvussa. Elvytyk­
sen kohteina 'Ovat luonnollisesti ensi sijassa vienti ja ulkoisen tasa­
painon sallimissa rajoissa yksityinen kulutus ja investoinnit. Jul­
kisen kysynnän lisäämiseen ei pyritä, paitsi valtiontaloudellisista syis­
tä, myöskään siksi, että pysyvien työpaikk'Ojen säilyminen ja synty­
minen ja viennin kasvu turvataan tehokkaimmin kehittämällä kil­
pailukykyistä tu'Otantotoimintaa. 

Vientimahdollisuuksien lisäämisessä hyvä kilpailukyky on ehdo­
ton edellytys. Nähdäkseni meidän on ennakkoluulottomasti punnit­
tava kaikki mahdollisuudet päästä jo ensi vuoden aikana vähintään­
kin ennustettuun kansantalouden r€aalikehitykseen pienemmillä ni­
mellistulojen korotuksilla. Juuri kustannuspaineiden vähentämisen 
tärkeyden takia devalvaatio todettiin kelv~ttomaksi keinoksi tuotan­
non elvyttämisessä. Viimeaikaiset käänteet metsäteollisuuden vien­
timarkkinoilla eivät oikeuta meitä uudestaan ryhtymään devalvaa­
tiospekulaatioihin, vaan hätäilemättä on katsottava, miten keskeisten 
tuotannonalojen toimintaedellytykset parhaiten voidaan turvata. 
Nykyisessä tilanteessa monet alat ovat kieltämättä joutuneet vai­
keuksiin ja niiden ,eritylisongelrniin on hu'OJellisesti paneuduttava. 
Kun tukemismahdollisuudet ovat rajalliset, ko'Ostuu rakennepolitii­
kan linjan ja tehtävien konkreettisten päätösten merkitys. 

Finanssipolitiikan yleiset raamit määräytyvät äsken luettelemie­
ni tavoitteiden sekä lähiajan taloudellisten näkymien pohjalta. Kun­
tien ja kansaneläkela~toksen tämänhetkisten menoperusteiden mu­
kaisten menoJen kasvupaine on lähivuosina niin suuri, 'että kok'Onais­
veroasteen pysyttäm.iiseks~ ennallaan valtion budjettitaloudesta ai­
heutuvaa veroastetta on voitava pienentää. Kun lisäksi julkisessa 
palvelutuotannossa kustannusten nousu on nopeampaa kuin muilla 
aloilla, valti'Ontaloudenmen'Ovolyymin kasvuvauhti voi 'Olla lähi­
vuosina 'enintään puolet kokonaistuotannon v'Olyymin kasvunopeu­
aesta. Valtion menojen kasvupaine jo tehtyjen päätösten perusteel­
la vie suunnilleen tuon mainitun kasvuvaran. Sellaisia tasapainot­
tamis- ja elvytysohjelmia tai yhteiskuntapoliittisia uudistuksia, jotka 
merkitsisivät emo kasvuvaran ylittämisen vuoksi veroasteen . nousua, 
ei voida käynnistää. Ulkomaista lainanottoa valtion hqdjettitalou­
teen ei voida lisätä niin paljon, että koko maan velkaantumisaste 
alkaisi uudelleen kohota. 
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. Finanssipolitiikkaa on siten pääasiallisesti harjoitettava sekä tulo­
että menopuolella rakennetta muuttamalla. Toisin sanoen menojen 
lisäykset on yleensä peitettävä muita menoja vähentämällä ja vero­
helpotukset korvattava muiden verojen ja maksujen korotuksilla ta­
hi menoja supistamalla ja tiettyyn määrään asti lainanottoa lisää­
mällä. Valtionvelkahan on m'eillä edelleen kansainvälisesti vertail­
len varsin pieni. 

Kun lähtökohdat ja tavoitteet ovat nämä, jäävät elvytyspolitiikan 
mahdollisuudet finanssipolitiikan osalta suhteellisen vähäisiksi lähi­
aikoina. Todettakoon lisäksi, että elvytystoimenpiteiden vaikutukset 
on jo otettu huomioon esitetyissä talousennusteissa, joten merkittä­
viä odotuksia ei hallituksen ponnisteluista huolimatta ole syytä yllä­
pitää. Tietenkin toivomme, että taloudellinen kehitys antaisi :qtyö­
ten nykyistä enemmän kasvua tukevan ja työttömyyttä vähentävän 
finanssipolit~ikan harjoittamiseen ja että valtiovarainministeriön 
melko pessimistiset tuotanto- ja työllisyysennusteet osoittautuisivat 
vääriksi. Joka tapauksessa uusia talouspoliittisia toimenpiteitä tar­
vitaan ja hallitus 'On valmis myös niihin ryhtymään. 

Tässä yhteydessä on mielenkiintoista viitata äskeiseen hollantilai­
seen tutkimukseen, jossa arvioitiin Alankomaiden talouden osalta 
vaihtoehtoisten elvytystoimien vaikutuksia. Huonoimmaksi toimin­
talinjaksi tuotantoaktiviteetin ja työllisyyden parantamiseksi osoit­
tautui välillisen verotuksen kiristämisen avulla rahoitettava julkisten 
menojen lisääminen. Selvästi myönteisimmät tulokset olisivat puo­
lestaan saatavissa ~itä kautta, että yritystoiminnan kustannuksia, 
esim. työvoimakustannuksia, vähennetään. Suotuisat vaikutukset li­
sääntyvät edelleen, jos julkinen valta ei kompensoi emo syistä aiheu­
tuvia tulojensa menetyksiä muuta verotusta kiristämällä, vaan joko 
supistaa menojaan ja/tai lisää ulkomaista lainanoUoa. Vaikka Alan­
komaiden ja Suomen taloudet eräiltä osin poikkeavat selvästikin toi­
sistaan, mm. Alankomaiden rakenteellisena heikkout!ena on jo 10~vuo­
den ajan pidetty liian alhaista tuotannollisten investointien tasoa, 
ovat mainitut tulokset pitkälti samansuuntaisia niiden arvioiden ja 
laskelmien kanssa, joita myös täällä tehtiin hallituksen kesäkuista 
elvytysohjelmaa laadittaessa. Olenkin vakuuttunut siitä, että mei­
dän on edelleen jatkettava ja tehostettava tuolloin omaksuttua fi­

nc,lnssipoliittista linjaa. 
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Paitsi 'esteitä, joita ekspansiivisemman finanssipolitiikan harjoitta­
miselle valtiontalouden puolelta aiheutuu, on jatkuvasti pidettävä 
mielessä ne kokonaistaloudelliseen kehitykseen ja tasapainoon liitty­
vät vaarat, joita laajentava politiikka meidän oloissamme aina tuo 
mukanaan. Tarkoitan tällä 'ennen kaikkea tuonnin kurissa pitämisen 
ja ulkoisen tasapainon säilyttämisen tärkeyttä. Jos näissä koettaisiin 
uusia takaiskuja sen tähden, että kokonaiskysyntää on lähdetty lii­
kaa kasvattamaan, jouduttaisiin pian takaisin kysynnän rajoittami­
sen tielle, mikä työllisyyden kannalta olisi entistä tuskallisempaa. 
Vaihtotaseongelma on tällä hetkellä keskeisistä ongelmistamme pie­
nin, mutta sitä ei pidä unohtaa, siksi herkkä se on pienillekin sysäyk­
sille. 

Finanssipolitiikan lisäksi talouspolitiikan toinen keskeinen väli­
nekokoelma on rahapolitiikka, jota Suomen Pankki pääasiassa hoi­
taa. On selvää, että näiden lohkojen päälinjojen tulee olla yhden­
suuntaisia ja toisiaan tukevia. Valtioneuvoston ja Suomen Pankin 
välillä ,ei olekaan oman arvioni mukaan eriäviä käsityksiä noudatet­
tavan talouspolitiikan peruslinjasta, ja niiden tavoitteet ja näkemyk­
set tarvittavista toimenpidekokonaisuuksista 'Ovat hyvin pitkälle me­
nevästi yhdenmukaisia. Jos näin ei olisi, vaikeutuisi talouden ter­
vehdyttäminen tuntuvasti ja kävisi ennen pitkää kestämättömäksi. 
Kun tilanteen arviointi on suunnilleen sama, ei hallituksen ja Suo­
men Pankin keskeisissä suhteissa ole ongelmia. Julkisuudessa nä­
mä tahot halutaan joskus nähdä toistensa vastapuolina, joista toinen 
painaa kaasua ja toinen jarrua, ja seuraukset ovat huonot. 

Keskuspankin tehtäviin kuuluvat maan -rahoitusmarkkinoiden 
toimivuuden turvaaminen, ulkomaisesta maksuvalmiudesta huolehti­
minen sekä rahan arvon pysyttäminen vakaana. Rahoitusmarkkinoi­
den vakavuus ,edellyttää jyrkkien muutosten välttämistä rahan saa­
tavuuden säätelyssä, ja näin ei etenkään kiristäviä toimia, silloin kun 
ne ovat tarpeen, voida yhtäkkisesti toteuttaa. Keventäminenkin on­
nistuu parhaiten valikoivalla tavalla eikä luottojen saantia yleisesti 
helpottamalla. Ulkomaisen maksuvalmiuden turvaaminen edellyttää 
rahavirtojen säätelyä niin,että valuuttavaranto pysyy riittävän suu­
rena. Valvomalla ulkomaista lainanottoa keskuspankki voi vaikut­
taa investointien määrään ja siten melko välittömästi myös reaali­
taloudelliseen kehitykseen. Pääomantuontipolitiikka liittyy hyvin 
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keskeisesti paitsi yleensä rahan tarjonnan säätelyyn myös velkaan­
tumisen kautta kokonaistaloudelliseen reaalikehitykseen. 

Rahan arvon eli hintatason muutoksiin vaikuttaa tuloratkaisu­
jen ynnä muiden tekijöiden lisäksi myös rahan tarjonta. Yleisesti 
ymmärretään, että katteeton setelipainon pyörittäminen johtaa mel­
ko nopeasti inflaatioon ja reaalitaloudellisiin menet yksiin. Toisaalta 
talouden laajentuminen ja hintatasonkin nousu edellyttävät liiketoi­
mien sujumiseksi myös suurempaa rahamäärää. Tasapainoilu koh­
tuullisella keskitiellä ei ole helppoa. Vuosikymm·eniä vallinneen 
keynesiläisen oppirakennelman rinnalle on työntymässä monetaristi­
nen suuntaus, joka antaa rahapolitiikalle entistä suuremman' merki­
tyksen talouspoliittisessa keinovalikoimassa. Missä määrin raha rat­
kaisee, on kuitenkin edelleen kiistelyn kohteena tutkijoiden piirissä. 
Kun minulla ei ole kansantaloustieteen tutkijan koulutusta enkä 
muilta tehtäviltäni voi paneutua -, enkä todennäköisesti kykenisi­
kään - teoreettisiin kysymyksiin, niin mielenkiintoista ja hyödyllis­
tä kuin se olisikin, en tässä puutu enemmälti aiheeseen, mutta toi­
von kuulijoiden tekevän sen. 

Rahapolitiikan perustavoitteet eivät ole riippuvaisia päivänkoh­
taisista ongelmista. Rahapolitiikkaa pitäisi kuitenkn yleislinjoiltaan 
ja yksityiskohdiltaan harjoittaa lähivuosina siten, että se myötävai­
kuttaa edellä esitetyn talouspoliittisen tavoitekokonaisuuden saavut­
tamiseen. Siinäkin siis elvytyksellä, kysynnän ja tuotannon elvyttä­
misellä sekä työllisyyden parantamisella tulisi olla etusija. Mutta 
rahapolitiikassa, 'enemmänkuin finanssipolitiikassa, on pidettävä sil­
mällä myös muita tavoitteita, ennen kaikkea kilpailukyvyn parantu­
mista sekä luonnollisesti myös ulkoisen maksuvalmiuden säilymistä. 
Näin ollen rahapolitiikkaa tulisi keventää nimenomaan helpottamal­
la teollisuuden rahoitustilannetta siellä, missä suurimmat vaikeudet 
ovat, mutta vain siinä laajuudessa kuin se on mahdollista vaaranta­
matta inflaatio- ja vaihtotasekehitystä koskevia tavoitteita. Nähtä­
vissä olev,an inflaatiokehityksen olisi oltava kuitenkin ennustettua 
alemman, jotta rahapolitiikan keinoihin voitaisiin turvautua aiem-
paa enemmän. 

Finanssi- ja rahapolitiikan tavoitteiden ja linjojen synkronisointi 
sinänsä, niin tärkeää kuin se onkin, ei vielä ratkaise ongelmia. Fi­
nanssi- ja rahapolitiikan mahdollisuudet yhdessäkään samanaikaises-
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.1i sekä tasapainottaa että elvyttää ovat lähivuosien aikana rajoitetut. 
Näiden ahtaiden rajojen sisällä hallitus ja Suomen Pankki tekevät 
voitavansa ja pyrkivät noudattamaan johdonmukaisesti omaksu­
maansa talouspoli~ttista linjaa: parantaa Ityöllisyyttä ja edistää talou­
dellista kasvua niin paljon kuin se juuri näiden samojen tavoitteiden 
saavuttamista palvelevia muita tavoitteita vaarantamatta on mahdol- , 

,lista. Nykynäkymin ei finanssi- sen paremmin kuin rahapolitiikan­
kaan puolella ole kuitenkaan mitään sellaisia keinoja, jotka nopeasti 
voisivat parantaa työllisyyttä kestävällä tavalla. 

Finanssi- 'ja rahapolitiikan johto ovat jatkuvasti yhteydessä kes .. 
kenään ja neuvottelevat tarkoituksenmukaisen talouspolitiikan suun­
taviivoista. Talouspolitiikan valmistelupörras sen sijaan lienee alue, 
jossa yhteistyötä olisi mahdollista tehostaa ja kiinteyttää. Valtiova­
rainministeriön ja Suomen Pankin makroekonomistit verrtaHevat kyl­
lä säännöllisesti ennusteita, eivätkä ne yleensä ole poikenneet toisis­
taan sen enempää kuin ammattitaitoisten henkilöiden samoista läh­
tökohdista suunnilleen samoin perustein tehdyt laskelmat normaa­
listi poikkeavat. Mutta monet virkamiehet ovat myöntäneet tunte­
vansa puutteellisesti rahapolitiikan perusteilta niin teoriassa kuin 
käytännössäkin, ja osittain tämä johtuu suunnittelun organisaatiois­
ta. Kun täsmällistä tietoa rahoituksesta ja rahapolitiikasta yleensä 
ei ehkä tarpeellisessa määrin ole valtioneuvoston virkamiesten piiris­
sä, saattavat monetaariset näkökohdat joskus jäädä vaille asiaankuu­
luvaa painoa. Finanssi- ja rahapolitiikan yhteensovittamisen onnis­
tuminen olisikin kenties syytä varmistaa entisiä läheisemmällä yhteis­
työllä virka- ja pankkimiesten kesken. 

Korkeakouluissa ja tutkimuslaitoksissa on suuri määrä tieteel­
lisiä ja talouspolitiik,anteoriaa koskevaa tietoa, joka myös olisi saa­
tava paremmin hyödynnetyksi. Ulkopuolisia tutkijoita on luonnol­
lisesti mahdoton vetää mukaan viranomaisten suunnitteluiyöhön. 
Ajatustenvaihdon lisääminen olisi kuitenkin varmasti molemmille 
osapuolille hyödyllistä. 

Talouspoliittisen keskustelun taso on meillä noussut, mutta se 
voisi varmaan olla vielä monipuolisempaa kuin nykyisin. Liian hel­
posti tyydytään toistamaan tavanmukaisia lauseita ja kertomaan 
omista va1ikeuksista, mikä voi johtaa siihen, että todellisen hädän tul­
lessa uskottavuus loppuu. 
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* * * 
Olen melko vähän käsitellyt annettua budjettiesityksen sisältöä 

ja niitä perusteita, joille se rakentuu. Myöskin hallituksen talous-, 
poliittista toimintalinjaa on tiheään käsitelty tiedotusvälineissä. Sen 
sijaan ölen pyrkinyt valottamaan eräitä yleisiä näkökohtia, jotka 
liittyvät raha- ja finanssipolitiikan yhteensovittamiseen. 

Valtiovarainministerin perinteellisessä budj,ettiesitelmässä on 
usein toivottu tutkijoiden panosta ja ehdotuksia lisättäväksi talous­
polHttiseen k!eskus'teluun. Toivottavasti myös virkamiehillä olisi 
enemmän tilaisuuksia irrottautua normaaleista työtehtävistään ja pa­
neutua teoreettisiin ongelmiin, seurarta tieteellistä keskustelua ja eh­
kä ominkin opinnäyttein verestää analysointikykyjään. Talouspoliit­
tinen valmistelutyö ei voi olla parasta mahdollista, jos hallinnon pii­
rissä työskentelevät 'eivät pysty pitämään yllä kosketusta yritys­
maailmaan, tieteen kehitykseen ja kansainvälisiin virtauksiin. 



Puheenvuorot edellisen johdosta 

HENRI J. VARTIAINEN 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1978:1 

Valtiovarainrninisterin lesit~lmä kuvastaa nähdäkseni hyvin sitä rea­
liteettien tunnustamista, samalla ehkä myös sitä neuvottomuutta, jo­
ka viime aikoina on leim-annut talouspoliittisia lausunJtoja. 

BudjettiesiteImien korostukset heij1as1tavat kullo'is'takin talouspo­
litiikan ongelmiJen tär keysj ärj esitystä. Vuoden 1974 budjettiesitystä 
tässä yhdistyksessä luonnehtiessaan vaLtiovarainministeri Johannes 
Virolainen korosti vaihtotaseen tasapainotttiamisen tärkeyttä työlli­
syysongelman lesiintyessä ~ilelä työvo1imapulan muodossa. Vuoden 
1975 budjettiesitelmässä ulkomaankaupan tasapa:inon parantamista 
pidettiin keskeisenä tavoitteena. 

Vuoden 1976 budjetHesitystä hahmotteli minisiteri Heikki Tuo­
minen, joka myös painotti enilten vaihtotaseen tasapainottamisen tar­
vetta. Sen sijaan seuraava eli hätätilah~llituksen valtiovarainminis­
teri Esko Rekola totesi työllisyyden turvaamisen olevan kaikissa 
oloissa erityisen korkealla sijalla hallitusten tavoitteiden asteikossa. 
Ministeri Paul Paavelan nyt luetellessa meille Italouspolitiikan lähi­
vuosien tavoitteita työttömyysasiteen alentam'inenesiintyi luettelossa 
ensimmäisenä, mikä ehkä saattoi kuvastaa myös tärkeysjärjestystä. 

Ennusteet kokonaistuotannosta ovat neljänä viime vuonna olleet 
liian optimistisia. Näyttää siltä, 'että sama tarina' tulee toistumaan. 
Budjetin liitteessä arvioitiin bruttokansantuotteen kasvavan tänä 
vuonna 0,5 pros. ja ensi vuonna 2 1/2 pros. Viime aikoina on esi­
tetty uusia 'ennusteita, joiden mukaan kasvut jäisivät nollaan ja kah­
teen prosentttiin. 

Sttä ei välttämat:tä lueta kenellekään viaksi, etrtä ennuslteet osu­
vat harhaan. Jos näin käy useana vuonna peräkkäin, nousee kysy­
mys, eikö olisi syytä hahmotella rakenteellisrta sltrategiaa talouselä-
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män selkärangan vahvistamiseksi, jotta pienet virhelaskelmat eivät 
aiheuttaisi laajoJa ja hankalia seuraamuksia. Tälle olisi sitäkin enem­
män aihetta, kun kvalitatiivisia muutoksia on muutoinkin peräänkuu­
lutettu varojen puuttuessa kvantitatiivisiin muutoksiin. Esimerkik­
si olisi jo paljon aikaisemmin voitu ryhtyä suosimaan pääomien muo­
dostumista itse yrityksissä, jotta nämä vahvemman rahoitusraken­
teensa turvin olisivat voineet kohda!ta taloudellisia vaikeuksia. Tun­
tuu siltä, että kansantaloutemme etsikkoaika yhä edelleen jatkuu. 

On miellyttävää todeta jälleen kerran se vakuutus, että veroastet­
ta ei enää ole aikomus nostaa ja että tätä varten valtion budjettita­
loudesva aiheutuvaa veroastetlta on voiltava pienentää. Kuitenkin he­
rättää ihmetystä se, 'että julkisen talouden kautta kulkevien· raha­
virtojen osuus suhteessa bruttokansantuotteeseen on viime aikoina 
kasvanut ja edelleen kasvamassa. Julkisen vallan kulutusmenojen, in­
vestointimenojen ja tulonsiirtojen yhteissumma nousi 33,5 prosent­
tiin bruttokansantuotteesta vuonna 1972 ja 38,5 prosenttiin vuonna 
1976. Budjetin Hitteen laskelmien mukaan se nousisi 39.1 prosenttiin 
kuluvana vuonna ja siitä redelleen 39,5 prosenttiin ensi vuonna. Jos 
BKT-arvio on liian suuri, suhdeluku nousee vielä korkeammaksi. 
Tämä tulee merkitsemään lainanoton huomattavaa kasvua, jos vero­
aste halutaan pysyttää ennallaan. 

Jos menojren lisäyksiä tarvitaan, ne on ministerin mukaan yleen­
sä peitettävä muita menoja vähentämällä. Tämä on oikea finanssi­
hoidon periaate. Sen sijaan verohelpotusten korvaaminen muiden 
verojen ja m,aksujen korotuksilla on kiistanalaista. Meillä on usein 
luonnehdittu »helpotuksiksi» s:itä, 'että tulo- ja omaisuusveroasteik­
koja on lievennetty inflaatiata vastaavasti. Tällaisiakin korjauksia 
on jouduttu kompensoimaan välillisten verojen korotuksilla, mikä 
osoittaa, kuinka menotaloutemme on pohjautunut keskimääräistä no­
peamman tulojen kasvun varaan. 

Rahoitusmarkkinoiden vakavuus edellyttää, kuten ministeri to­
teaa, jyrkkien muutosten välttämistä rahan saatavuuden säätelyssä. 
Jo pitkään on meilLä rahapolitiikan painopirste ollut selektiivisten toi­
menpiteiden puolella, mikä on näkynyt siinä, että rediskontitauskiin­
tiöitä ei ole lisätty, mutta erityisjärjestelyjä on pantu voimaan. 

Kuitenkin saattaisi annos yleisesti elvyttävää rahapolitiikkaa ol­
la vaihteeksi paikallaan, ei vähiten elvytyshengen psykologiseksi 
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vahvistamiseksi. Elinkeinoelämän yleisiä rahoitusedellytyksiä olisi 
päästävä vahvistamaan, jottei ajauduta yhä pirtemmälle siihen suo­
hon, jossa isot yritykset pysyvät pystyssä valtiovallan tuen turvin ja 
pienet menevät nurin. 

Ministeri Paavela pitää elvytysvaraa kohtalaisen pienenä, ehkä 
prosentin luokkaa kokonaistuotannon kasvussa. Olkoon prosentti­
yksikön yläraja missä tahansa 0-2 prosentin lukemilla, vaarallisin­
ta on kuitenkin alaraja, joka voi olla miinuslukemilla aina 4-5 pro­
sentin tienoilla. Näin käy, jos elvytystä ei saada aiotulla tavalla toi­
mim'aan, mutta sen laskut silti lankeavat maksettaviksi. 

T,eollisuuden Keskusliitossa on suoritettu laskelmia kesällä ja nyt 
ilmoitettujen elvytystoimenpiteiden vaikutuksista ja todettu ne par­
haimmillaan vaatimatUtomiksi. Ensi vuotta koskevat budjettipoliitti­
set ratkaisut vähentävät teollisuuden kustannuksia noin 26iO m'ilj. mk, 
mutta toisaalta teollisuudelle asetetaan Hsärasirtrteita noin 300 milj. 
mk. Sähköveron kilpailukykyä heikentävä rasitus säilyy, samoin ko­
neiden ja laitteiden liikevaihtoverolHsuus. Tuloveroasteikkoa korja­
taan inflaatioLta siten, että progressio jälleen jyrkkenee. Varallisuus­
veroa peritäänedeUeen korotettuna, mikä tuntuu erityisen raskaana 
perheyrityksissä. 

Liiketaloudellisilla päivillä keskusteltiin äskettäin yr1tysiten sa­
neerauksesta. Teollisuuden parissa suoritetuista rahoitusselvityksis­
tä päätellen pelkästään yrity~sissä toteutettava saneeraus ei riitä, 
vaan suomalaisen teollisuuden koko ympäristö ja toimintaedellytyk­
set ovat saneerauksen 'tarpeessa. Vuonna 1976 jäi yrityksille toimin­
tamenoJen, korkojen ja veroj'en maksamisen jälkeen varoja yksi pro­
sentti liikevaihdosta, mikä samalla oli vain vaJaa sadasosa yritysten 
kaikista veloista. Metsäteollisuus toimi 'tappiolla, yli kolmannes vuo­
den 1976 korkomaksuisrta ja veroista oli rahoitettava uutta velkaa 
ottamalla. Tähän tilanteese'en on paljolti johtanut julkisen sektorin 
laaJeneminen ja siitä koituva rasitus markkina:sektorille. 

Yrityksissä koetaan saneerauksen tarvetta, jos velkain korot al­
kavat nousta lähemmäs 10 prosenttia liikevaihdoslta. Valtiontaloudes­
sa ei tätä kriteeriä vielä ole tullut eteen, valtionvelan korkomenot 
ovat alle prosentin budjetista. Mutta ehkä julkinen talous onkin liian 
hyvinvoipa jo kölmatta vuottaan vaikeuksissa kamppailevan tuotan­
tosektorin rinnalla, ja siksi saneerauksen tarpeessa. 
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Asenteiden on radikaalisti parannutltava. Vain kannattava tuo­
tanto voi turvata työllisyyttä ja elintasoa, ja riittävä tulonmuodostus 
yrityksessä on muun tulonmuodostuksen edellytys. 

Ambitiotasoa julkisen vallan kautta suoritettavien tehtävien suh­
teen on tarkistettava. On ymmärrettävää, että julkinen talous ei tuo­
ta mitään ilmaispalveluksia vaan kaikesta on maksettava. Liiallista 
verorasitusta ei voida sysätä kenenkään muun hart'eille, sen maksaa 
aina koko kansantalous itse jollei muutoin niin tuotantokyvyn hei­
kentymisenä. Olisi myös kehitettävä tapoja, joiden kautta kansalais­
ten mielipiteet julkisen talouden laajuudesta ja rakenteesta saatai­
siin kartoiietuiksi ohjeena päätöksenteolle. 

PEKKA MORRI 

Ministeri Paul Paavela rajoitti esitelmänsä finanssi- ja rahapolitiik­
kaan, jättäen vastaamatta kysymykseen, olisiko muilla talouspolitii-

. kan lohkoilla, esimerkiksi tulo-, työvoima- ja valuuttakurssipolitii­
kan avulla saavutettavissa kansantalouden elvyttämisen kannalta te­
hokkaampia tuloksia kuin nykyistä finanssi- ja rahapolitiikkaa jat­
kamalla. 

Todettuaan, että elvytyspolitiikan mahdollisuudet finanssi poli­
tiika~ osalta j äävält lähiaikoina suhteellisen vähäisiksi ja että finans­
si- ja rahapolitiikan mahdollisuudet yhdessäkin samanaikaisesti sekä 
tasapainottaa että elvyttää ovat lähivuosina rajoitetut, esitelmöi1sijä 
mainitsi, että uusia talouspoliittisia toimenpiteitä joka tapauksessa 
tarvitaan ja hallitus on valmis myös niihin ryhtymään. Tältäkin osin 
ministeri Paave:~ jätti vastaamatta, mitä nuo uudet toimenpiteet 
mahdollisesti voisivat olla. 

On varsin todennäköistä, ett-ä viime kesäkuussa ns. elvytysohjel­
man yhteydessä hyväksyttyjä talouspolitiikan lähivuosien tavoitteita 
ei ole mahdollista ny;kyistä talouspolitiikkaa jatkamalla saavuttaa. 
Työttömyysasteen painaminen lähimmän viiden vuoden kuluessa 
2 1/2 prosentin tason alapuolelle on nykyisten kasvunäkymien va­
lossa täysin mahdotonta. Vain vaihtotasetavoite näyttää toteutuvan 
lamasta johtuen odotettua paremmin. Sen sijaan kokonaisveroas;... 
teen alentaminen, valtiontalouden aseman vahvistaminen sekä kus-
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tannusten ja hintojen nousuvauhdin rajoittaminen niin, että tuot­
teittemme hintakilpailukyky alkaisi parantua, ei näkyvissä olevan ta­
louskasvun ja tuottavuuden nousuvauhdin vallitessa näytä toden­
näköiseltä. Käyttääkseni Eero Tuomaisen terminologiaa,. olisi kan­
santaloutemme edelleen vajoamisen estämiseksi ilmeisesti punnitta­
va sekä talouspolitiikan tavoitteet että keinot uudelleen siten, etltä 
työllisyyden paranemisen kannalta riittävän nopeaan kasvuvauhtiin 
olisi mahdollista päästä. 

Tämä punnitseminen ei onnistuakseen voi tapahtua pelkästään 
hallituksen ja Suomen Pankin toimesta, vaan siinä tarvittaisiin eh­
dottomasti kaikkien 'etujärjestöjen aktiivista ja myönteistä panosta. 
En halua tässä yhteydessä myöskään lähteä esätämään omia käsi­
tyksiäni siitä, minkälainen talouspoliittisen linjan tarkistus tulisi 
toteuttaa. Sen sijaan arvelen, että talouspolitiikan eri osapuolet tar­
vitsevat jonkinaikaisen työrauhan, mikäli ne aikovat punnita asioita 
uudestaan ja päättää mahdollisista lisätoimista, joihin ministeri Paa-' 
velakin esitelmässään viittasi. 

Aivan esitelmänsä alussa ministeri Paavela totesi mielestäni var­
sin silmiinpistävän seikan. Nimittäin sen, että kaksi kolmannesta en­
nustetusta talouskasvusta on viimeisten neljän vuoden aikana jäänyt 
tulematta. Jos pyrirttäisiin vastaamaan kysymykseen miksi näin on 
tapahtunut, jouduttaisiin ilmeisesti tyypilliseen suomalaiseen talous­
poliittiseen keskusteluun, jossa eri osapu01et kilvan syyttävät toi­
siaan. Tällaista vuoropuhelua on viime aikoinakin käyty, mutta se 
ei auta nykytilanteessa. Tärkeintä ilmeisesti olisi pyrkiä välttämään 
sellaisten toimien toistaminen, jotka ov'artmyötävaikuttaneet nyky­
tilan syntymiseen. Esitelmöitsijä viiVt.asi mielestäni erääseen näistä 
mainitessaan . hollantilaisesta tutkimuksesta, jossa todettiin, että h uo­
noimmaksi toimintalinjaksi tuotantoaktiviteetin ja työllisyyden pa­
rantamiseksi osoittautui välillisen verotuksen kiristämisen avulla ra­
hoitettava julkisten menojen lisääminen. 

Mitä muutoin nykytilanteessa tulee finanssipolitiikan yleisiin raa­
meihin, voin pääosiltaan yhtyä ministeri Paavelan esittämiin ajatuk­
siin. Kuitenkin näkemys siitä, että Kansaneläkelaitoksen tämänhet­
kisten menoperusteiden mukainen menojen kasvupaine olisi lähi­
vuosina niin suuri, että sos~aaliturv,amaksuja jouduttaisiin tarkista­
maan, on henkilökohtaisen käsitykseni mukaan virheellinen. Ennen 
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lokakuun 1. päivää voimassa oleva:t maksuperusteet riittävät nykyis­
ten 'etuuksien rahoittamiseen myös lähivuosina, mikäli maksajien pii­
riä laajennetaan siten, kuin hallitus on budjettiesityksensä yhteydes­
sä esittänyt. Rahoitustarve muodostuu luonnollisesti toisenkaltaisek­
si, mikäli kansaneläke- tai sairausvakuutuslainsäädännössä toteute­
taan merkittäviä uudistuksia. Julkisen menotalouden puolella suu­
rin kasvupaine on siten kuntasektorissa, mikä heijastuu myös val­
tiontalouteen. 

Talouspoliittisessa keskustelussamme on aika ajoin korostettu ra­
ha- ja finanssipolitiikan koordinoinltitarvetta. Tässä yhteydessä on 
mielenkiintoista arvovaltaiselta taholta kuulla, että valtioneuvoston 
ja Suomen Pankin välillä ei ole eriäviä käsityksiä noudatettavan ta­
louspolitiikan peruslinjasta ja että niiden tavoitteet ja näkemykset 
tarvittavista tOlm'enpidekokonaisuuksista ovat hyvin pitkälle mene­
västi yhdenmukaisiJ~. Talouspo]itiikan kanncdta aSliat ovat tällöin 
kunnossa, mik~li tilanteen arviointi molemmilLa tahoilla on oikea. 
Mutta hei'11täkäämme keskusteltavaksi sellainen - ilmeisesti vain 
teoreettinen vaihtoehto - että talouspoliittinen tilanneanalyysi olisi­
kin virheellinen. Jos näin olisi, niin runoilijaa lainatakseni »tie hel­
vettiin on kivetty hyvillä päätöksillä». 

Tästä uskallan vetää sen kerettiläisen johtopäätöksen, että jossa­
kin tilanteessa saattaa talouspoliittisen keskustelun ja päätöksenteon 
kannalta olla jopa vaarallista, jos keskuspankilla ja valtiovarainminis­
teriöllä on täysin samankaltaiset näkemykset talouspoliittisesta ti­
lanteesta ja harjoitettavan talouspolitiikan sisällöstä. 

Esittelmänsä lopussa ministeri Paavela toivoi, että myös vi~ka .. 
mieHillä olisi enemmän tilaisuuksia irrottautua normaaleista työtehtä­
vistään ja paneutua teoreettisiin ongelmiin, seurata tieteellistä. kes­
kustelua ja ehkä ominkin opinnäyttein verestää analysointikykyjään. 
Hän jatkoi, että talouspoliittinen valmistelutyö ei voi olla parasta 
mahdollista, jos hallinnon piirissä työskentelevät eivät pysty pitämään 
yllä kosketusta yritysmaailmaan, tieteen kehitykseen ja kansainvä­
lisiin virtauksiin. Näin epäilemättä on. Erityisesti yhteydenpito eko­
nomistien Ja yritysten välillä on saaJttanui jäädä liian vähäiseksi.' 
Virkamiehet näyttävät myös hämmästyttävän heikosti tuntevan etu­
järjestöjen toiminta- ja ajattelutapoja. Sen sijaan t'eoreettisei ongel-

. mat ovat heille sittenkin huomattavasti/ tutumpia. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1978:1 

Taloudellisen aktiviteetin lisääminen 
ilman inflaatiota* 

JOUKO PAUNIO 

Nykyisin vallitsevissa taloudellisissa ja poliittis-yhteiskunnallisissa 
olosuhteissa on vaikeata torjua inflaatiota ja sen kiihtymistä olosuh­
teissa, joissa kansantalouden 'työvoima ja pääoma ovat suhteellisen 
täydessä käytössä. Termi »suhteelliIlJen» on tässä paikal1aan, koska 
inflaatioHa on olilut taipumus käynnisiyä jo huomattavasti aikaisem­
min kuin tuotantokapasiteetti on absoluuttisessa mielessä saavutta­
nut täyden käytön. Olen aikaisemmin raportoinut eräistä empiiri­
sistä tutkimustuloksista\ jotka tukevat sitä käsitystä, joka myös täs­
sä esityksessä omaksutaan, että Suomen kansantaloudessa tämänkal­
tainen inflaatioraja - työttömyysasteella miltaUuna - on selvästi kor­
keammalla työttömyyden tasona kuin talouspoliittisesti pidetään suo­
tavana, 'ts. kuin sellainen »kitka'työttömyys», jonka katsotaan edus­
tavan täystyöllisyyttä. Ulkomaisi,ssa tutkimuksissa on myös päädytty 
samansuuntaisiin tuloksiin.2 Tällainen asiantila asettaa harjoitetta­
valle talouspolitiikalle hankalia ongelmia, muitta antaa myös viittei­
tä siitä, miten politiikkaa oHsi painotettava pyrittäessä kohti tasa­
paind,ista taloudellista kehitystä, jossa korkea työllisyys toteuj;uu. 
Tätä ongelmakokonaisuutta yr,itän seuraavassa luonnehtia nykyisen 
talouspoliittisen tilanteen taustaa vasten. 

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen teemailtapäivässä Viimeaikainen rahataloudel~ 
linen tutkimus marraskuun 3 päivänä 1977 pidetty esitelmä. 

1. Jouko Paunio, Talouden häiriötilat ja politiikan paineet, Kansantaloudellinen 
aikakauskirja, 1977 :2. 

Jouko Paunio - Antti SuvantO', Wage Inflation, Expectations and Indexation, Hel­
singin yliopiston kansantaloustieteen laitoksen tutkimuksia, Nr 31. 

2. Ks. esim. David Laidler, Inflation in Britain: A Monetarist Perspective, The 
American Economic Review, September 1976. 

2 
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Olen aikaisemmin käyttänyt »inflaatiorajasta» termiä »inflaatio­
tasapaino»3, mutta uusi termi sopinee paremmin tähän yhteyteen, 
koska näkökulmana on nyt taloudellisen aktiviteetin ja työllisyyden 
lisääminen. Korostan, etten suinkaan väitä inflaatiorajan olevan mi­
kään muuttumaton orlotila, vaan ainoastaan, että harjoitettaessa eks­
pansiivista talouspolitiikkaa se tulee vastaan ennen täystyöllisyyttä. 

Ekspansio-dejlaatio 

Minkälaiseen tulkintaan inflaatioprosessin piirteistä inflaatiorajan 
käsite luontevasti liittyy? Tulkinnan ei tieltenkään pitäisi olla risti­
riidassa empiiristen havaintojen kanssa. Kun kokonaiskysynnän sää-' 
telemä taloudeIDnen aktiviteetti - ja 'työllisyys - on inflaatiorajan 
alapuolella, inflaatiovauhti hidastuu ja sitä. enemmän, mitä alemmal­
la tasolla aktiviteetti on tuon rajan suhteen ja mitä nopeammin in­
flaatio-odotukset mukautuvat tapahtuvaan kehitykseen. 

On syytä korostaa, että tämä tulkinta sisältää myös sen tärkeän 
näkökohdan, että vain kokonaiskysynnän taso suhteessa potentiaali­
seen kokonaistarjontaan eikä sen muutosvaiku11taa inflaatioon.4 Kun 
kokonaiskysyntä kohottaa taloudellisen aktiviteetin inflaatiorajan 
yläpuolelle, silloin inflaatiovauhti pyrkii voimistunlaan ja sitäenem- ' 
män, mitä korkeammalla tasolla aktiviteetti (ja työllisyys) on inflaa­
tiorajan suhrteen ja mitä nopeammin odotukset mukautuvat toteutu­
vaan inflaatioon. Koska taloudellisen aktiviteetin nousu inflaatio­
rajan yläpuolella voi kohdata sekä työvoiman että pääoman osalta 
»pullonkauloja», on myös luultavaa, että niiltä kohdataan herkem­
min, kun aktiviteetin kohoaminen on nopeata. Toisin sanoen inflaa­
tiovauhtiei inflaatiorajan yläpuoleHa riipu vain kokon~iskysynnän 
tasosta suhteessa potentiaaliseen kokonaistarjontaan vaan myös siitä, 
miten nopeasti se kasvaa. Jos kokonaiskysyntää laajennetaan tuo­
tantovoimien täyskäyttöisyyden oloissa, kiihtyvältä inflaatiolta ei voi­
da välttyä. 

Jotta edellä esitetyt a'siayhteydet tulisivat täysin selviksi, tarkas­
telen kuvion 1 avulla, mitä' tapahtuu ekspansiivista politiikkaa har-

3. Paunio, mt.s. 172-177. 

4. Palkkayhtälöllä suoritetuissa empiirisissä kokeissa työttömyyden taso sai mer­
kitsevän kertoimen, mutta ei sen sijaan työttömyyden muutos. 
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Kuvio 1. 

joitettaessa. Ensimmäisessä neljänneksessä kuvataan kansantuotteen 
volyymin (Y) ja kokonaiskysynnän välistä yhtteyttä tutun 45 0 -ku­
vion avulla, neljännessä neljänneksessä esitetään kansantuotteen ja 
työllisyyden välinen yhteys tuotantofunktion välityksellä ja toises­
sa neljänneksessä on kuvattu »tyylitelty» inflaatio prosessin etenemi­
nen kokonaiskysynnän lisääntyessä tai sitä Hsättäessä. Kuviossa on 
inflaatioraja ilmaistu työllisyyden kohdalla Nr:llä ja kansantuotteen 
puolella Yr:llä. Täystyöllisyys on merkitty NT:Hä ja vastaava kan­
santuotteen volyymi (eli potentiaalinen kokonaistarjonta) YT:llä. 
Tarkastellaan kokonaiskysynnän kasvua 450 -suoralla A:sta B:hen 
ja B:stä C:hen. 

Lähtökohmtilanteessa kansantuote on Yo, työllisyys No ja ko­
konaiskysyntä, joka on kansantuotteen kasvava funktio Do on yhtä 
suuri kuin kokonaistarjonta. Inflaatiovauhti onPo; NT - No. ilmai-
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see työttömyyden määrän. Jos oletetaan talouspoliitiikan keinoin li­
sättävän kO'konaiskysyntää, se merkitsee D-käyrän siirtymistä kohti 
Dl-asemaa, jossa käyrä leikatessaan 45°-suoran pisteessä B on saa­
vuttanut inflaatiorajan (Yr ja Nr). Koska työttömyys aina inflaa­
tiorajaan asti hidastaa tärkeimmän kustannustekijän palkkojen nou­
suvauhtia ja koska kiinteät kustannukset tuoteyksikköä kohti vähe­
nevät, heikkenee kustannuspaine. Mikäli tuotantO' pystyy jQustavas­
ti mukautumaan kysyntään vajaakapasiteetin olosuhteissa, ei mer­
kittävää kysyntäpainetta pääse syntymään hyödykemarkkinoilla. 
Näin oHen inflaatiovauhti hidastuu kokonaiskysynnän kasvusta huo­
limaitta. Inflaatiovauhti 'On alentunut Pr:hin saavutettaessa inflaatio..: 
raja. 

J O's kokonaiskysyntää lisätään edelleen, palkkojen nousuvauhti 
alkaa kasvaa ja vieläpä kiihtyvällä vauhdilla inflaatio-odotus'ten voi­
mistumisen tähden. Sitäpaitsi on nyt myös otettava huomioon, että 
kysynnän ja tarjonnan rakenne eivät 'ehkä kunnolla vastaa toisiaan 
- etenkin pitkän laman jälkeen - ~oten pullonkauloja ja osittaista 
liikakysyntää saattaa ilmaantua. Näin ollen inflaatiovauhti alkaa jäl­
leen kohota ja jopa kiihtyvällä vauhdilla lähestyttäessä täystyölli­
syyttä, jota vastaavaa kokonaiskysyntää on m'erkitty D2:lla. Inflaatio­
vauhti saavuttaa tällöin PT:n. 

Koska inflaatiovauhti on dynaaminen ajassa tapahtuva prosessi, 
jää tämän kuviotarkastelun ulkopuoLella kuviteltavaksi se, kuinka 
inflaatiovauhdin liikkeet riippuvat siitä, miten nopeasti tai hitaasti 
kokonaiskysyntää laajennetaan. Jos se tapahtuu hitaasti, tuotanto­
kapasiteetin vajaakäyttöisyys jatkuu pitempään kuin nopeassa eks­
pansiossa: Tällöin inflaatiovauhdin hidastuminen jatkuu kauemmin 
ja painuu alhaisemmalle tasolle, ennenkuin vauhti jäl~een kiihtyy 
sivuutettaessa inflaatioraja (pisteessä B). Vaikka siis kuviossa esi­
tetty inflaatioprosessi dynaamisesta näkökulmasta katsottuna onkin 
epätäydellinen, 'se jO'ka tapauksessa vääristelemätlä tuo esiin erään 
tärkeän seikan: Jos kansantalous joutuu syvään lamaan samanaikai­
sesti kun talouspolitiikassa inflaatio edelleen koetaan vakavana on­
gelmana, niin inflaatio ei siltikään ole ekspansiivisen politiikan ehdo­
ton este; inflaatio näet heikkenee vaikka kokonaiskysyntää lisätään­
kino Tämä ekspansio-deflaatio on selvä peilikuva stagflaatio-ilmiölle, 
joka on viime vuosina aiheuttanut hämmennystä etenkin käytän-
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nön talousmiesten keskuudessa. Ekspansio-deflaatio on yhtä vähän 
ongelmaUinen ilmiö kuin stagflaatiokin. 

Aktivismi ja hyvin varovainen aktivismi 

Merkittävässä ja runsaasti huomiota herättäneessä OECD:n 
asianturrtijaraportissa Towards Full Employment and Price Stability5 

analysoidaan mm. teollisuusmaissa lähivuosina harjoitetrtavan stabi­
Hsaatiopolitiikan luonnetta. Raportti päätyy suosittelemaan »varo­
vaisen aktivismin» politiikkaa, millä tarkoitetaan potentiaalista tar­
jontaa jonkin verran nopeampaa kysynnän kasvua, jonka toisaalta 
tulee olla riittävän nopea rohkaisemaan investointitoimintaa, mutta 
toisaalta ei niin nopea, ,että inflaatio jälleen voimistuu. R(aportissa 
arveHaankin, että stabilisaatiopolitiikan lii'kkumatila on verraten vä­
häinen alaspäin alkuvaiheessa ja ylöspäin lähestyttäessä kapasiteetti­
rajaa6

• 

Ilmeistä on, että edeHä esittämäni periaatteelHsen tarkastelun no­
jalla voidaan päätyä erUaiseen stabilisaatiopolitiikan luonnetta kos­
~evaan suositukseen kuin OECD:n raportissa. Osaksi tämä ero joh­
tuu tietenkin siitä, että OECD:n asiantuntijat hahmottelivat politiik­
kaa sovel1ettavaksi olosuhteissa, joissa ,ekspansio on jo käynnissä (si­
tä on teollisuusmai,ssa jatkunut jo vuodesta 1975), kun 'taas tässä esi­
tyksessä nähdään keskeisenä ongelmana irtaantuminen siitä lamasta, 
johon Suomen kansantalous on ajautunut. Kuviossa 2 ekspansio pol­
ku 1 kuvaa OECD:n suosittelemaa sellaista ekspansiota kohti tuotan­
tovoimien täyskäyttöisyyttä, joka raportin mukaan takaisi inflaation 
kurissa pitämisen. Ekspansiopolku II 'edustaa politiikka-suositusta, 
johon tämän esityksen periaatteelHsen tarkastelun nojalla päädytään. 

Politiikkavaihtoehto II jakaantuu kahteen vaiheeseen, joista en­
simmäistä voitaisiin OECD:n raportin term'ein karakterisoida »akti~is­
miksi» ja myöhempää toista vaihetta »hyvin varovaiseksi aktiv'ismik­
si». Jälkimmäisessä vaiheessa kasvu O'lisi OECD:n normia jopa hi­
taampi, koska käsitykseni mukaan suomalainen yhteisk~nta sisältää 

5. Towards FuH Employment and Price Stability, A report to the OECD by a 
group of independent expert, OECD 1977. 

6. Towards FuH Employment ... , 6. ja 7. luku. 
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keskimäärin enemmän »inflaatioruutia» kuin muut teollisuusmaat.7 

Tietenkin voidaan esittämäni politiikka"suositus myös sisällyttää 
OECD:n tulkintaan täsmennyksellä, että liikkumatila tavoite-uralta 
on ekspansion alkuvaiheessa huomattavan suuri ylöspäin, mutta si­
tävastoin hyvin ahdas myöhemmässä vaiheessa.8 Koska tällainen poli­
tiikka ei kuitenkaan 'Ole kokonaisuudessaan »varovaista aktivismia», 
on parempi pitää nämä politiikkasuositukset erillään vesittämättä 
liiaksi OECD:n suosituksen keskeist,ä sanomaa. 

Lamaantuminen 

Siirryn nyt tarkastelemaan Suomen talouden nyky tilannetta. Lyhyen 
esityksen puitteissa ei ole mahdollista käsitellä kaikkia kehitykseen 
vaikuttavia relevantteja aspekteja, vaan on tyydyttävä varsin pel­
kistettyyn taloudellista tilannetta ja talouspolitiikkaa koskevaan ar­
viointiin. VaHtsen tässä yhteydessä työttömyyden keskeiseksi muut­
tujaksi, jonka ympäriHe rakennan seuraavan tarkasteluni. 

Kuviossa 3 'On esitetty yhtenäisellä viivalla työttömyyden kehi­
tys viimeisten kolmen vuoden ai~ana, minkä jälkeen se jakaantuu 
kolmeksi katkoviivaksi. 3.75 %:n työttömyyden ympärHle olen mer­
kinnyt alueen, jossa arvioni mukaan inflaatioraja sijaitsee. Eräissä 

7. Paunio, mt.s. 175-176. 
8. Ks. Towards Full Employment ... , 6. luku. 
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aikaisemmin suoritetuissa arVlOlssa inflaatiovaja sijoittui vuosina 
1968-74 3 %:n alapuolelle,9 mutta koska tuolttavuuden kasvu muo­
dostunee nyt heikommaksi, olen sijoittanut inflaatiorajan prosentti­
yksikön verran korkeammalle tasolle kuin se oli 1970-luvun alku­
puolella. 

Kuten on toistuvasti talouspolitiikkamme johdon taholta tähden­
netty, tarkoitus on ollut viime kesäkuusta lähtien, jolloin hallitus 
antoi tunnetun elvtysohjelmansa, varovaisesti lisätä kotimaista ky­
syntää, jolta kapasiteetin käyttöasrte ja työllisyys paranisivat kan­
sainvälisen suhdannekehityksen hitaudesta huolimatta.lo Koska kesä­
kuussa esitetyt ielvytystoimet on sisällytetty viralliseen suhdanne­
ennusteeseen, on todettavissa mitä »varovaiseUa» !elvylttämisellä tar­
koitetaan. BudJetin liitieen taloudeUisessa katsauksessa näet arvioi­
daan työllisyyden (työvuosissa mita1Jtuna) vuorina 1978 jopa alene­
van 1/2 %. Palkansaajien työllisyys sen sijaan kohoaisi 1/2 !Jo. Olkoon 
näiden lukuJen luotettavuus ·ennusteina mikä tahansa, joka tapauk­
sessa niissä kuvastuu se, milten mitättömän pieneksielvytys on tois­
taiseksi mitoitettu. Kuvioon 3 piirtämäni II-katkoviiva vuoden 1978 
osalta kuvastaa sitä, miten 'ensi vuoden aikana on ollult aikomus lisätä 
taloudellista iaktiviteettia ja vähentää työttömyyttä eli ei juuri oHen-

9. Paun.io - Suvanto, mt.s. 15-16. 
10. Ks. esim. ministeri Paul Pa,avelan. esitelmä Kansantaloudellisessa Yhdistyk­

sessä 18. 10. 1977. 
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kaan. Kesäkuussa hallitus asetti myös viiden vu'Oden kehitykselle pää­
tav'Oitteeksi työttömyysaste en alentamisen - jopa pysyvästi 
2.5 %:n alapu'Olelle. 

Vaikka budjetin liitteessä 'Onkin esitetty eräitä vaiht'Oeht'Oja ta­
l'OusP'Olitiikan t'Oimintalinjasta 11, ei niiden perusteella 'Ole pääteltä­
vissä mitään täsmällistä vastaisen tal'Ouspolitiikan strategiasta saa­
vuttaa asetettu päätavoite paitsi, että näytetään su'Osi,ttavan k'Ok'O­
naiskysynnän jatkuvaa hillintää, kunnes k'Otimainen inflaati'Ovauhti 
'On painunut alle kansainvälisen inflaati'On. Tämän suurrtaistahan P'O­
litiikan pain'Otusta vu'Odeksi 1978 tark'Oitettu »var'Ovainen» elvytys­
kin heijastaa. Olen merkinnyt II katk'Oviivan jatk'On kysymysmer­
killä. 

J'O jonkin aikaa 'On tiedetty budjetin Hitteen tal'Oudellisen kat­
sauksen 'Olleen liian 'Optimistinen suhdannekehityksen suhteen. Ta .. 
l'Oudellisen aktiviteetin suunita 'On 'Os'Oittanut selvästi hu'On'Osta hu'O­
n'Ompaan päin men'Oa.12 Tilanteen heikentyminen ilmenee sekä ulk'O­
maisen että k'Otimaisen kysynnän vähentymisenä, yritysten rah'Oitus­
aseman heikentymisenä ja paitsi näissä reaalisissa tekijöissä myös 
yleisen pessiInismin leviämisessä, jota viim'e aik'Oina, kummallista 
kyllä, I'On hallituksen ja tal'OusP'Oliittisen j'Ohd'On tah'Olta tuettu j'Oissa­
kin tal'Oudellisissa tilannetta synkin värein maalaHevissa puheenvuo­
r'Oissa 13, vaikka sekä hallituksen että rahap'Olitiikan j'Ohd'On pitäisi 
tiettävästi 'Olla yhtenäisesti elvyttämisen takana. 

Jos ei mihinkään uusiin tal'OusP'Oliittisiin t'Oimiin ryhdytä, avoin 
työttömyys tulee voimakkaasti lisääntymään: Tu'Otant'Ot'Oiminnan ale­
neminen sinänsä työntää lisää ihmisiä työttömyysk'Ortistoihin ja kas­
vavassa määrin ruvetaan nyt varmaankin purkamaan yritys1ten työn­
tekijävarant'Oja. Kuviossa I-katk'Oviiva kuvastaa sitä, mihin suun­
taan 'Ollaan menossa. Virallisesti on ilm'O itettu , että hallitus harkit­
see elvytyksen jatk'O't'Oimia. Mitä kauemmin nämä toimet antavat 
'Od'Ottaa itseään, sitä vaikeammaksi käy kehityksen palauttaminen 
vu'Oden 1978 'Osalta edes var'Ovaisen elvytyksen P'Olulle. Näkemykseni 
mukaan nyt 'On kyseessä kumulatiivinen lamaantumisen prosessi. 

11. Valtiovarainministeriö, Katsaus kansantalouden ja valtiontalouden kehitys­
näkymiin vuosina 1979-1982, Helsinki 1977, 2. luku. 

12. Ks. Valtiovarainministeriön kansantalousosaston suhdannekatsaus 20.10.1977. 
13. Ks. esim. Korpilammen talouspoliittisessa k~nferenssissa 5.9. 1977 esitettyjä 

lausuntoja. 
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Hyödyt ja haitat 

Olen aikaisemmin ,eritellyt joitakin niistä kustannuksista, joita yh­
teiskunnalle ~oituu tuotantovoimien vajaakäyttöisyydestä.14 Sen 
vuoksi esitän luettelomaisesti seuraavat kustannuselementit: 

tuottamatta jäävät hyödykkeet ja palvelukset, 
_. tyottömyyden aiheuttamat yksilötason ongelmat, 
- työttömyydestä johtuya tulonj aon vääristyminen, 

työttömyyden aiheuttamat häiriöt yhteiskuntarakenteessa, eten­
kin nuorisotyöttömyyden kielteise1t säteilyvaikutukset pitkälle tu­
levaisuuteen. 
Tämän luettelon lisäksi haluan vielä kiinnittää huomiota pariin 

kustannuS'tekijään: 
- Kun yr.itys kokonaan tai osaksi joutuu lopet1tamaan toimin­

tansa, se ei merkitse vain pelkän työvoiman vapauttamista ja konei­
den pyS'äyttämistä, vaan se organisaatio, joka 'On pitänyt yrityksen 
käynnissä, hajoaa 'Osittain tai kokonaan. Se henkinen pääoma, joka 
on tällaisessa organisaatiOissa ja sen jäsenissä, jää käyttämättä ja 
häviää siltä 'Osin kuin se on tiettyyn yritykseen iiittyvää, yritysspe­
sifistä. Kun paremmat ajat koittavat, eivät henkisen pääoman ele­
mentit ole help'Osti koottavissa yhteen. Osa elementeistä on kadon­
nut ja osa on muuttanut muotoa. Henkinen pääoma on nopeasti 
pilaantuvaa tavaraa, silloin kun sitä ei käytetä. Tuotantokapasitee­
tin vajaakäyttöisyyden seurauksena menetetään pysyvästi sellaista 
henkistä pääomaa, j ota tarvittaisiin nostamaan kansan~aloutemme 
tuottavuutta. 

- Ruotsi kamppaiLee tällä hetkellä taloudellisiten vaikeuksien 
kanssa, mutta siitä huolimatta Ruotsilla 'On jatkuva vetovoima suo­
malaiseen . työvöimaan. Sen ymmärtääkin, koska työllisyydesitä h uo­
lehtiminen on saanut Ruotsissa 1930-luvulta lähtien ja saa edetleen­
kin porvarillisen hallituksen aikana keskeisen merkityksen talous­
politiikassa. Tuskinpa Ruotsissa avoin työttömyys päästetään muo­
dostumaan kovinkaan kor~eaksi. Korkeamman tulotason oheHa er'O 
työttömyyden välillä aiheuttaa suomalaiselle yhteiskunnalle jatku-

14. Paunio, mt.s. 167-172. Klaus Waris päätyy uudessa kirjassaan Virheelliseen 
tulkintaan, että ollisin tässä kirjoituksessa katsonut vuosien 1975-1976 kokonaistuotan­
non menetysten -olennaisesti riippuneen jäykästä valuuttakurssipolitiikasta. Klaus Waris, 
Markkakin on valuutta, s. 98. 
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van työvoiman nettomenetyksen Ruotsille. Ihmiset antavat etusijan 
ruotsalaiselle turvallisuudelle verrattuna 'Suomalaiseen turvat'tomuu­
teen. 

Rationaalista talouspolitiikkaa harjoiteftaessaon asetettava vas­
takkain poIttiikan tuottamat hyödyt ja haitat. Tällaista erittelyä en 
ole tavannut viime aikoina harjoitetun talouspolitiikan yhteydessä. 
Olisie:simerkiksi mielenkiintoista tietää, minkälainen hyötyjen ja 
haittojen punninta sai hallituksen kesäkuussa valitsemaan »mini­
varovaisen» elvytyslinjan. On selvää, että inflaation hillintään liittyy 
monia selviä hyötyjä, mutta katson, että meillä on poliittis-yhteis­
kunnallisista oloista johtuen heikot 'edellytykset pysyvästi pitää in ... , 
flaatiomme kansainvälisen .inflaation alapuolella.15 Sen vuoksi saa­
vutetut hyödyt jäävät todennäköisesti vain tilapäisiksi. Hyötyjen ja 
haittojen arvioinnissa ei tietenkään ole riittävä sellainen ylimalkai­
nen mielipide, että »talou~eIHsen kasvun turvaamisen kannalta on 
aivan välttämätöntä, että me turvaamme Suomen markan vaka­
vuuden».16 

Kun mielessäni asetan toiseen vaakakuppiin tuotantokapasiteetin 
vajaakäyttöisyydestä johtuvat monet haittatekijät ja toiseen vaaka­
kuppiin inflaation vähenemisen seurauksena muodostuvat hyödyt, 
jotka saattavat jäädä väliaikaisiksi, niin kevy,iksi havaitsen hyödyt 
haittoihin verra!ttuna.17 En suinkaan halua vähätellä inflaatio-ongel­
maa. Sen vuoksi pidänkin tärkeänä, ettei talouspolitiikalla aiheuteta 
sellaista ·aktiviteetin kii!htymistä, että »liput liehuen» syöksytään hi­
dastuvan inflaation olosuhteista kiihtyvään inflaatioon. 

Pois lamasta 

»Aktivistinen» politiikkanäkemykseni sisältää sen, että taloudellinen 
aktiviteetti kohotetaan mahdollisimman nopeasti sellaiselle tasolle, 

15. Paunio, mt.s. 177-181. 

16. Mauno Koivisto, Entä talouden paineet?, Kansantaloudellinen aikakauskirja 
1977 :2, s. 186. 

17. On mahdollista, että nykyisen talouspoliittisen linjan omaksumisen taustalla 
vaikuttaa myös vanhakantainen uskomus, että taantumalla ja lamalla olisi kapitalisti­
sessa järjestelmässä tervehdyttävä vaikutus. Ks. Jukka Pekkarinen,' Elvytyksen kaksi 

tähtäintä, Helsingin yliopiston kansantaloustieteen laitoksen keskustelualoitteita No 64 
s. 28. 
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että työttömyys saadaan alas 4 pr'Osentin paikkeille. Sen jälkeen py­
ritään aktiviteetti pitämään 4 prosentin työttömyy1)tä vastaavana, jos 
kansainvälinen suhdannetilanne on heikko. Jos taas vienti kasvaa 
voimakkaasti, annetaan tuotantotoiminnan - sen kasvuvauhtia jar­
rutellen - vähin erin lähestyä täystyöllisyyttä. III-katkoviiva (ku­
v~o 3) esittää »aktivistisen» pO'litiikkavaihtoehdon ensivaihetta. 

Käytännössä »aktivistinen» politiikka voisi merkitä työllisyyden 
parantamista sen v1erran voirilakkaasti,että työttömyys vuoden 1979 
alkupuolella alenisi nykyisestä vajaan kolmen prosenttiyksikön ver­
ran. Se edellyttäisi kansantuotteen volyymin ainakin 4-5 %:n lisä­
kasvua vuodessa eli 6-7 mrd markan kansantuotteen arvon lisäystä. 
Koska 'Osa kysynnästä purkautuu tuonniksi, olisi kokonaiskysynnän 
lis'äkasvun oltava 8 mrd markan suuruusluokkaa vuodessa, ja mi­
käli aktiviteetin kasvu toteutettaisiin kotimaisen kysynnän avulla, 
heikkenisi tavaroiden ja palvelusten tase noin 2 mrd markalla vuo­
dessa. T'Oistettakoon vielä, että tällainen »aktivistinen» p<>litiikka no­
jaa premissille, ettei - lähdettäessä elvyttämään laman olosuhteista 
- nopeakaan kokonaiskysynnän kasvu käännä elpymisen ensivai­
heessa inflaatio-odotuksia nousevaan suuntaan; aktiviteetin nousua 
voi tapahtua rinnan hidastuvan inflaation kanssa. T'Oinen premissi on, 
että yritysten investointihalukkuus on käymässä siksi heikoksi, että 
nopeata kysynnän kasvua tarvitaan sen osittaiseksi palauttamiseksi. 

Mikäli tulkitsen oikein nykyisen suhdannetilanteen, yritysten suh­
danneodotukset ovat muuttumaissa entistä pessimiStisemmiksi 18 ja. 
yritysten rahoitustilanne on käynyt jatkuvasti huonommaksi.19 Sen 
vuoksi näin myöhäisessä 'Suhdannelaskun vaiheessa ei v'Oidaenää ka~­
soa aktiivisella rahapolitiikalla otevanedellytyksiä nopeasti elvyttää 
kotimaista kokonaiskysyntää. Toisin sanoen likviditeetin suosinta on 
lisääntynyt, mikä jidhtuu sekä kasvaneen epävarmuuden ruokkimasta 
puhtaasta likviditeettimotiivlsta että heikon rah'Oitustilanteen esille 
nostamasta voimakkaasta rah'Oitusmotiivista. Rahan tarjonnan lisää­
minen ,ei näin 'Ollen johtaisi aktiviteetin eikä investointien merldttä­
vään vilkastumiseen. Rahapolitiikalle jäisi näissä 'Olosuhteissa sekun­
däärinen rooli huolehtia siitä, 'että rahan tarjonta kasvaa sopivasti ja 
riittävästi aktiviteetin nousua tukien. 

18. Ks. Suhdannebarometri /3/1977, Teollisuuden keskusliitto. 
19. Ks. Teollisuuden keskusliiton eri yhteyksissä esittämiä laskelmia. 
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Finanssipolitiikan lohkolta on »aktivistisen» politiikan keinot ensi­
sijaisesti etsittävä. Aktiivisenekspansiivisen finanssipolitiikan estee­
nä on m'eillä perinteisesti esiintynyt valtion rahoitusaseman kireys. 
Vaikka rahoitusasemaan vetoaminen ei olekaan kansantaloudellisessa 
mielessä valiidi argumentti, seikka, josta ekonomistit ovat jo vuosi­
kymmenien ajan olleet tietoisia, on se ainakin Suomessa ollut kelvol­
linen peruste nimenomaan poliittisista syistä. On nimittäin pelätty, 
että mikäli poliitiko't pääsevät perille siitä, ettei budjettia tarvitse 
lyhyellä tähtäyksellä rahoitusmielessä tasapainottaa, se johtaisi väis­
tämättä puoluepolitiikan syövereissä holtittomaan valtiontalouden 
hoitoon ja sekasortoiseen kansantalouteen. Varoittavia esimerkkejä 
on epäilemättä olemassa. Ehkäpä nykyisessä vakavassa tilanteessa oli­
si kuitenkin j'O aika muuttaa käytäntöä ja myös asenteita eli kuten 
eräs pakinoitsija toteaa» ... , kun talouselämässä pyyhkii hyvin, sil­
loin valtiolla ei saa oHa varaa mihinkään. Laman aikana valtiona taas 
täytyy olla varaa elvyttäviin toimenpiteisiin. Ratkaisevaa ei saa olla 
se, 'Onko valtiolla rahaa vai ei, vaan se onko kansantaloudessa käyiftä­
mättömiä resursseja».20 

Hallituksen viime kesäkuisessa_ elvytys'Ohjelmassa todetåan selvä­
sanaisesti, että valtiontalouden toimintavalmius palautetaan niin, että 
voimakkaan talouspolitiikan harjoittaminen on mahdollista myös ma­
talasuhdanteissa. Tässä tarkoituksessa valtion menojen volyymin kes­
kimääräinen vuosikasvu rajoitetaan kahteen prosenttiin, ja menoja 
merkittävästi lisääviä. uudistuksia voidaan lähivuosina käynnistää 
ainoastaan tinkimällä vastaavasti valti'On muista m·enoista.21 

Aktiivisen finanssipolitiikan käynnistäminen budjettivajausta kas­
vattamalla on »uudistus», j'Onka toimeenpanemisen puolesta 'Olen edel­
lä esittänyt argumentteja. Koska tällaista työllistävää politiikkaa on 
pidettävä vallitsevissa suuren työttömyyden olosuhteissa mitä suu­
rimmassa määrin yleisenä yhteiskuntapolitiikkana eikä kapea-alai­
sena talouspolitiikkana, olisikin perustelitua jarruttaa vielä suunni­
teltua enemmän lähivuosina - »kun kansantaloudessa pyyhkii hy­
vin» - nimenomaan julkista kulutusta ja tulonsiirtoja lisäävien me­
nojen kasvua, ml. sosiaali-, terveys- ja koulutusmenot, j'Otta hallituk-

20. Hannu Penm.i, Alkoholistin elvyttämisestä, Talouselämä 24/1977. 
21. Ks. hallituksen kesäkuussa 1977 lähimmän viiden vuoden kehitykselle asetta­

mat päätavoitteet. 
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sen asettamas'ta menoja koskevasta kahden prosentin kasvutavoit­
teesta voidaan pitää kiinni. On kysymys valinnasta tämän päivän ih­
misten perushyvinvoinnin ja -turvallisuuden ja huomispäivän ihmis­
ten kasvavan hyvinvoinnin välillä. Esitykseni eräs sanoma on, että 
on tässä ja nyt huolehdittava nykysuomalaisten hyvinvoinnista, joka 
on paha'sti uhattuna. Voimakkaan talouspolitiikan harjoittamismah­
dollisuudet ma!talasuhdanteissa 'Ovat olemassa tällä hetkellä eivätkä 
ainoastaan tulevaisuudessa seuraavan taantuman tai laman sattuessa, 
kuten hallituksen elvytysohjelma antaa ymmärtää. 

Turvautuminen budjettivajaukseen elvytyspolitiikelssa ei tieten­
kään ole vailla riskejä, sill~ yleinen mielipide tavallisesti kytkee bud­
jettivajauksen inflaatioon. Sen vuoksi tarviitaan sekä asenteiden muu­
tosta että voimakasta valistustoimintaa siitä, etteivät budjefttivajauk­
set sinänsä ole inflatorisia.22 Muussa tapauksessa budjettivajaus voi 
suuren yleisön keskuudessa ruokkia inflaatio-odotuksia. 

Keinot 

Siirryn nyt käsittelemään »aktivistisen» talouspolitiikan keino valikoi­
maa. Päätettäessä siitä, mitä keinoja halutaan käyttää ftavoitteeseen 
pääsemiseksi, 'On mm. oltava selvillä siitä, että valituilla toimenpiteil­
lä saatftaa olla kovin erilaiset kerr'Oinvaikutukset taloudeHiseen akti­
viteettiin. Koska ilmeisesti budjetin menopuolen toimilla on suurem­
mat kerroinvaikutukset aktiviteettiin kuin tulopudlen toimenpiteinä,Q~ 
on luonnollista yrittää löytää nimenomaan menokomponenttien jou­
kosta elvytyskohfteet. Jos taloudeUisen toiminnan vilkastuttamista lä­
hestyy hyvin kapeasta näkökulmasta, on yhdentekevää, minkälaisil~ 
la toimilla luodaan tarvittavaa tulonmuodostusta; kuoppien kaivami­
nen ja jälleen täyttäminenkin kelpaa tarkoiitukseen, kunhan tehdystä 
lapiot yöstä maksetaan. 

22. Ks. tästä myös Towards Full Employment ... , s. 197. 
23. Erilaisia kertoimien arvoja esitetään mm. seuraavissa tutkimuksissa: OECD, 

Economic Surveys Finland, OECD 1977; Pentti Vartia, An Econometric Model for 

Analyzing and Forecasting Short-Term Fluctuations in the Finnish Economy, Helsinki 
1974; Alpo Willman, Ekonometrinen tutkimus finanssipolitiikan vaikutuksista, Suomen 
Pankki D:38 1976; Arvi Leponiemi, Taneli-Talouspolitiikan neljännevuosimalli, Helsin­
gin Kauppakorkeakoulun julkaisuja B:24, 1977. 
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Kansantalouden pitkän tähtäyksen kehityksen kannalta on kui­
tenkin tärkeätä, että myös kokonaiskysynnän elvytystoimet 'Ovat tuot­
tavia. Vaikka tätä tuottavuusaspektia on syytä korostaakin, lähden 
siitä otaksumasta, että julkisen sektorin piirissä on riifttävästi pitkälle 
ja jopa valmiiksi suunniteltuja investointiprojekteja, joiden toteutta­
misen nopeuttamista voidaan käyttää kysynnän elvytystoimien koh­
teina tarvitsematta turvautua »kuoppien kaivamiseen». Merkillepan­
tavaa on, että julkisen hallinnon investointeja suunnitellaan jopa su­
pistefttavaksiensi vuonna;:24 tämä koskee lähinnä maa- ja vesiraken­
nusinvestointeja. K!oska nämä investoinnit 'Ovat vähentyneet usean 
vuoden ajan, 'Otaksun maa- ja vesirakennusten piirissä nyt olevan 
huomattava varanto sellaisia investoin;ti~dhteiia, jotka ovat nopeasti 
käynnistettävissä ja joita silti voidaan kansantaloudellisesti pitää tuot­
tavina. Asunftoj'en puute on huomattava etenkin seHaisilla alueina, jot­
ka ovat taloudellisessa mielessä »dynaamisia», joten asuntolainamää­
rärahojen lisäykse!Ie löytyisi epäilemättä tuottavaa käyttöä. Yhtä 
kaikki julkisia reaali- ja finanssi-investointeja pitäisi lisätä, mutta ak­
tiv'Oinnin keinoja 'On etsittävä lisäksi myös budjetin tul'Opu'Olelta. 

Tulo- ja varallisuusverossa suoritetaan vuoden alusta inflaatiotar­
kistus. Vaikka välittömien verojen muutosten kerroinvaikutus on pie­
nempi kuin julkisten investointien, olisi käsitykseni mukaan pikai­
sesti harkittava vielä toista, nyt reaaHsta luonnollisten henkilöiden 
tuloveron alentamista. Perusteluni 'Ovat seuraavat: 

- Rationaalisesti toimivat palkansaajat pitävät vain sitä osaa an­
sioistaan henkilökohtaisena, joka jää jäljelle tuloveron maksamisen 
jälkeen. Palkansaajat lovat myös 'Oppineet, että palkankor'Otukset jää­
vät m'Onesti vain nimellisiksi inflaation vuoksi. Tätä taustaa vasten 
luulisi olevan mahdollista tulevia palkkaneuvoiteluja ajatellen, jotka 
koskevat ensi vuoden tarkistuksia ja sopimuksia vuodesta 1979 eteen­
päin, keventää ennalta palkankorotuspainetta lisäämällä palkansaa­
j ien käytettävissä olevia tuloja veroa vielä alentamalla. 

-_ Mikäli markan devalvoituminen on lähiaikoina edessä, siihen 
mahdollisesti liittyvää palkankorotuspainetta voisi tul'Overon alenta­
minen lieventää samasta syystä kuin edellä. 

24. Valtiovarainministeriön kansantalousosasto, Taloudellinen katsaus 1977, Hel­

sinki 1977, 13. luku. 
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Viime kesäkuun elvytysohjelmassa hallitus vähensi ja poisti mää­
räaikaisestieräitä yritysten suorittamia maksuja ja vapautti liikevaih­
toverosta teollisuuden rakennusinvestoinnit. Näitä toimenpiteitä pi­
täisi jatkaa edelleen, vaikka en uskokaan, että yrityssektorin asema 
ratkaisevasti paranee ennenkuin kysyntä riittävästi voimistuu. Tällai­
sina toimilla vahvistetaan yritysten luottamusta, että elvyttämiseen 
tosiaan vakavasti pyritään ja lisäksi vähennetään kustannuspainetta. 
On joka tapauksessa huolehdittava siitä, etteivät 'Suomalaiset yritykset 
ole ainakaan kovemman - näissä oloissa mieluimmin keveämmän -
verotuskohtelun alaisena kuin yritykset tärkeimmissä kHpailijamaissa. 

Jos oletamme, että julkisten investointien kerroinvaikutuskoko­
naiskysyntään on pUDlentoista vuoden kuluessa suuruusluokkaa 2 ja 
että' vastaava kerroin ·luonnollisten henkilöiden -tuloveron alentami­

sen kohdalla on suuruusluokkaa 1.5, niin julkisten investointien VD­
lyymin nostaminen 2 mrd markalla vUDdessa ja tulDverDn· alen­
taminen, joka vastaisi 1 mrd markan käytettävissä DIevan tu­
IDn 'lisäysitä VUDdessa, johtaisi - jos nälhin tDimenpiteisiin ryhdyt­

täisiin heti 5-6 mrd ma~kan kokDnaiskysynnän nDusuun vuositasol­
la 1979 pUDlivälin seutuvilla; Joten 2-3 mrd markan viennin kasvu 
Dlisi näillä edellytyksillä vielä tarpeen, jotta kDkDnaiskysyntä elpyisi 
riittävästi 4 prosentin työttömyystason saavuttamiseksi. 

Kun näyttää siltä, että VUDnna 1975 alkanut kansainvälinen suh­
dannenDusu alkaa menettää kasvuvoimaansa, Dn jonkin määräinen 
markan devalvDituminen tarp'een, ellei kDkD elvytystä haluta sUDrit­
taa pelkän kotimaisen kysynnän varassa, ja tällöin vastaavasti suurem­
malla valtion budjetin ja maksutaseen vajauksella. Karkea laskelmani 
viittaisi siihen, että pelkäHä kotimaisella kysynnällä elvyttäminen 
aiheuttaisi 'ehkä noin 2 mrd markan tavaroiden ja palvelusten taseen 
vajauksen kasvun. Toisaalta kDtimaisen kysynnän kasvu vaikuttaa 
avoimen sektorin aktiviteettiin vain heikosti, joten täsftäkin syystä, 

ellei haluta laajentaa suljettua sektoria avoimen kustannuks~Ha, oHsi 
markan ulkomaista arvoa alennettava. 

Mikäli kurssien muuttaminen voitaisiin rajoittaa 3-5 prosenttiin, 
ei käsitykseni mukaan ylitetä devalvaatioprosentin sellaista kynnys­
arvoa, jonka yli mentäessä kurssien muutos välittömästi vahvistaa in-
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flaatio-odotuksia.:25 Palkansaajaj ärjestöj.en devalvoitumista koskeviin 
asenteisiin otaksuisin voitavan vaikuttaa tuloveron alentamisen avul­
la. Jos korkeintaan 'edellä mainitun 'Suuruinen kurssien muutos sisäl­
tyy »aktivistisen» politiikan toimintaohjelmaan, en usko, että se olen­
naisesti muuttaisi tapahtuvan nousun luonnema, - sen e'kspansio­
deflaatio luonnetta. 

Yhteenkoottuna »aktivistinen» politiikkavafhtoehto sisältäisi seu­
raavatelemen'tit: 

- julkisten investointien lisääminen, 
- luonnollisten henkilöiden tuloveron alentaminen, 
- yritysten suorittamien maksujen ja v,eroJen alentaminen, 

markan lievähkö devalvoituminen, 
rahan tarjonnan lisääminen budjettivajauksen kautta. 

Hallituksen ja Suomen Pankin keskenään harkittavaksi jäisi, ra-
hoitetaanko vajaus -kokonaan tai osaksi valtion ulkomaista velkaa 
lisäämällä. 

* * * 
Taloudellista aktivi'teettia kohotettaessa ulkomainen velkamme 

kasvaa jonkin verran. Suomen ulkomainen velka lienee tällä hetkellä 
nelisen prosenttia kansanvarallisuudestamme. Muuta,ma\n kymme­
nesosan lisäys tässä luvussa ei vie maatamme vararikkoon. 

Jälkikirjoitus 

Hallituksen joulukuun 8 päivänä päät­
tämät elvytysohjelman jatkotoimenpi-

mitoitetuilta, että nykynäkymien va­
lossa on luultavaa lamaantumiskehityk-

teet kohdistuvat etupäässä kotimaisen sen jatkuminen. Tätä taustaa vasten 
inflatorisen hinta- ja kustannuskehi­
tyksen hillitsemiseen. Sitä vastoin ta­
loudellisen aktiviteetin suoranaiseen 
kohottamiseen tarkoitetut keinot vai­
kuttavat siksi hajanaisilta ja heikoiksi 

voidaan perustellusti myös otaksua, et­
tä vuoden 1978 aikana vaihtotase on 
suunnilleen tasapainossa eikä siis mi­
tään merkittävää ulkomaisen nettove­
lan kasvua tapahdu. Silti tarvitaan 

25. Kun tutkittiin vuoden 1967 devalvaation (31 prosenttia) vaikutusta inflaatio­
odotuksiin, todettiin odotusten välittömästi kohonneen vajaat 4 prosenttia. Ks. J. J. 
Paunio and Antti Suvanto, Changes in Price Expectations: Some Tests Using Data on 
Indexed and Non-Indexed Bonds, Economica, February 1977 s. 43. 



uusia ulkomaisia luottoja arviolta 2--
3 mrd markkaa vanhojen lainojen kuo­
letusten peittämiseksi. 

Aktiiviseen suhdannepolitiikkaan tur­
vauduttaessa on myös tietenkin tärkeä 
kysymys, miten rahoitetaan syntyvä 

. budjettivajaus sekä maksutaseen va­
jaus, jonka suurul;ls riippuu siitä, mi­
ten tiukasti pidetään kiinni markan ul­
koisesta arvosta. Nämä kysymykset 
kytkeytYvät läheisesti toisiinsa. 

Jos vielä nykytilanteessa on yksi tyi­
sessä sektorissa luottokelpoista ulko­
maisen luoton kysyntää selvästi enem­
män kuin edellämainittu 2-3 mrd 
markkaa, ei ainakaan maksutasepoliit­
tisista syistä tarvi ttaisi ensisij aisesti 
vaI tion ulkomaista lainanottoa, vaan 
pääosa valtion rahoitustarpeesta voitai­
siin tyydyttää kotimaisella lainanotolla. 
On selvää, että tämä voi toteutua vain 
joko suoralla keskuspankin luotolla tai 
välillisesti pankkijärjestelmän kautta. 
Setelikatemääräykset ovat tällaiselle 
rahoitukselle pelkästään muodollisia 
esteitä, joita tarvittaessa voidaan kor­
jata. 

Lienee kuitenkin· realistista lähteä 
siitä, että huomattavaa valtion ulko­
maista lainanottoa tarvitaan yksityisen 
lainanoton täydennykseksi. Vaikea on­
gelma ori tietenkin se, mitkä ovat ul­
komaisen luoton saamisen edellytykset. 
Tähän liittyy myös toinen olennainen 
ongelma eli se, miten suuren ulkomai­
sen luotonoton varaan halutaan talou­
dellinen elvyttäminen rakentaa. 

Kansainvälisillä pääomamarkkinoilla 
luotonsaatavuus on aina epävarmaa, 
silloinkin kun luottoja on runsaasti tar­
jolla kuten tällä hetkellä, jos luottoja 
pyritään saamaan suunnilleen normaa­
lilla markkinakorolla. Riskinkaih tamis­
periaatteen mukaista onkin yrittää mi-

3 
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toittaa luotonotto sillä tavoin, ettei kor­
ko missään vaiheessa pääse jyrkästi 
nousemaan eli ettei yksinkertaisesti sa­
nottuna »seinä tule eteen» luotonsaata­
vuudelle. Koska kansainväliset pää­
omamarkkinat ovat jatkuvassa muu­
toksen tilassa, johon vaikuttavat mo­
nenlaiset mm. poliittiset ja puhtaastj 
irrationaaliset tekijät, parhainkin asian­
tuntija pystynee vain hyvin karkeasti, 
jos ollenkaan, arvioimaan, kuinka pal­
jon ulkomaista luottoa on esimerkiksi 
seuraavan 1-2 vuoden aikana saata­
vissa. 

Silloin kun taloudellinen elvyttämi­
nen joudutaan rakentamaan ulkomaisen 
luoton varaan, liittyy taloudellisen ak­
tivitee~in nopeampaan kohottamiseen 
vastaavasti suurempi riski siitä, että 
ulkomaiselle luotonotolle »tulee seinä 
vastaan». Luonnollista on ajatella, et­
tä mitä suuremmat hyödyt liittyvät 
aktiviteetin kohottamiseen, sitä suu­
rempaan luotonsaatavuutta koskevaan 
riskiin ollaan valmiita alistumaan. Täl­
tä pohjalta ajatellen otaksuisi, että nyt 
yleisesti oltaisiin valmiita ottamaan aj­
kaisempaa suurempi riski ulkomaisen 
luoton suhteen, sillä nykyisen heikke­
nevän taloudellisen aktiviteetin haitat 
lienevät kaikille ilmeisiä. Kysymys on 
viime kädessä siis poliittisesta valinnas­
ta, miten suuri ulkomaisen luoton saa­
tavuuteen liittyvä riski halutaan ottaa 
aktiviteetin tason nostamiseksi. 

Lopuksi pari näkö kohtaa luotonsaata­
vuudesta: 

- Luotonsaatavuuteen voidaan myös 
omin toimin vaikuttaa. Jos esimerkik­
si harjoitettu talouspolitiikka tekee va­
kuuttavan vaikutuksen ulkomaisiin si­
joittajiin, se tietenkin vaikuttaa luoton­

saatavuuteen. . Mikäli meidän hallituk­
sella olisi esitettävänä selkeä ja myös 
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kasvupoliittisesti vakuuttava elvytys­
ohjelma, se epäilemättä loisi lisää liik­
kumatilaa suomalaiselle lainanotolle 
kansainvälisillä markkinoilla. 

,..- Kansainvälinen Valuuttarahasto 
on tänä vuonna asettunut varsin sel­
västi korostamaan taloudellisen aktivi­
teetin elvyttämisen keskeisyyttä teolli­
suusmaiden talouspolitiikassa. Tästä 
voidaan tehdä se johtopäätös, että mi-

käli jokin yksittäinen maa järkevää el­
vytyspolitiikkaa harjoittaessaan on jou­
tumassa maksutasevaikeuksiin, Valuu t­
tarahaston tuki olisi tällöin olemassa 
ilman että ao. maan olisi luovuttava 
elvytyksestä. Tämä tekijä vähentää 
nykyoloissa merkittävällä tavalla ulko­
maisen luoton saatavuuteen liittyväii 
riskiä. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1978:1 

Keynesiläisen teorian käyttöala* 

JUKKA PEKKARINEN 

Keynes malttoi tuskin olla kokonaan 
käyttämättä kuulua kärjistämisen ja 
piikittelyn taitoaan, kun hän kirjoitti 
Yleisen teoriansa viimeisillä sivuilla, 
että »käytännön miehet, jotka itse usko­
vat olevansa täysin vapaita kaikista 
intellektuaalisilsta vaiku ttimista, 'Ova t 
tavallisesti jonkun kuolleen kansan­
taloustieteilijän orjia. Mielipuoliset 
mahtimiehet, Jotka saavat vihjeensä 
ilmasta; Itilslaavat mielettömyytensä 
jonkun joitakin vuosia aikaisemmin 
esiintyneen akateemisen kynäilijän aja­
tuksista.» (Keynes, Työllisyys, korko ja 
raha, Porvoo 1951, s. 441) Ei kuiten­
kaan käy tyystin ki~stäminen hänen 
sanojaan: taloutta ja yhteiskuntaa ku­
vaa vien, pelkistettyj en käsi teabstrak­
tioiden merkitys on suuri yhteiskun­
nallista päätöksentekoa ohjaavina oppi­
rakennelmina. Tästä on itse Keynesin 
Yleinen teoria hyvä esimerkki. 

Mutta Keynesin korostus oli yksi­
puolinen. Voidaan näet myös väittää, 
että kansantaloustieteen opit ovat sa­
malla ainakin j oSlsakin määrin histo­
rian, tietyn ajan, taloudellisen kehitys-

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen tee­
mailtapäivässä Viimeaikainen rahataloudel­

linen tutkimus marraskuun 3 päivänä 1977 
pidettyalustuspuheenvuoro. 

suunnan ja talouspoliittisen suuntautu­
misen, lyhyesti siis aikansa, vankeja. 
Opit sama~stuvat, tai ne samaistetaan, 
tiettyyn taloudelliseen ja talouspoliitti­
seen kehitykseen sekä tätä toteuttaviin 
»käytännön miehiin». Ne rationalisoi­
vat käytännön ja tarjoavat sille käsit­
teellisen perustan. Samalla ne kuiten­
kin käyvät lyhytnäköisiksi kehitys­
suunnassa mahdollisesti piilevien risti­
riitojen suhteen ja vaipuvat omahyväi­
seen i'tsetyytyväisyyden tilaan. Kun 
kehityksen ristiriidat sitten kärjistyvät 
ja talous ajautuu kriisiin, välittyy ta..;. 
louden kriisi oppien tasolle aiempaan 
kehitykseen samaistuneen teorian krii­
siksi. »Mahtimiehet» kääntyvät toisten 
»akateemisten kynäilijöiden» ajatusten 
puoleen. Käytäntöä palveleva teoria 
uudistuu. Se ei kuitenkaan uudistu 
tieteellisellä tavalla niin, että se selit­
täisi talouden kriisin aiemmasta teo­
riasta käsin uuden käsitteenmuodostuk­
sen ja teorian yleiJstämisen avulla. Sen­
sijaan uusi teoria sanoutuu jyrkästi irti 
kaikista käsitteellisistä yhtymäkohdista 
aiempaan valtateoriaan. 

Tällainen toisaalta tietyn taloudelli­

sen ja talouspoliittisen kehitysvaiheen 

ja kriiJsin sekä toisaalta tietyn teorian 
kukoistuksen ja kriisin samaistuminen 
näyttää olevan erityisen tyypillistä kan-



36 

santaloustieteen makroteorialle. Juuri kuitenkin siksi puutteellista, ettei täl­
makroteoria joutuu olemaan lähellä laisen jälkikäteen tapahtuvan kehitys-
sitä »tavanomaista viisautta», jota, jäl­
leen Keynesin sanoj a käyttääkseni, 
»virkamiehet, poliitikot ja vieläpä kan­
sankiihottajatkin soveltavat päivänta­
pahtumiin». 

Tämän paikan tuulisuuden on vii­
meksi saanut kokea keynesiläinen teo­
ria itse. 1970-luvun taloudellinen kriisi 
uhkaa suistaa sen syrj ään niin kuin se 
itse syrjäytti vanhan ortodokisian 1930-
luvun taloudellisen kriisin seurauksena. 
Vallankin »tav~nomainen viisaus» näyt­
tää samaistavan 1970-luvun taloudelli­
sen kriisin ~eynesiläisen taloustieteen 
kriisiin ja kääntyy muiden profeett'Ö­
jen puoleen. Tätä ennen keynesiläisyy­
den valtasuuntaus ehti kolmikymmen­
vuotisen, suhteellisen vakaan taloudel­
lisen kehityksen aikana ruokkia opti­
m:iJsmia, jonka mukaan kokonaiskysyn­
nän säätely on riittävä ja mahdollinen 
talouspoliittinen menetelmä talousjär­
jestelmämme peruspuutteiden korjaa­
miseksi. Laajasti unohdettiin, että key­
nesiläisen teorian suppea näkökulma ei 
'Oikeuta näin mahtipontiseen väittee­
seen. Pitkän aikaa tyyni taloudellinen 
kehitys oli omiaan ummrstamaan sil­
mät teorian puutteilta. Näin talous­
kriisi kohtasi keynesiläisen taloustie­
teen valmistautumattomana ja perus­
premisseiltään suhteellisen pysähty­
neenä. 

Kansantaloustieteilijöiden taholta on 
joskus sanottu, että 1970-luvun tal'Ous­
kriisi on sattumien summa, historialli­
nen tapaturma, joka ei vaikuta keyne­
siläisen teorian käyttökelpoisuuteen. 

Menneisyydestä voidaan toki osoittaa 
'ainutkertaisia tekijöitä, joiden voidaan 

sanoa johtaneen tähän tapaturmaan. 

kulun rekonstruktion tulisi antaa aihet­
ta teoreettisen omahyväisyyden ja itse­
tyytyväisyyden jatkamiseen. On syytä 
ottaa vakavasti kysymys, onko keyne­
siläisessä teoriarakennelmassa jotain 
perusteellisesti viallista ja puutteellista, 
pyrkiä paikalli1stamaan teorian heikot 
kohdat sekä vihdoin poistamaan ne 
teoriaa edelleen kehittämällä. 

Mutta vaikka keynesiläisen luottamus 
teoriansa kaikkivoipuuteen olisikin ko­
kenut kovan kolahduksen, on hänen 
velvollisuutensa kansan taloustieteilij ä­
nä kuitenkin nousta vastustamaan pa­
niikinomaista luopumista ~eynesiläisy:y­
destä. Näyttäähän vallankin »tavan­
omaisen viisauden» taholla oikopäätä 
päätellyn, että esimerkiksi keynesiläi­
sen teorian vaikeudet »stagflaation» 
selittämisessä osoittavat tämän teorian 
olevan nykyoloissa aina epäpätevän. 
Tätä kautta on palattu vanhoihin oppei­
hin joukkotyöttömyyden väistämättö­
myydestä tai on ainakin pitkään em­
mitty ryhtyä kysyntää lisääviin toimiin 
lamasta irrottautumiseksi. 

Paniikin sijasta tulisi kuitenkin pyr­
kiä rationaaliseen argumentointiin. Mit­
kä siis ovat keynesiläisen teorian perus­
lähtökohdat ja kuinka uskottavia nämä 
ovat? Tarkasteltakoon asiaa teor,eetti­
selta kannalta ns. uusklassisen taloustie-

-' teen valossa niin kuin keynesiläisyyden 
tapauksessa on totuttu tekemään. Tästä 
näkökulmasta katsoen' keynesiläinen 
teoria edellyttää ensiksikin sitä, että 
hinnat eivät reagoi välittömästi ky­
syntä- ja tarjontatekijöissä tapahtuviin 
muutoksiin. Näin keynesiläisen työttö­
myyden esiintyminen on mahdollista:. 

kaikki vallitsevalla reaalipalkalla työ-

Kansantaloustieteellinen tietämys 'On hön halukkaat eivät saa työtä. Toiseksi 



keynesiläisyys korostaa odotusten, eri­
tyisesti yrittäjien voitto-odotusten auto­
nomisuutta ja tietyissä tilanteissa epä­
stabiilia luonnetta; tämän nojalla ~e 

kiistää myös Isen, että edes välittömästi 
sopeutuvat hinnat turvaavat, kaikissa 
oloissa talouden stabiliteetin ja täys­
työllisyyden. Kaiken kaikkiaan key­
nesiläisyys suhtautuu maltilUsessa muo­
dossaankin epäilevästi hin taj ärj estel­
män tehokkuuteen talouden stabiloija­
na lyhyellä tähtäimellä. Se asettaa ko­
konaiskysynnän säätelyn ensi sijalle 
stabilisaatiopolitiikan keinona. Näillä 
perust'ein se aikanaan asettui vastusta­
maan vanhaa, markkinavoimiin varauk­
settomasti luottavaa ortodoksiaa. 

On totta, että j otku t äärimmäisen 
uusklassiset kansantaloustieteilijät le­
vittävät makroteorian alalla yhä edel­
leen oppia, jonka mukaan oman' on­
nensa nojaan jätetty markkinatalous ei 
voi koskaan olla kauan poissa . täys­
työllisyystasapainostaan. Siitä sen voi­
vat tilapäisesti suistaa vain jotkut ulko­
puoliset häiriötekijät, kuten talouspo­
liittinen interventio. Tämä katsanto­
kanta ei jätä keynesiläisyydelle käyttö­
alaa. Sen mukaan keynesiläisyyden 
peruslähtökohdat ovat väärät. Niille 
nojaava talouspolitiikka oli alun alkaen 
tuomittu epäonnistumaan. Näin keyne­
siläisittäin ohjattujen kansantalouksien 
kriisissä ainut yllätys oli ehkä se, että 
lopullinen kaaos antoi odottaa itseään 
1970-luvulle saakka. 

Taloushistorian nojalla on kuitenkin 
vaikea kiistää edellä esitettyjen keyne­
siläisten peruslähtökohtien pätevyyttä 
nyt sen kummemmin kuin 1930-luvulla­
kaan. Ja mikä merkittävää, myöskään 
puhtaaksi viljelty uusklassinen talous­
tiede ei kykene osoittamaan niitä vää­
riksi. Kehityksensä myötä se on pi-

37 

kemminkin vahvistanut kuin kumonnut 
niitä. 

Mutta yhtä kaikki ei ole olemassa 
perusteita väittää, että keynesiläinen 
teoria pätee aina lyhyellä tähtäimellä 
niin, että kunakin lyhyenä ajanjaksona 
erikseen kansantalouden aktiviteetti 
voidaan täysin vapaasti saattaa halu­
tulle tasolle pelkästään kokonaiskysyn­
tää säätelemällä. Keynesiläisen teorian 
huomiotta jättämät tekijät voivat estää 
tämän lyhyellä tähtäimellä. Lilsäksi 
vallitsevassa taloudellisessa järjestel­
mässämme voi jatkuvasti korkean akti­
viteetin tason ylläpitäminen peräkkäi­
sinä lyhyinä ajanjaksoina johtaa ennen 
pitkää kriisiin esimerkiksi inflaation 
tai rakenteellisten epätasapainopiirtei-, 
den kumuloitumisen kautta. 

Perustelematta ovat siis jääneet sekä 
täysin antikeynesiläinen kanta, joka 
tyystin kiistää keynesiläisen teorian 
käyttö alan, että yltiökeynesiläinen kan­
ta, joka katsoo talouden stabiliteetin 
ylläpidon edellyttävän pelkästään ly­
hytnäköistä huolehtimilsta kokonais,;. 
kysynnän tasosta kunakin lyhyenä 
ajanjaksona 'erikseen. Silti huolimatto­
masti y leistetty uusklassinen makro­
ajattelu on ruokkinut näitä kumpaakin 
käsityskantaa, yltiökeynesiläistä 1960-
luvun lopulle saakka, antikeynesiläistä 
enenevässä määrin siitä lähtien. 

Kysymys keynesiläisen teorian käyt­
töalasta on avoin. Kuinka sitten suh­
tautua tähän kysymykseen, jos teoreet­
tinen tietämyksemme on tässä määrin 
puutteellista? Puuttumatta yksityis­
kohtaisesti niihin ongelmiin, joihin tä-:­
mä kysymys eri tilanteissa johtaa, tuon 
tässä vain esille sen yleisen periaatteen, 
jolla sitä käsitykseni mukaan on pe­
rusteltua lähestyä. Uskoakseni tämä 
periaate paljastaa myös keynesiläisyy-
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den metodologisen luonteen, joka liit­
tyy laaj aan tieteenfilosofiseen perintee­
seen. 

Sekä keynesiläisen teorian voima että 
heikkous nousevat siitä, että se rajoit­
taa mielenkiintonsa välittömään lyhyen 
tähtäimen tilanteeseen ja etsii oletuk­
set, j'Otka ovat realistisia tämän analy­
soimiseksi. Se 'ei edellytä tietoa talou­
den kehitystä pitkän päälle säätelevistä 
perustekijöistä. Sen lyhyttä tähtäintä 
koskeva argumentti ei myöskään vält­
tämättä seuraa niistä syy-yhteyksistä, 
jotka liittyvät tällaisiin perustekijöihin. 
Keynes esimerkiksi Isaattoi katsoa, että 
1930-luvun laman puhkeamisen syynä 
oli liian korkea korko ja että työttö­
myyden vähentäminen edellytti reaali­
palkkoj'en alentamista. Silti hän ei pi­
tänyt koron alentamista sen kummem­
min kuin palkkojen alentamiSitakaan 
tehokkaana lyhyen tähtäimen toimen­
piteenä lamasta pääsemiseksi. 

Tällaisen välittömään lyhyeen tähtäi­
meen mielenkiintonsa rajoittavan tar­
kastelun vaarana tietysti on, että se 
kiinnittää huomion satunnaisiin teki­
jöihin olennaisten syy-yhteyksien kus­
tannuksella. Ennen hyväksymistä sitä 
on syytä arvioida huolellisesti ja kriit­
tisesti. Mutta Isamalla keynesiläisen 
argumentin kumoamiseen pystyvältä 
kritiikiltä onedellytettävä, että se koh­
taa keynesiläisen teorian tämän omalla 
maaperällä. Sen on kyettävä vastaa­
maan kysymykseen, mitkä ovat ne nä­
kökohdat, joiden perusteella välittö­
mästä, lyhyen tähtäimen stabilisaatio­
politiikasta ja kokonaiskYlsynnän yllä­
pidosta on syytä luopua ja alistua jouk­
kotyöttömyyteen. Tämä perusteltu ky­

symys siirtää vastausvelvoitteen key­

nesiläisyyden kriitikoille ja torjujille. 

Heidän on pystyttävä perustelemaan 
kielteinen kantansa konkreetUsilla nä­
kökohdilla, jotka ovat eri osapuolten 
arvioitavissa, perustuivat ne sitten ly­
hyen tai pitkän tähtäimen näkökohtiin. 

Kun kysymys asetetaan näin, 'Osoit­
tautuu, ettei kritiikin tehtävä ole help­
po ainakaan mitä tulee pyrkimyksiin 
ylläpitää kokonaiskysyntää laman olois­
sa. Keynesilä:iJsen argumentin voima 
perustuu siihen, että lyhyellä tähtäi­
mellä se on ,sopusoinnussa useiden 
keskenään erilaisten tulevaisuuden 
vaihtoehtojen ja päämääräasettamusten 
kanssa. 

Lopuksi uskallan väittää, että Suo­
messa tehokas kokonaiskysynnän sää­
tely 'On toistaiseksi torjuttu vetoamalla 
erInalSlm, meikäläiseen »tavanomai­
seen viisauteen» pesiytynei1siin haja­
näkökohtiin talouden rakenteellisesta 
yksipuolisuudesta, avoimuudesta, jos­
tain polii ttisl uon toisesta inflaa tioher k­
kyydestä jne. Näiden argumenttien pä­
tevyyttä ei ole välitetty koetella ylHi 
esitetyllä tavalla keynesiläils~yden 

omalla maaperällä. 

Pitkittyvä taloudellinen kriisi alkaa 
asettaa myö.s meikäläisen »tavanomai­
sen viisauden» kyseenalaiseksi. Epä­
luulo ennen kysymättä hyväksyttyjä 
opinkappa1eita kohtaan leviää. Mutta 
toisin kuin muualla esiintyy keynesi­
läi1syys meillä pikemminkin uutena tu­
lokkaana kuin altavastaajana. Olisikin 
korkea aika saada sen käyttöala myös 
meikäläisissä taloudellisissa puitteissa 
rationaalisen keskustelun koh teeksi.1 

1. Vrt. kirjoitustani Elvytyksen kaksi tiih­
täintä Helsingin yliopiston kansantaloustie­
teen laitoksen keskustelualoitteessa N:o 64: 
Kolme esseetä keynesiläisen teorian rele­
vanssista. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1978:1 

Rahavaranto ja kansantulo* 

ANTTI SUVANTO 

Rahavarannon ja taloudellisen aktivi­
teetin välinen riippuvuus on ollut kes­
kustelun ja kiistelyn aiheena makro­
taloudellisessa kirjallisuudessa jo hy­
vin pitkään. Erimielisyyttä on vallin­
nut paitsi kausaalisuuden suunnasta 
myös koko riippuvuuden 'Olemassa­
olosta tai vähintäänkin sen olennaisuu­
desta. Olen itse ollut mukana erilais-

. ten empiiristen kokeiden suorittamises­
sa, joiden tarkoituksena on ollut juuri 
tämän kysymyksen selvittäminen Suo­
men kansantalouden osalta.1 SeuI:.aa­
vassa raportoin erään tällaisen empii­
risen työn vaiheet ja tulokset. Sitä 
ennen kuitenkin muutama sana aihee­
seen liittyvästä taustakeskustelusta lie­
nee paikallaan. 

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen tee­
mailtapäivässä Viimeaikainen rahataloudel­
linen tutkimus marraskuun 3 päivänä 1977 
pidettyalustuspuheenvuoro. 

1. Suvanto A. - Söderlund K. P., Inves­
tointikertoimen ja rahan kiertonopeuden 
stabiilisuus Suomessa 1948-1971, Kansan­
taloudellinen aikakauskirja 1973: 1, 64-70; 
Kanniainen V. - Suvanto A., Rahataloudel­
listen sekä tulo- ja hintamuuttujien väli­
sistä viivästyksistä Suomessa, Kansantalou­
dellinen aikakauskirja 1975: 2, 146-167; 
Suvanto A., Causality Between Money and 
Economic Activity: Some Tests with the 
Finnish Post-War Data, Helsingin yliopiston 
kansantaloustieteen laitoksen keskustelu­
aloitteita N:o 31, 1976. 

Ensinnäkin on syytä korostaa että 
erimielisyys ei ole täysin totaalista ja 
että erimielisyyttä ilmenee monilla eri 
tasoilla. Osa käydyistä kiistoista on 
liittynyt lähinnä vain muuttujien mää­
rittelyyn. On mm. kiistelty siitä, mikä 
on teoreettisen käsitteen rahavaranto 
empiirinen' vastine. Taloudellinen akti­
viteetti ei myöskään ole y ~sikäsi ttei­
sesti tai yleispätevästi mitattavissa. 
Epäselvyyttä on mm. siitä, olisiko hinta­
ja määräkomponentit eroteltava vai 
tulisiko niitä käsitellä yhdessä. 

~Relevantin tarkasteluajanjakson pi­
tuus näyttää olleen yksi erimielisyyttä 
aiheuttava ja sitä ylläpitävä tekijä. 
Ekonomistit ovat luultavasti täysin 
yksimielisiä esimerkiksi siitä, että raha­
varannon muutoksista löytyy syy his­
toriassa tunnettuihin pitkäaikaisiin ja 
huomattaviin hintatason muutoksiin. 
Täten tuskin kukaan väittää, että val­
tiot sota-aikoina ovat lisänneet rahan 
tarjontaa nimenomaan varautuakseen 
täten sodan jälkeen odotettavissa ole­
vaan inflaatioon. Pulmat ja kiistat nou­
sevat esiin vasta kun pyritään arvioi­
maan rahavarannon merkitystä nor­
maaleina periodeina. Keskustelun sel­
kiytymättömyyttä tässä suhteessa ku­
vastaa mm. se, että kun nykyisten mo­
netaristlen oppi-isä Milton Friedman 
puhuu pitkistä ja vaihtelevista viiveis-

" 
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tä ja omiin empiirisiin tutkimuksiinsa 
vedoten sanoo, että viivästys rahava­
rannon muutoksista tuotantoon ja tu­
loon on keskimäärin 6-9 kuukautta ja 
että kestää vielä toiset 6-9 kuukautta 
kunnes vaikutus ilmenee hintatasossa, 
niinhän samalla sivulla kirjoittaa, että 
vaikutusviive rahavarannosta tuotan­
toon voi olla jopa 5-10 vuotta ja hin­
toihin peräti vuosikymmeniä.2 Tässä 
täytyy olla kysymys kahdesta eri tyyp­
pisestä ilmiöstä; toista voidaan pitää 
suhdanneilmiönä tavanomaisessa mie­
lessä ja toista tarkemmin määrittele­
mättömänä pitempiaikaisena »super­
suhdanneilmiönä». Tä,ssä valossa tun­
tuu oudolta, että monetaristien hypo­
teesia, jonka mukaan kausaalisuus käy 
rahavarannosta taloudelliseen aktivi­
teettiin, on käyty testaamaan viiden 
vuoden viikkoaineistolla, kuten David 
A. Pierce on tehnyt.3 

Teoreettisten mallien tasolla on mah­
dollista täsmentää rahavarannon ja ta­
loudellisen aktiviteetin välille minkä­
laisia riippuvuurosia tahansa. Vaikka 
rajoituttaisiinkin sellaisiin keskeisiin 
mallirakenn~lmiin kuten keynesHäiseen 
makromalliin, voidaan senkin puitteissa 
johtaa näiden muuttujien välille erilai­
sia kausaalisuussuhteita riippuen 'siitä, 
mitä oletetaan rahapolitiikan tavoit­
teista (reaktiofunktio), rahapolitiikan 
ennakoitavuudesta (odotusmekanismit), 
talouden avoimuudesta,' hintojen jous-

2. Friedman M., The Counter-Revolution 
in 'Monetary Theory, The Institute of Eco­
nomic Affairs, London 1970, 22-24. 

3. Pierce D. A., Relationships - and the 
Lack Thereof - Between Economic Time 
Series with Special Reference to Money, 
Reserves and Interest Rates, Journal of the 
American Statistical Association; March 
1977. 

tavuudesta, valuuttakurssij ärjestelmäs­
tä jne. Mainitut tekijät saattavat hy­
vinkin olla vaihdelleet tietyn historial­
lisen ajanjakson aikana. Yksittäistä 
maata ajatellen olennainen kysymys on 
se, mitkä rahavarannon ja taloudellisen 
aktiviteetin väliseen suhteeseen vaikut­
tavista tekijöistä ovat tietyn historial­
lisesti rajatun ajanjakson aikana olleet 
dominoivia ja ovatko nämä tekijät py­
syneet muuttumattomina. 

Suomessa laajasti omaksuttu näke­
mys rahavarannon ja taloudellisen akti­
viteetin välisestä suhteesta pitää vienti­
kysynnän merkitystä ensisija:ilsena. Sen 
mukaan vientikysynnän nousu heijas­
tuu vientiyritysten likviditeetin para­
nemisena, mikä näkyy mm. käteistalle­
tusten ja siten suppeasti määritellyn 
rahavarannon kasvuna. Muiden sekto­
rien aktiviteetti kasvaa hieman myö­
hemmin, samalla kun antolainaus pank­
kien parantuneen maksuvalmiuden 
myötä kasvaa. Aikatalletukset ja siten 
laveasti määritelty tahavaranto kasvaa 
lisääntyneen rahan kysynnän myötä. 

Tämän näkemyksen perusteella sup­
pean rahavarannon voitaisiin olettaa 
jonkin verran edeltävän taloudellista 
aktiviteettia, kun taas lavea rahavaran­
to seuraisi hieman sen jäljessä. Aina­
kin yhden empiirisen tutkimuksen tu­

lokset vastaavatkin vahvasti tätä ku­
vaa. Kausaalisuustulkintana tämä nä­
kemys on ongelmallinen, sillä siinä 
ilmeinen yhteys rahavarannon ja talou­

dellisen aktiviteetin välillä Isaattaa olla 
ensisij aisesti kolmannesta tekij ästä 
johtuvaa näennäistä riippuvuutta. Täl­
löin kysymys siitä, mikä on aidosti 
eksogeenisen raha taloudellisen häiriön 

vaikutus ,taloudelliseen aktivd.teettiin, 
j ää avoimeksi. 
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Olen viime kesän aikana tehnyt Vesa muuttujat ovat itse voimakkaasti auto­
Kanniaisen ja Jaakko Lillebergin kans- korreloituneita tai kun ne sisältävät 
sa joukon kokeita Suomen aineistolla trendin. Näitä ongelmia ei synny sil-
rahavarannon ja nimellisen kansantu­
lon välillisen yhteyden empiiriseksi sel­
vittämiseksL4 Olemme näissä kokeissa 
soveltaneet uutta, kansainvälisesti ot­
taen nyttemmin jo varsin suosittua 
aikasarja-analyyttista välineistöä. Tut­
kimuksen lähtökohtana on ns. Grange­
rin määritelmä kausaalisuudelle. Tämä 
määritelmä käyttää kausaalisuuden kri­
teerinä ennustettavuutta. Sen mukaan 
sanomme että x on y:n syy, jos voim­
me ennustaa y:n tämänhetkisen arvon 
paremmin käyttämällä hyväksi sekä x:n 
että y:n menneisyyttä kuin käyttämällä 

loin, kun vertailussa käytetään muut­
tujia, jotka jo etukäteen on puhdis­
tettu kaikesta niiden oman historian 
antamasta informaatiosta. Olemme nyt 
puheena olevissa kokeissa soveltaneet 
tätä jälkimmäistä menettelytapaa. 

Käyttämämme aineisto koostuu kah­
desta rahavarantomuuttujasta, suppeas­
ta ja laveasta rahasta. Suppea raha 
sisältää yleisön hallussa olevan käteis­
rahan ja yleisön käteistalletukset pan­
keilssa; Laveaan rahaan luetaan edel­
listen lisäksi myös kaikki yleisön aika­
talletukset pankeissa. Käypähintainen 

hyväksi vain y;n omaa m'enneisyyttä. bruttokansantuote tuotantokustannus-
Määritelmä on empiirisesti käyttökel­
poinen, kun x:n ja y:n menneisyys on 
kuvattavissa aikasarjoina ja kun en­
nusteet ovat lineaarisia ja ennustekri­
teerinä käytetään ennustevirheen va­
rianssia ehdollisena annetun informaa­
tion suhteen.5 

Tähän määritelmään perustuvia tes­
tejä on olemassa useita. Yksi niistä 
perustuu regr'es1sioanalyysiin, jossa tois­
ta muuttujista, esimerkiksi muuttujaa 
y, selitetään x:n menneillä, nykyisillä ja 
tulevilla arvoilla. Kausaalisuuden luon­
ne päätellään tällöin sen mukaan, mitkä 
x:n kertoimista ovat merkitseviä. Tä­
hän menettelyyn liittyy kuitenkin eräi­

tä ongelmia silloin, kun tarkasteltavat 

4. Kanniainen V. - Lilleberg J. - Suvan­
to A., Rahavaranto ja taloudellinen aktivi­
teetti: eräitä uusia empiirisiä tuloksia, Hel­
singin yliopiston kansantaloustieteen laitok­
sen k,eskustelualoitteiiba N:o 65, 1977. 

5. Granger C. W. J., Investigating Causal 
Relations by Econometric Models and Cross 
Spectral Methods, Econometrica, voI. 37, 
1969, 424-438. 

hintaan mittaa näissä kokeissa taloudel­
lista aktiviteettiä. E1stimointi perustuu 
neljännesvuosiaineistoon vuosilta 1953 
-72. 

Kaikille muuttujille estimoitiin aluksi 
ns. ARIMA-malli Boxin ja J'enkinsin 
menetelmällä.6 Tällä tavoin muuttu­
jien käyttäytyminen voitiin mallittaa 
muutamien parametrien avulla siltä 
osin kuin muuttujia voidaan selittää 
niiden oman menneisyyden avulla. Jäl­
jelle jäävä empiirinen jäännössarja ku­
vaa sitä osaa muuttujien käyttäyty­
misestä, jota niiden omalla menneisyy­
dellä ei voida selittää. Kussakin jään­
nössarj assa keskiarvo on nolla jane 
ovat autokorreloimattomia. Teknisesti 
niitä voidaan täten pitää ns. valkoisen 
kohinaprosessin reaalisaatioina. Mai­
nittakoon, että tällaiset ARIMA-mallit 
antavat optimaalisia, siis harhattomia 

6. Box G. E. P.-Jenkins G. M., Time 
Series Analysis: Forecasting and Control, 
Holden Day, San Fransisco 1970. Empii­
risistä tuloksista yksityiskohdittain ks. Kan­
niainen - Lilleberg - Suvanto, mao 
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ja tehokkaita ennusteita silloin, kun 
informaatiojoukko on rajoitettu vain 
muuttujan omaan menneisyyteen ja kun 
muuttujat generoiva struktuuri pysyy 
muuttumattomana. 

Seuraavassa vaiheessa estimoitiin ris­
tikorrelaatiot rahavarantomuuttujan ja 
kansantulomuuttujan jäännössarjojen 
välille. Näistä empiirisistä ristikorre­
laatiofunktioista havaittiin ensinnäkin 
se, että niissä esiinty,i merkitsevästi nol­
lasta poikkeavia arvoja, jotka sijaitsi­
vat siten, 'että niiden perusteella voitiin 
päätellä, että kausaalisuus Grangerin 
kriteerin mielessä käy kummastakin 
rahavarantomuuttujasta kansantuloon 
ja että kausaalisuus 'On yksisuuntainen. 

Seuraavassa vaiheessa estimoitiin ns. 
siirtofunktio-kohinamallit, joissa kan­
santulon vaihteluita selitettiin sekä sen 
omalla että rahavarannon menneisyy­
dellä. Jälleen pyrkimys oli optimaali­
siin ennusteisiin, tässä tapauksessa vain 
laajemman informaatiojoukon suhteen. 
Jäännösvarianssi pieneni tällöin kan­
santulon ARIMA-mallin jäännösva­
rianssiin v'errattuna 42 %, kun selittä­
vänä muuttujana käytettiin Isuppeaa ra­
havarantoa, ja 35 %, kun selittävänä 
muuttujana 'Oli lavea rahavaranto. Tä­
mä havainto vahvistaa jo ristikorre­
laatiofunktioiden antaman tuloksen, 
että sekä suppea että lavea rahavaranto 
sisältää sellaista nimellisen kansantulon 
kehitykseen vaikuttavaa informaatiota, 
jota kansantulon omaan menneisyyteen 
perustuva ARIMA-malli ei sisällä. 

Parisen vuotta sitten pyrin tutki­
maan samaa kysymystä ristispektriana­
lyysin ja edellä mainitsemani kaksipuo­
lisen regressioanalyysin avulla.7 Sain 
tulokseksi, että suppea raha 'On nimellis-

7. Suvanto, mao 

tulon kausaalinen syy Grangerin mie­
lessä, mutta että lavean rahan kohdalla 
kausaalisuuden suunta on käänteinen. 
Tulkitsin tuolloin tuloksen yhdenmu­
kaiseksi Suomessa varsin ylei1sesti 
omaksutun käsityksen kanssa, jonka 
mukaan olennaiset sysäykset sekä raha­
varantoon että taloudelliseen aktiviteet­
tiin tulevat ulkoisen vientikysynnän 
vaihteluiden kautta. Tämänkertaiset 
tulokset poikkeavat aikaisemmista ni­
menomaan lavean rahavarannon koh­
dalla. 

Kuten jo edellä mainitsin, on kaksi­
puolisen regressioanalyysin käytössä se 
vaara, että muuttujiin jääneen oman 
autokorrelaation johdosta testi antaa 
harhaanjohtavia tuloksia. Täten on 
mahdollista, että aikaisempia tuloksiani 
dominoi kolmannesta tekijästä johtuva 
yhteisvaihtelu haudaten alleen mahdol­
lisen Grangerin määritelmän mukaisen 
kausaalisuuden. Tämänkertaisissa ko­
keissa tämä virhemahdollisuus on ni­
menomaisesti pyritty eliminoimaan. 
Kuten aina tilastollisessa päättelyssä on 
mahdollista, että nollahypoteesi, tässä 
tapauksessa hypoteesi muuttujien väli­
sestä riippumattomuudesta, hylätään 
vaikka se 'Onkin tosi, toisin sanoen että 
jäännössarjojen välisen ristikorrelaatio­
funktion merkitsevästi nollasta poik­
keavat arvot ovat seurausta rajoitetun 
havaintojoukon tuomasta otosvirheestä. 
Jos tämä mahdollisuus suljetaan pois, 
niin tulokset on tulkittava siten, että 
on olemassa aitoja monetäädsiä häiriöi­
tä, jotka vaikuttavat kausaalisesti ta­
loudellisen aktiviteetin häiriöihin. Se 
että kausaalisuus molempien rahamuut­

tujien kohdalla on samankaltainen, on/ 

luonnollista, sillä jos monetääriset häi­

riöt esiintyvät suppea1ssa rahassa ja jos 

lavean rahan komponenteissa ei ole mi-



tään tätä häiriötä systemaattisesti eli­
minoivaa tekijää, niin saman häiriön 
on esiinnyttävä myös lavean rahan 
j äännössarj assa. 

Tulos on mielenkiintoinen ja puhuu 
varovaisesti rahapoliittisen »aktivismin» 
puolesta myös Suomen kaltaisessa kan-
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v~ikuta siihen pysyvästi. Tämä on 
yhdenmukaista sen kq.nssa, että reaali­
tulon kasvuvauhti pitkällä aikavälillä 
määräytyy muista kuin rahataloudelli­
sista tekij öistä käsin ja että kansan­
tulon hintakomponentin kehityksen sa­
nelevat pitkällä tähtäyksellä kansain-

santaloudessa. Eahapolitiikan suunnit- väliset hinnat pienessä avoimessa ta-
telun kannalta se ei kuitenkaan sellai­
senaan ole hyödyllinen. Selvittämättö­
mäklsi jää ensinnäkin, mikä on se nimel­
lisessä kansantulossa Hmenevä taloudel­
lisen aktiviteetin häiriö, joka tällä ta-

loudessa kiinteiden vaihtokul'lssien val­
litessa. Rahapolitiikan kannalta ken­
ties olennaisempi selvittämätön kysy­
mys on, mitä 'Ovat nämä monetääriset 
häiriöt, jotka osaltaan selittävät aktivi-

voin voidaan selittää monetäärisistä teetin vaihteluita. Tästä en tässä yh­
häiriöistä käsin. Estimoidun siirto-· teydessä osaa sanoa muuta kuin, että 
funktion perusteella voidaan sanoa kysymystä olisi ryhdyttävä selvittä­
ainoastaan, että rahan tarj'onnan kasvu- mään rahan tarjonnan lähteistä käsin. 
vauhdin nostaminen yhdellä prosentti- Uskoakseni tässä olisi mielenkiintoinen 
yksiköllä saa aikaan tilapäisen nimellis- jatkotutkimuksen aihe. 

tulon kasvuvauhdin nousun, mutta ei 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1978:1 

Rahapolitiikan tehokkuudesta Suomessa* 

HEIKKI OKSANEN 

1 

Pankkien maksuvalmiutta ja luotonan­
toa käsittelevässä tutkimuksessani Rank 
Liquidity and Lending in Finland 
1950-1973 olen pyrkinyt arvioimaan 
Suomen Pankin mahdollisuuksia vai­
kuttaa pankkien kokonaisluotonannon 
määrään muuttelemalla keskuspankki­
velan pankeille aiheuttamaa rasitusta. 
Tätä rahapolitiikan välinettä on Suo­
messa käytetty, joten sen tehokkuuden 
arviointi oli yksi luonnollinen osa Hel­
singin yliopiston kansan taloustieteen 
laitoksessa toiminutta rahataloudellista 
tu tkimusproj ektia. 

On melko kiistatonta,' että Suomen 
Pankissa on rahapolitiikan tämän väli­
neen tehokkuutta pidetty varsin vähäi­
senä. Toisaalta tätä välinettä on tie­
tyssä mielessä kaiken aikaa käytetty. 
Joskus siihen ei ole kiinnitetty juuri 
lainkaan huomiota, joskus taas turvau­
duttu hyvinkin voimakkaasti. 

Molern.missa tapauksissa on kuitenkin 
nähdäkseni ollut kysymys siitä, että 
tämän rahapoliittisen välineen teho on 
arvioitu vähäiseksi. Kun on haluttu 
pitää rahamarkkinat keveinä, ei ole 

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen tee­
mailtapäivässä Viimeaikainen rahataloudel­
linen tutkimus marraskuun 3 päivänä 1977 
pidettyalustuspuheenvuoro. 

välitetty alentaa pankkien luottokiin­
tiöitä, vaikka niiden maksuvalmius esi­
merkiksi ulkomaisen velanoton nopean 
lisääntymisen vuoksi on hyvin voimak­
kaasti parantunut. Viranomainen ei 
ole vaivautunut tekemään mitään kiin­
tiöitä koskevia päätöksiä, koska se on 
arvioinut, että koko asialla ei ole suur­
takaan merkitystä. Tällainen oli ti­
lanne vuonna 1972. 

Kun on puolestaan haluttu pitää ra­
hamarkkinat kireinä, on pantu pankit 
hyvin ahtaalle. Syyksi on tällaisissa 
yhteyksissä sanottu, että pankeilla oli­
si taipumusta mukautua luoton kysyn­
tään, joten Suomen Pankin toimenpitei­
den tulee olla ajoittain varsin kovia. 

II 

Nyt käsiteltävässä tutkimuksessa on 
ensin mitattu kunkin kolmen keskus­
pankkiluottoon oikeutetun pankkisek­
torin maksuvalmius erikseen. Tämä 
perustui kulloinkin vallinneita keskus­
pankkivelan ehtoja ja velan määrää 
kuvaaviin aikasarjoihin. Sen jälkeen 
arvioitiin, kuinka nopeasti kukin pank-' 
kisektori sopeuttaa luotonanto aan mak­
suvalmiutensa muutoksiin. 

rrutkimuksen tulokset antavat tukea 
käsitykselle, että pankkien maksuval­
miuden vaihteluiden vaikutus niiden 
luotonantoon on melko säännöllinen. 



Tulosten mukaan suuret liikepankit 
suorittavat puolet tasapainon palautta­
miseen kulloinkin tarvittavasta luotto­
jen sopeuttamisesta runsaassa puolessa 
vuodessa. Säästöpankeissa ja osuus­
pankeissa on luottojen sopeuttaminen 
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ton kysynnän vaihteluilla on olennai­
nen merkitys pankkien luottokannan 
määräytymisessä. Ollakseen vakuutta­
va tässä tutkimuksessa esitettävän tul­
kinnan tulee sisältää selitys myös silleJ 

että pankkien maksuvalmiuden para-
tulosten mukaan tätä nopeampaa. neminen näyttää varsin säännöllisesti 

Näiden tulosten ja eräiden muiden jonkin verran edeltävän niiden luoton-

arvioiden perusteella voidaan päätelläJ 

että pankkien maksuvalmiuden kiristä­
minen esimerkiksi vähentämällä niiden 
keskuspankkiluottokiin tiöiden yh teis­
määrää jollakin tietyllä määrällä ai­
heuttaa noin kaksinkertaisen supistu­
misen pankkien luotonannossa. Tästä 
vaikutuksesta noin puolet toteutuu puo­
lessa vuodessa. 

Vaikka rahapoliittinen viranomainen 
ei olekaan esittänyt omia arvioitaan ko­
vin täsmällisesti, voi lähes varmuudella 
päätellä, että viranomainen on arvioi­
nut toimenpiteittensä vaikutukset hei­
kommiksi kuin mihin tutkimuksessani 
päädyin. Tästä saattoi edelleen pää­
tellä, että viranomainen on aliarvioinut 
toimenpiteittensä vaikutukset ja sen ta­
kia ylimitoittanut toimenpiteensä. Tä­
mä rahapolitiikan piirre voidaan siten 
t~lkita yhdeksi Suomen voimakkaiden 
suhdannevaih teluiden syistä. 

Viime elokuussa antamissaan lausun­
noissa viranomainen vahvisti edellä 
esitetyn päättelyketjun yhdeltä olen­
naiselta osaltaan sanoessaan, että käsi­
teltävässä tutkimuksessa on kyseisen 
rahapolitiikan välinen tehokkuus yli­
arvioitu. Kuten aikaisemminkin viran­
omainen viittasi luoton kysynnän vaih­
teluiden merkitykseen. 

Käydyn keskustelun jälkeen on syytä 
olettaa, että seuraava vaihe suomalai­
sen rahataloudellisen tutkimuksen tällä 
lohkolla on se, että Suomen Pankissa 
tuotetaan tutkimus, jonka mukaan luo-

ann on kasvunopeuden muutoksia. Pas­
siivisen, luoton kysyntään sopeutuvan 
pankkij ärj estelmän tapauksessa kai 
luottojen määrän kasvun pitäisi pää­
sääntöisesti johtaa yhtäaikaiseen pank­
kien maksuvalmiuden heikkenemiseen. 
Sellainen tulkinta, jossa tämä vastaväi­
te kumoutuu, ei välttämättä ole mahdo­
ton, mutta se ei käsittääkseni ole help­
po tehtävä ja ansaitsee sitäkin suurem­
man kunnioituksen, jos se joskus jul­
kaistaan. 

III 

Esiteltävän tutkimuksen yksi keskeinen 
ongelma on pankkien ulkomaisen velan 
käsittely. Tutkimuksessa omaksuttiin 
näkökulma, että pankkien ulkomaisen 
velan määräytyminen voidaan erottaa 
pankkien keskuspankki velan ja niiden 
markkamääräisenä annetun kotimaisen 
luottokannan määräytymisestä. Tämän 
perusteella se käsiteltiineksogeenisena 
mallissa, jonka tarkoitus on kuvata 
mainittujen kahden tase-erän määräy­
tymistä. 

Omaksutun käsityksen oikeellisuus 
on ratkaiseva rahapolitiikan tehokkuu­
den kannalta. Sille vastakkainen käsi­
tys on, että pankkien velka keskus­
pankille ja velka ulkomaille ovat tois­
tensa läheisiä substituutteja. Mikäli 
näin on, silloin keskuspankin mahdolli­
suudet vaikuttaa pankkien kotimaiseen 
luotonantoon olisivat vähäiset: keskus­
pankkivelan ehtojen kiristäminen joh­
taisi ulkomaisen velan lisäykseen ja 
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päin vastoin, ja pankkien kotimainen 
luotonanto määräytyisi enemmän tai 
vähemmän näistä riippumattomasti, 
esimerkiksi luoton kysynnän vaihtelui­
den mukaan. Käsitystä, että pankkien 
keskuspankkivelka ja niiden ulkomai­
nen velka ovat toistensa läheisiä substi­
tuutteja, on joissakin keskusteluissa 
perusteltu sillä havainnolla, että kes­
kuspankkivelan kustannukset ovat ol­
leet k~rkeat samaan aikaan, kun ulko­
maisen velan odotettu kustannus va­
luuttakurssiriskeistä johtuen on ollut 
korkea. Tälle havaintomateriaalille on 
siis annettu tulkinta, että pankit ovat 
kasvattaneet keskuspankkivelkansa ja 
lyhentäneet ulkomaisen velkansa mää­
riin, joilla niiden rajakustannukset ovat 
yhtä suuret (ja kotimainen luotonanto 
on määräytynyt näistä riippumattomas­
ti). 

Tällainen käsitys ei, kuitenkaan kes­
tä kriittistä tarkastelua. Suomalaiset 
pankit näyttävät suojautuneen valuut­
takurssiriskeiltä tasapainottamalla ul­
komaan rahan määräiset velkansa ja 
saatavansa, nehän antavat osan koti­
maisista luotoistaan ulkomaan rahassa. 
Jos ne menettelevät näin, niin silloin 
ne eivät ota valuuttakurssiriskejä, ei­
vätkä sen paremmin pyri valuuttakurs­
sivoittoihin laajentamalla ulkomaan 
rahan määräisiä saataviaan yli vastaa­
vien velkojensa. Tällöin valuuttakurs­
siodotukset eivät myöskään vaikuta nii­
den harkintaan ottaa keskuspankkivel­
kaa. 

Sen, että pankit toimivat melko tar­
kasti näin, osoittaa kehitys kuluvan 
vuoden aikana. Niiden ulkomaanrahan 
määräisissä tase-erissä on esiintynyt 
huomattavia muutoksia, mutta saata­
vat ja velat ovat kasvaneet yhtä jalkaa. 
Tuskin on epäilystä, etteivätkö deval-

vaatio-odotukset olisi kuluvan vuoden 
aikana olleet voimakkaimmat sitten 
1967 devalvaatiota edeltäneen ajan. 
Tämä havaintomateriaali on kyllin va­
kuuttava osoittamaan, että pankit ta­
sapainottavat ulkomaan rahan määräi­
set velkansa ja saatavansa. Johtopää­
tös voidaan tehdä tukevammaksi, jos 
tälle käyttäytymistavalle voidaan esit­
tää syy. Näitä voi olla useitakin. Suo­
malaiset suurpankit ovat niin suuria 
ja niin vahvassa yleisiä odotuksia oh­
jaavassa asemassa, että ne hyvin pe­
rustein voivat arvioida mahdollisesti 
harj oi ttamansa valuuttakurssikeinotte­
lun leviävän hyvinkin nopeasti talou­
teen, mikä lisäisi yleistä häiriöalttiutta. 
josta myös pankit itse kärsisivät. Pan­
kit myös arvellevat, että Suomen Pank­
ki puuttuisi niiden toimintaan, jos ne 
pyrkisivät keinottelemaan valuuttakurs­
sien muutoksilla - ja epäilemättä Suo­
men Pankki voisi moisen hyvinkin no­
peasti havaita ja käskyllä lopettaa. Tie­
detäänpä viitatun indeksiehdon kieltä­
vään lakiin, kun on katsottu, etteivät 
pankit saa sitoa kotimaista lainanan­
toaan muiden maiden valuuttojen ar­
voon yli sen, mitä niiden omat ulko­
maan rahan määräiset velat ovat. 

Korostettakoon, että nämä näkökoh­
da t koskeva t vain sitä,' että pankkien 
ulkomaan rahan määräisten velkojen ja 
saatavien määräytyminen voidaan erot­
taa niiden keskuspankkivelan ja mark­
kamääräisen kotimaisen luotonannon 
määräytymisen ongelmasta, ja että täs­
tä johtuen keskuspankin mahdollisuut­
ta vaikuttaa keskuspankkivelan ehtojen 
kautta pankkien kotimaiseen luotonan­
toon voidaan tarkastella erillään pank­
kien ulkomaan rahan määräisten velko­
jen ja saatavien muutoksista. Pankkien 
ulkomaan rahan määräisten velkojen ja 



saatavien määräytyminen ja keskus­
pankin mahdollisuudet vaikuttaa niihin 
säännöstelyn avulla ovat sinänsä tutki­
musta vaativia ongelmia ja niitä tulee 
tar kastella rinnan keskuspankin har­
joittaman yritysten ulkomaisten velko­
jen ja saatavien säännöstelyn kanssa. 
Tämän rahapolitiikan toisen merkittä­
vän välineen käytön kartoi ttaminen ja 
sen tehokkuuden arviointi on tullut si­
tä tärkeämmäksi tutkimusongelmaksi, 
mitä suuremmaksi kansantalouden ul­
komainen velka on kasvanut. 

IV 
Lopuksi on syytä todeta, että pankkien 
maksuvalmiuden säätelyn vaikutus nii­
den luotonantoon on ensimmäinen as­
kel vaikutusketjussa, jonka varsinainen 
kiinnostavuus on vaikutuksissa koko­
naistaloudellista tasgpainoa koskeviin 
suu reisiin, kuten työllisyys, inflaatio ja 
maksutaseen ~ri erät. 

Tilanteessa, jossa säännöstely koskee 
sekä kotimaisia rahamarkkinoita että 
ulkomaista luottoa, on melko selvää, et­
tä rahapolitiikalla voidaan yhtä hyvin 
lisätä kuin vähentää kokonaiskysyntää. 
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Koska Suomen rahoitusmarkkinat ovat 
pankkikeskeiset, ei vaikutusviive pank­
kien luotonantopäätöksistä kokonaisky­
syntään ole Suomessa todennäköisesti 
niinkään pi tkä kuin monissa muissa 
maissa. 

Tilanne on. toinen yritysten deval­
vaatio-odotusten ollessa voimakkaat. 
Devalvaatio-odotukset voivat lukkiut­
taa tilanteen niin, ettei yrityksillä ole 
halukkuutta ottaa ulkomaista luottoa 
ja mahdollinen kotimaisten luottojen 
lisäys käytetään ulkomaisten 1 uottoj en 
lyhentämiseen. Toiselta puolen tämä 
merkitsee sitä, ettei suoriteta kotimaisia 
investointeja, joiden tuotto ei ylitä ul­
komaisen luoton koron ja valuuttakurs­
siriskin summaa. Tällainen tilanne on 
vallinnut viime aikoina, kun valuutto­
jen termiinikursseista päätellen valuut­
takurssiriski tai siltä suojautuminen on 
merkinnyt ulkomaisille luotoille lähes 
jatkuvasti 10-20 % lisäkustannusta 
vuotuisena korkona laskien. Tämä on 
olennainen vaihe suomalaista deval vaa­
tiosykliä ja siten tärkeä tutkimuskohde. 
1\1[ utta kovin pitkään se ei voi jatkua. 



Suomen Pankin rahapolitiikan 
teoreettisista perusteista* 

REINO AIRIKKALA 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1978:1 

Rahapolitiikan perusteet, olkoon ne sitten teoreettiset tai empiiriset, 
riippuvat siitä, minkälainen käsitys keskuspankissa vallitsee raha­
politiikan välittymism:ekanismista (transmission mechanism). Raha­
poliittisten toimenpifteiden välittyminen raho!itusmarkkånoiden ja 
reaalita,louden muuttujien kautta lopputavoitteisiin puoles1taan riip­
puu 'ennen kaikkea vallitsevista institutionaalisista oloista, mutta 
myös keskuspankin käytettävissä olevista keinoislta sekä asetetuista 
tavoitteista. EsiJtelmässänli aion aluksi käsitellä talousteoreeiltisessa 
kirjallisuudessa esitettyjä ja useissa maissa sovellettujakin vaihto­
ehtoisia rahapolitiikan välittymisteorioita sekä niiden Suomeen sovel­
tamisen mahdollisuuksia. Pääpaino on kuitenkin Suomien institutio­
naalisissa oloissa sovelletun rahapolitiJikan tavoitteiden, keinojen ja 
ennen ka:ikkefl, vaikutusmekanismin yleisessä tarkastelussa. Lopuksi 
esitän joitakin huomioita Suomen Pankissa viim'e vuosina kokeillusta 
ns. kokonaistaloudellisen rahoituslrehikon käytöstä. 

Rahapolitiikan toimintam'ekanismia tutldttaessa on Suomessa 
usein pyritty etsimään tukea anglosaksisesta rahapoliitiisesta kirjal­
lisuudesta, joka meidän kannalta valitettavast!i on keskittynyt tutki-

* Kansantaloudellisen YhdistYlksen teemailtapäivänä Viimeaikainen rahataloudelli­
nen tutkimus marraskuun 3 päivänä 1977 pidetty esitelmä. 

Esitelmä perustuu eräiltä osin Keskuspankkien ja Kansainvälisten järjestöjen väli­
sessä seminaarissa Pariisissa keväällä 1977 pidettyyn esitelmään: R. Airikkala - T. R. 
G. Bingham: The Formulation and Conduct of Monetary Policy in an Open Overdrajt 

Economy: The Case of Finland sekä SUERF-seminaarissa Wiesbadenissa syksyllä 1977 
pidettyyn alustukseen: Reino Airikkala - Ralf Pauli: Monetary Targetry in Finland. 
Edellinen ilmestyy lähiaikoina Banque de France'n julkaisemassa Gahiers Economiques 
et Monetaires'ssä j-a jälkimmäinen SUERF-julkaisusarjassa. 
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maan lähinnä vain kehittyneiden rahortusmarkkinoiden ilmiöitä. Suo­
men kahaisten, todellisuudessa ei niinkään harvinaisten, epältasapai­
noisten ja vähemmän kehittyneiden rahoitusmarkkinoiden tutkimi­
sesta löytyy suhteellisesti hämmästyttävän vähän 'esimerkkejä. Empii­
risen tutkimuksen puolella 60-'luvulla suoriltetut ponnis'tukset suurten 
ekonometristen rakenneman~en kanssa transmissiovaikutusten selvil­
le saamiseksi näyttävät 70-luvulla suuntautuneen yhä enemmän yk­
sinkertaisten . ja 'selviren kausaaliyhteyksien löytämise\en rahapoliitti­
sista muulttuj\ista tiettyJen operaatio- ja välitavoitteiden tai informaa­
tiomuurttuj'ien kautta asetettuihin 'lopputavoittei1siin. Emp'iiriselläkin 
puolella tutkimuskenttää dominoivat kehitltyneiden rahoitusmarkki­
noiden maat. 

Keynesiläiset lähestymistavat 

Rahapolitiikan välitrtymisteoriat voitaneen karkeasti ja yksinkertais­
taen luokitella neljään pääryhmään riippuen siitä, minkä vaikutuk­
sen uskotaan kuHoinkin 'Olevan dominoivan. Perinteinen keynesiläi­
nen epäsuorasti pääomakustannusten kautta vaikuttava lähestymis­
tapa käyttää hyväks~en tunnettua IS-LM-käyräanalyysiä, jossa ra­
hantarj'Onnan muutos vaiku~aa likvidrteettipreferenssin kautta kor­
koihin, mikä puolestaan pyrkii muuttamaan investointeja ja edelleen 
kokonaistaloudellis'en a:ktiviteeltin tasoa. V'a:ikutus yhtäältä lisääntyy 
kerroinmekani'SlnIn avulla, mutta ftoisaalta taas vähentyy korkeam­
man aktiviteetin rahan kysyntään ja korkoon aiheuttaman feedback­
vaikutuksen ansiosta. Korko nähdään yksinomaan pääoman kustan­
nuksena ja rahapoHtiikan talO'udel]iseen aktiviteettiin kohdistuvan 
vaikutuksen suuruus riippuu sekä rahan kysynnän että kok'Onaisky­
synnän korkojoustavuudesta. 

Tämäntapainen standardi k:!eynesHäinen analyysi väiittymisproses­
sin selvittämiseksi edellyttää ennen kaikkea kehittyneitä raha- ja pää­
omamarkkinoita, joilla markkinoitavissa 'Olevien vaateiden korko _ so­
peutuu hyvin nopeasti Hikakysyntä- ja liikatarjontatHanteisiin. 

Suomen rahoitusmarkkinat eivät täytä näitä vaatimuksia. Pää­
omamarkkinat ,eivät ole riittävän suuret ja monipuoliset taloudellisen 
aktiviteetin rahoittamiseksi ,eivätkä myöskään riittävän korkoherkät 

4 
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kansantalouden likviditeetin säätelemiseksi. Sen sijaan taUetuspank­
kijärjestelmä on hyvin kehittynyt ja hoitaa osaksi myös pääomamark­
kinoiden tehtäviä. PankkijärJestelmäHe on kuitenkin IUQnteenomaista 
voimakas keskJ~ttyminen, oligopolistinen kilpailu ja tiukat asiakassi­
teet. Lisäksi koko korkojärjestelmän jäykkyys ja hallinnoUisuus teke­
vät tämänkaltaisen keynesiläisen välittymismekanismin Suomeen SQ­
veltamisen vaikeaksi. 

Neokeynesiläisessä, _ns. Tobinin varaHisuuspoI'ltfolion sopeutumis­
teoriassa 1 taloudellinen aktiviteietti riippuu yhtäältä pääoman odote­
tusta rajatuottavuudesta ja 1;oisaalta pääoman tarjontahinnastta eli ko­
rosta, jolla yleisö on va'lmis pitämään olemassa olevan pääomakannan 
portfoliossaan vallitsevin hinnoin. Rahapolitiikalla pyritään vaikutta­
maan nimenomaan jälkimmäiseen muutltujaan. Pääoman tarjontahin­
nan muu~aminen saa aikaan pyrkimyksen varallisuusportfolion 
uudelleenal!loko'intiin, mikä heijastuu vaateiden tuottorakenteissa ja 
aikanaan taloudellisessa aktiviteetissa. 

Rahapolitiikan välittym'ismekanismi on neokeynesiiäisessä. 'lähes­
tymistavassa nimenomaan substituutioprosessi, joka alkaa rahoitus­
markkinoilta ja leviää asteittain reaaHtalouden puolelle sekä edelleen 
perinteisen kerroin- ja akseleraattoriprosessln kautta taloudeHis1een 
aktiviteettiin. N eokeynesHäisen portfoliolähestymistavan soveltuvuut­
ta Suomen oloihin rajoittavat paljolti samat tekijät kuin puhtaassa 
keynesiläisessä tapauksessakin eli rahoitusmarkkinoiden yksipuQli­
suus ja korkojoustamattomuus. -Suomen rahoitusmarkkinoilta puult­
tuvat riittavät substituutiomahdolFsuudet ja harvatkin hankiJtut ar­
vopaperit -pidetään hallussa yleensä erääntymishetkeen saakka, jol­
loin kehittyneille rahoirtusmarkkinoille luonteenomaisia sekundääri­
markkinoita !ei pääse syntymään. Lisäksi niin koron kuin portfoHon­
klin kautta tapahtuvan sopeutuksen on kyseisessä teor'iassa oletettu 
lähtevän liikkeelle avomarkkinapontiikan kautta. Toisin sanoen kes­
kuspankki vaihtaa yh1tä rahoitusinsirumenttia, rahaa, toise'en, taval­
lisesti val~ion vekseleihin tai obligaatioihin. Suomessahan ei nyky­
,oloissa laajamittainen avomarkkinapolitiikka rahapolitiikan- välineenä 
ole mahdollista. 

1. Ks. J. Tobin: An Essay on the Principles of Debt Management, Fiscal and Debt 
Management Policies, Englewood Cliffs, 1963 ja J. Tobin: A General Equilibrium Ap­
proach to Monetary Theory, Journal of Money, Credit and Banking, Febr. 1969. 
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M onetaristinen lähestymistapa 

MO'derni mO'netaristinen, ns. fr:iedmanilainen lähestymistapa 2 puoles­
taan perustuu näkemykseen, että rahantarjonnan muut'Oksen ja 
BKT:n määrän muultoksen välillä vallitsee voimakas ja riittävän sta­
biili kO'rrelaatiosuhde. Lisäksi kausaliteeiin oletetaan kulkevan ra­
hasta tulO'on eikä päinvastO'in kuten keynesi1läisessä analyysissa O'n 
asian laita. Rahan tarj'Onnan 'Oletetaan O'levan k1eskuspankin kO'ntrol­
lissa. Kun rahamäärän muutosten O'letetaan olevan lrok'Onaiskysyn­
nän ja BKT:n vaihteluiden tärkeimmät determinantit, monetaristirt 
kO'rostavat rahantarj'Onnan tai j'Onkin muun raha-agregaatin kO'ntrO'l­
lin tärkeyttä. 

Monetaristinen väHttymismekanismin selitysmalli ehkä kehitty­
neimmässä muO'dO'ssaan (d la Brunner - Meltzer) 3 käyVtää hyväk­
seen neO'keynesiläistä suh1Jeell~sten hintojen mekanirsmia ja p'Ortfo­
lion_ tasapainO'teoriaa. MO'netaristin portfO'lio 'On usein kuitenkin laa­
jempi kattaen rahan ja finanssivaraUisuuden lisäksi myös reaaliva­
rallisuuden. Varallisuuspäätöksiä tehdessään talO'usyksiköt ensin rat-

. kaisevat, palj'OnkO' nyky tulosta säästetään (varallisuuden kumuloimi­
nen) ja sitten, mikä 'On haluttu portfO'liorakenne (varallisuuden kom­
PO'sitiO'). Monetari'stiseUe vä\littymismekanismille on luonteenomaista 
suhrteelHsten hi:p.tojen muutosten ja varal!lisuuden sopeutuste~ aikaan­
saamat substituutiopros'essit. J O'nkin PO'rtfO'liO'ssa olevan vaateen lii­
katarjonta kO'hdistuu siihen vaateeseen, johon se O'n parhaiten subs­
tituO'itavissa~ Portfd]iO'tasapainO' palautuu v'asta, kun suhteelliset hin­
nat ja vaateiden tuO'ttO'rakenne on s'Opeutunut sliten, että kunkin va­
rallisuuskO'mpO'nemin kysyntä ja tarjonta vastaavat toisiaan. Talous­
yksiköiden PO'rtfO'liopäätökset selittävät siten kansantalouden rahoi­
tus- ja reaaHsektO'reiden yhteydet, koska kO'konaisvarallisuus kattaa 
sekä reaa]i- että finanssivarallisuuden. 

Keskuspankki voi rahapoliittisia instrumenJttejaan käyttäen häi­
ritä liikepankkien ja yleisön PO'rtfolimasapainO'a, mikä PO'rtfoli'Osopeu­
tuksen kautta muuttaa rahan tarjontaa ja edelleen pääasiassa varal-

2. Ks. esim. M. Friedman: Theoretical Framework tor Monetary Analysis, Natio­
naI Bureau of Economic Researcih, OccasionaI Paper 112, New York, 1971. 

3. Ks. K. Brunner - A. H. Meltzer: Money, Debt and Economic Activity, Journal 
of PoliticaI Economy, 1972, VoI. 80, No 5. 
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lisuusva:ikuttWsen kautta kulutusta ja investointeja. Teoreettisten ja 
empiiristen tutkimusten perusteella monetaris'tit päättelivät, etttä kes­
kuspankki kyKenee·kontrolloimaan rahan (tarjontaa ja että rahan tar­
jonta on hyvä rahapo'lltiikan väHtavoite pyrittäessä rahapolitiikan 
lopputavoitteisiin. 

Viime vuosina yhä useammassa kehittyneen länsimaan keskus­
pankissa on omaksuttu jonkinasteinen monetaristinen tai jonkin 
raha-agregaatin käyttöön perustuva lähestymistapa. Toisin sanoen 
rahapolitiikan transmissiomekanismin oleellisiksi elementeiksi on 
'Otettu jokin raha-agregaatti, tav'allisesti rahan tarjonta.4 Näissä mais­
sa käydään vilkasta, jopa julkista keskustelua Isiitä, mikä olisi tarko'i­
tuksenmukaisin agregaatti, pitäisikö niitä olla yksi Itai useampia, pi­
täisikö käyttää muutos- vai suhdelukuja, mikä 011s1. tarkoituksenmu­
kaisin kontrolliperiodi ja interv'entiotiheys, pitäisikö agregaatteja 
koskevat tavoitte'et ennalta julkistaa jne. 

Raha-agregaatteihlin turvautuvat maat ovat uSlein vähintään kes­
Kikokoisia kansantalouksia, jossa ulkomaankaupan 'Osuus BKT:stä ei 
ole erityisen suuri, vaihtotase tavallisesti ylijäämäinen tai lähes tasa­
painossa ja hintojen vakavuus korkeassa prioritee\ttiasemassa. Rahoi­
tusmarkkinat ovat yleensä hyvin k!ehittyneet ja rahapolitiikkaan kuu­
luu tehokas avomarkkina-, diskontto- ja kassavarantopolitiikan käyt­
tö. Lisäksi nämä maat käyttävät suhteellisen j'Oustavaa valuuttakurs­
sijärjestelmää, joka u~ko!isten rahoitusimpulssien ja -vuotojen 'Osalta 
korvaa osaksi kotim-a}sen rahapoHtiikan. 

Maat, jotka käyttävät muita rahapolitiikan lähi- ja välitavoittteita 
kuin rahan Itarjontaa tai jotka eivät eksplirsiittisesti formuloi tällaisia 
tavoi1Jteita, ovat tavallisesti pieniä, avoimia kansantalouksia, joissa 
ulkomaankaupan osuus BKT:stä on suuri. Maksutaseen vajaukset ja 
suuret heilahtelut ovat suurena ongelmana. Ra!hoitusmarkkinat ovat 
vähemmän k!ehittyneet ja IlåiHä v'aliitsee yleens:ä jatkuva luoton ~iika­
kysyntå1tilanne, joten luoiJonsäännöstelys'tä on tullut oleellinen raha­
politiikan väline. Valuuttakurssipolitiikka perustuu enemmän tai vä­
hemmän lUinteisiin valuuttakursseihin. 5 

4. Tällainen lähestymistapa, tosin monessa maassa_vasta kokeilunomaisesti, on 
omaksuttu mm. Yhdysvalloissa, Kanadassa, Australiassa, Saksan Liittotasavallassa, 
Ranskassa, Sveitsissä ja Espanjassa. 

5. Tähän kategoriaan kuuluvat mm. kaikki pohjoismaat. Lisäksi Euroopan maista 
ainakin Belgia, Italia ja Itävalta ovat eksplisiittisesti torjuneet monetaristisen ajat-
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Suomen rahoitusmarkkinaolosuhteet sekä rahapolitiikan käytet­
tävissä olevat välineet tarjoavat varsin heikot mahdoil'Hsuudet mone­
tar1stisen ajatte1lutavan 'Soveltamiseen Suomessa. Näin on asian laita 
myös monessa muussa maassa. Monet empiiriset tutkimukset 6 lisäksi 
osoittavat, lettä rahan tarjonnan ja nimellisen BKT:n muutoksen suh­
de ei O'leerityisen stabiili Suomessa. Vaillakin rahamäärän ja talou­
dellisen ~iviteetin välille löydettäisiin stabiiilli suhde, olisi välttämä­
töntä monetarismin mukaan osO'HJtaa, että kausaalirsuhde kuJkee pää­
asiassa rahan tarjonnan muutoksista BKT:n muutoksiin. Teoreettiset 
ja ,ekonometriset tutkimukset 'Osoittavat kuit'enkin, että syy-seuraus­
suhde_ on usein pikemminkin päinvastainen. Suomessa käteistaUetuk­
set (osa suppeampaa rahan Itarjonnan käsitettä) heijastavait pääasias­
sa yrityssektorin tulonmuodostusta, mikä puo[est'aan seuraa normaa­
listi vientijohteista 'SuhdanIl!ekehi'ty~tä. kikatalIetukset (valtaosa laa­
jempaa rarhan~arjontakäsHettä) ovat taas kotitaloussektorin ,tärkein 
finanssisää'stämisen kdhde ja heija'S"tlavat siten paitsi vallitsevaa tulo­
kehitystä, myöskin tulevaiisuudessa odotetltavissa olevaa tulo- ja hin­
takehitystä sekä muita epämonetaareja tekijöitä. 

Lisäksi pyrittäessä pitämään valuuttakurssit mahdollisimman va­
kaina rahan tarjonta pyrkii sopeutumaan rahan kysyntään maksu­
taseen kautt\a, koska ulkomaankauppasektori voi usein suhteellisen 
esteettä sopeuttaa finanssiporHolionsa haluamallaan tavalla muutta­
malla rts1e kaupan, kauppaluottojen ja rahoituspääomaHikkeiden ajoi­
tusta. TämänkaTtaisissa o!loissa· keskuspankin on vaikea kontrolloida 
rahan tarjontaa suoraan ja epäsuoraitkin kontroHikeinot säätelemällä 
liikepankkien keskuspankkirahohusta ja yritysten pääomantuon~ia 
vaikuttavat vasta piltkiUä vi'iV1eillä tulonmuodos'tuksen ja säästäm\isen 
kautta rahamäärään. Samoin edellä sanotusta sleuraa, että rahan 'tar­
jonnan ennustettavuus, ohjattavuudesta puhumattakaan, ei Suomes­
sa ole :eriltyisen hyvä, mikä olisi myöskin eräs edellytys monetaristisen 
ajattelun soveltamiseen. 

telutavan. Englanti käyttää rahapolitiikan välitavoitteena kotimaista luottoekspansiota 
ja Italia kokonaisluottoekspansiota. 

6. Ks. ~sim. J. J. Paunio: Rahoitus- ja rahapolitiikan perusteiden tarkastelua, 
Kansantaloudellinen aikakauskirja, 1973: 1, Immo Pohjola: Ekonometrinen tutkimus 
Suomen rahamarkkinoista, Suomen Pankki, 1974, D: 35 ja Antti Suvanto: Causality 

between Money and Economic Activity Some Tests with the Finnish Post-War Date, 
Helsingin Yliopiston kansantaloustieteen laitoksen keskustelua10itteita No. 31, 1976. 
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Luotonsäännöstelyn lähestymistapa 

Suomessa pikemminkin pankkiluotto, ulkomainen luotto tai p'Oten­
tiaalisen luoton mahdollisuus (potential borrowing power) kuin ra­
han tai muiden vaateiden hallussapiJto 'Ovat yrityssektorin keskeisiä 
marginaalilikviditee1tin lähteitä. Sitä paitsi pankit ovat puolestaan 
lähes pysyvästi tyydyttäneet likviditeettitarpeensa lainaamalla kes­
kuspanki'sta ja pankkien likviditeetin vaih~elut ovat näin ollen näky­
neet niiden roeskuspankkiaseman varhteluina .. Kulloinkin jäljellä ole­
van keskuspankkivelkaa:ntumisvaran suuruus on tietynlainen pank­
kien likviditeetin mitta. Liikepankit ovat voineet turvautua myös' ul­
komaiseen luotonottoon nettomääräi'Sesti.Lik\niditeetti on siten ym­
märrettävä Suomessa paljon laajempana kuin pelkkänä kassalikvidi­
teettinä. Likviditeetin käsite voi sisäLtää erilaisten saamisten lisäksi 
luotoHiset tilit ja muut nostamattomat luotot sekä käyttämättömän, 
oletetun velkaantumisvaran tai -»oikeuden».7 

Tällaisilla rahoitusmarkkinoilla, joissa esiintyy lähes jatkuvaa 
luottojen liikakysyntää valitseviHa koroilla, tärkein rahapoliittinen 
välittymiskanava 'On nimenomaan luotonsäännöste'ly (credit ratio­
ning)8 sekä sen avulla vaikuttaminen talousyksiköiden kokonaislikvi­
diteettiin ja 'erityisesti arvioon velkaantumisvaran suuruudesta, mikä 
puolestaan vaikuttaa näiden investointi- ja kulutuspäätöksiin. Kehit­
tyneillä rahoitusmarkkinoillahan luottojien liikakysyntä pyrkii nosta­
maan korot sille tasolle, jossa luoton tarjonta vastaa luoton kysyntää. 
Luotonsäännöstely-epätasapainoteoria en siten karkean luokittelun 
mukaan neljäs rahapolitiikan välittymisteoria. 

Suomen oloissa varsin normawissa ludttoj-en ylikysyntätilanteessa 
yritykset pyrkivät investoimaan reaalipääemaan velkaantumalla 
pankkeihin tai ulkomaille. Yrity:sten halukkuus velka'antua riippuu 
mm. inv'estointien tuotto-odotuksista sekä yritysten suhteellisesta vel­
kaanltuneisuudesta. Odotuks'illa on kes'keinen rooli erityisesti inflaa­
tio- ja devalvaatio-'Odotusten oloissa. Velkaantumisen lisäys saattaa 
merkitä yrityksen potentiaalisen lik\niditeetin alerremirsta, sillä vel-

7. Hyvin laajasti ottaen yritysten kokonaislikviditeettiin voitaisiin lukea jopa eri­
laiset varastot ja helposti myytävissä oleva rahoitus- ja reaalivarallisuus. 

8. Ks. -esim. Dwight M. Jaffee: Credit Rationing and the Commercial Loan Market, 
Princeton, 1971. 
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kaantumisasteen kasvu hei~entää yritysten mahdollisuu~sia neuvotel­
la lisälainoista tulevaisuudessa. Samoin käy liikepankkien, jotka vel­
kaantuessaan ke'skuspankkiin menettävät potent'iaalista likviditeet­
tiään. Nimenomaan rtämän pOltentiaaHsen likviditeetin eli käyttämät­
tömän velkaantumisvaran muodossa -ol,evan likviditeetin säätelemi­
nen onkin Suomen rahapolitilkan peruselementtejä. Tällaisessa "kan­
santaloudessa rahaa pidetään lähinnä transaktioiarkoituksiin ja muu­
tokset Hkviditeeitissä heijastuvat pääasiassa talousyksiköiden verkaan­
tuneisuuden tai potentiaaHsen velkaantumisvaran muutoksina. 

Koska luotonotto ja potentiaalinen luotonottomahdollisuus sekä 
pankeista -että ulkomailta 'Ovat yrityssektorin kaksi tär keiritä ulkoisen 
rahoituksen lähdettä, on luonnollista, että rahapolitiikan päävälineet 
kohdistetaannlimenomaan näihin luottovirtoihin. Pankkien luoton­
antoon pyrrtään vaiku!ttamaan pääasliassa sääte'lemällä liikepankkien 
kes'kuspankkirahoi:tuksen määrää ja hintaa9

• Pääomantuontia pyri­
tään kontrolloimaan säätelemäHä pitkäaikaisen pääomantuonnin lu­
pia. Sen sija'an avomarkkina-, korko- ja kassavarantopolitiikaHa on 
vain vähäinen rooli Suom'essa päinvastoin kuin kehittyneiden rahoi­
tusmarkkinoiden maissa. 

Rci:hoituslaiJtokset puolestaan kiinnittävät huomion sellaisiin teki­
jöihin kuin luotonottajan kannattavuus, pitkän tähtäimen menesty-­
mismahdollisuudet, asiakas1suhteen pysyvyys sekä luottoon liittyvä 
riski. Ne leivät säätele ~ainanantoaan- koron avulla vaan sellaisten te­
kijöiden kuin vakuuksien, laina-ajan ja kuoletustahdin avulla. Lai­
nanottajat puolestaan reagoivat lainanottokykynsä eli potentiaalisen 
likviditeettinsä vaihte:luihin muuutamaUa investointli- ja kulutuspää­
töksiään, jotka edeHeen m'erkitsevät kansantalouden kokonaiskysyn­
nän muutoksia ja Lopulta vaikuttavat kulloä.s'i'inkin rahapolitiikan lop­
putavor1Jteisiin. RahapoHtiikan vaikutukset Suomessa -välittyvät si­
ten yleisö sektoriin pääasilassa pankeista ja ulkomailta otetun luoton 
säännöstelymekanismin ja siten saaltavuuden eikä niinkään koron 
kautta. 

9. Suomen Pankki voi säädellä liilkepankkien keskuspankkirahoituksen määrää ja 
hintaa mm. muuttamalla luottokiintiöitä ja kiintiörakennetta sekä asettamalla kiintiö­
ylityksille ehdollisia ja ehdottomia ylärajoja. Samoin voidaan muuttaa keskuspank'ki­
rahoituksesta veloitettavaa peruskorkoa, lisäkorkoa ja päiväluottokorkoa sekä edellyttää 
tietyissä tapauksissa korkeakorkoisia obligaatioiden termiinikauppoja. 
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Kokonaistaloudellinen rahoituskehikko 

Rahapolitiikan suunn~ttelua varten Suom'en Pankissa tehdään ennus­
teita mm. kansantalouden kokonaisluotto'ekspansion ja sen osaerien 
kehityksestä. Näitä muuttujia ei varsinaisesti pidetä rahapolitiikan 
tavoitemuuttujina vaan eräänlaisina imorrnaaltiomuuttujina seurat­
taessa rahapolitiikan vaikutusten välittymistä rahoitusmarkkinoilla. 
Sen sijaan Suomen Pankki on muutaman vuoden ajaneksplisiittisesti 
kokeillut ns. kokonaistaloudeUisen rahoiituskehikon1o käyttöä. Rahoi­
tuskehikon (ks. taulukko) sisäl'lä olevat raha--aggregaatit 'Ovat osaksi 
puhtaita politiikkamuuttujia ja osaksi ennustettuja eksogeenisia 
muuttujia. 

KOKONAISTALOUDELLINEN RAHOITUSKEHIKKO 

A. Kotimainen nettosaatava (keskuspankki), muutos 1 

1. Julkinen sektori 
- talletustodistukset 
- suhdannevaraukset 
- tuontitalletukset, vientimaksut jne. 

2. Rahoituslaitokset 
- kiintiö rahoitus 
- erityistalletukset 
- päiväluotot 

3. Yritykset 
-eri tyisrahoi tusj ärj estelyt 
- suhdannevaraukset 
- pääoman tuonti talletukset jne. 

4. Liikkeessä oleva raha ja muut erät 
B. Pääoman nettotuonti (ulkomaat) 

1. Pitkäaikainen pääoma (lupa~ontrolili) 
- rahoituspääoma 
- suorat investoinnit 
- toimitusluotot 

2. Lyhytaikainen pääoma 
- julkisen sektorin varanto 
- valuuttapankkien nettovelka 
- yritysten kauppaluotot 

A + B Vaihtotase (maksutase) 
»Tuonti-vientikuilu» 

= »Kysyntä-tarjontakuilu» 
»Investoin ti -säästämiskuil u» 
»Luotto-saatavakuilu» 

1. Suomen pa.nkin kotimaisen nettosaatavan muutos vastaa ulkomaisen nettosaata­
van muutosta vastakkaismerkkisenä. 

10. Monet puhuvat rahoitusbudjetista, mutta koska se tuo mieleen ehkä liian 
budjetoidun järjestelmän, käytän mieluummin termiä rahoituskehikko (aggregate 
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Rahoiltuskehikonll 'teoreettiset perusteet lepäävät hyvin yksinker­
taisissa makrotaloudellisissa identiteeteissä, joista saadaan ns. moni­
kuiluyhtälöt ( »multi-gap equalities»); kokonaisluottoekspansion ja 
kotimaisten rahoitussaatavien erotus ,on yhtä kuin kotimaisen koko­
naiskysynnän ja ...;tarjonnan erdtus, joka puo!les!taan on yhtä kuin in­
vestointien ja säästämis'en 'erotus, mikä on sama kuin vaihtotaseen va­
jaus. 

Koska vaihtotaseen vajaus, kuten muutkin »kuilut» on ex post ra­
hoitettava joko valuuttavaranioa käyttäen tai velkaantumalla ulko­
maille, rahoituskehikon avainaggregaatit ovat yhtäältä keskuspankin 
kotimaisen nettosaatavan muutos12 ja toisaalta koko kansantalouden 
ulkomaisen nettovelan muutos. Keskuspankkipolitiikalla pyritään 
käyttäen hyväksi rahoitusk:ehikon siisällä olevia instrumentteja vai­
ku~tamaan näihin avainranoiiusaggregaatteihin. KeskuspaIikkipoli­
tiikan vaikutukset väHttyvä't siten pankkirahoituksen ja ulkomaisen 
rahoituksien luotonsäätelymekanismin kautta lainanottaj'ien käyttäy­
tymiseen, joltka puolestaan reagoimaUa potentiaalisen likviditeettinsä 
eli luotonottokykynsä vaihteluihin muuttavat kulutus- ja investointi­
päätöksiään ja vaikurttavat siiten kansantalouden kokonaiskysyntään 
ja edelleen tuloon, Ituotantoon, työllisyyteen ja hintoihin. 

Vaikkakin rahapolitiikan, kuten k:oko keskuspankkipolitiikankin 
suunnIttelu on perinteisesti kulkenut näitä ajatusratoja pitkin, tämän 
kaltaista koordinoivaa rahoituskehikkoa on eksplisiittisesti, tosin ko­
keilunomais'esti käytetty vasta pari vuotta. FormaaHsti määritellyn 
rahoitus:kehikon kokeileminen keskuspankkipolitiikan suunnitte'lussa 

financial framework). Tämä kehikko on alunperin kehitetty Suomen Pankin kansan­
talouden osastolla ja sitä on edelleen kehitetty ja testattu Suomen Pankin keskuspankki­
poliittisessa työryhmässä, jossa ovat mukana. myöslkin rahapoliittinen ja valuuttapoliit­
tjnen osasto. Rahoituskehikon teoreettiset perusteet lienee alunperin kehitetty J. J. 
Polakin artikkelissa: Monetary Analysis of Income Formation and Payments Problems, 

IMF Staff Papers, VoI. VI, Nov. 1957. Samantyyppistä lähestymistapaa käytetään Ita­
liassa, Islannissa ja Norjassa, tosin Islannin ja Norjan kohdalla voidaan puhua todella 
budjetista, sillä se on hyväksyttävä eduskunnassa. 

11. Rahoituskehikon kuvaaminen tässä esityksessä perustuu suurelta osaltaan alle­
kirjoittaneen yhdessä Ralf Paulin kanssa laatimaan muistioon, joka esitettiin Wies­
badenissa SUERF-seminaarissa lokakuussa 1977. Rahoituskehilkkoa ovat ikäsitelleet 
myöskin S. Kostiainen ja T. Korhonen artikkelissaan: The Use of Flow-of-Funds in 

the Conduct of Monetary Poli cy .in Finland, joka ilmestyy lähiaikoina Banque de 
France'n julkaisemassa Cahiers Economiques et Monetaires'ssa. 

12. Koska keskuspankin tase nettomääräisesti päätyy nollaan, ulkomainen netto­
saatava voidaan korvata kotimaisella nettosaatavalla muuttamalla sen etumerkkiä. 
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on 'tavallaan reaktio talouspoliitti'sten pääongelmiemme dramaattiseen 
kärjistymiseen sekä rahapolitiikan, kUJten koko talouspolitiikankin ta­
voitepriorfteettien muuttumiseen muuiama vuosi sitten. Lisäksi men­
neisyyden kokemukset 'Ovat selvästi korostaneet itse keskuspankkipo­
liittisten toimenpiteidenkin sisäisen koordinoinnin tarvetta. 

Rahoituskehikon käyttö keskuspankkip'Oli'tiikan suunnitte'lun ja 
seurannan apuvälineenä 'On lyhyestä kokemuksesta huolimaUa 'OS'Oit­
tautunut hyödylliseksi ainakin sellaisissa oloissa, joissa erittäin kireäl­
lä, konsistentisti mahdollisimman monet vuodot tukkivalla rahoitus­
politiikalla pyritään nimenomaan maksutaseen parantamiseen ja ky­
synitätyyppisen inflaation sekä inflaatio-'Od'Otusten valmentamiseen. 
Sen sijaan tämän hetkisessä elvytystyyppisessä tal'Ouspolitiikan tilan­
teessa rahoituskehikon käytöllä kuten yleensäkin rahapoHtiikan käy­
töllä 'On omat raj'Oituksensa. »Köydellähän on vaikea työntää» tai ku­
ten belgialaiset k'Ollegamme sanovat: .» Y ou can bring a horse to the 
water, but you canno't make him drink». 

Rahoituskehikko yhdistää staattisten identiteettien avulla Suomen 
Pankin käytössä olevat policy-muuttujat yhltäältä ja vaiht'Otaseen sekä 
muutamat muui makromuuttujat toisaalta. Siten vaihtotase sekä ko­
konaiskysynnän ja -tarjonnan erotus, samoin investointien ja säästä­
misen erotus määräytyvät mutta ei niiden taso. Vaihtotasetavoite ja 
sen kanssa konsisteniit rahoitusvirrat voivat näin 'Ollen toteutua eri 
tuotannon ja hintojen tasoilla. 

Nämä heikkoudet ja ennen kaikkea rahoituskehikon ja reaalita­
louden välisten käyttäy.tymisfunktioiden puutteet huomio'On ottaen ra­
hoiiusbudjetin kriittinen käyttö saattaa 'Olla kuitenkin hyödyllistä eri­
tyisesti \tilanteessa, jossa pyritään tiukalla raha- ja valuutiap'O'litiikalla 
vaihtotasevajauksen voimakkaaseen supistamiseen. Rahoituskehitys­
tä seurattaessa ja analyso'iiaessa siitä 'On apua knik'issa tilanteissa. Sa­
moin on laita pyrittäessä ftekemään konsistenttejä päivittäisiä mikro­
taloudellisia rahoituspäätöksiä Suomen Pankin sisällä. Kaiken ka'ik­
kiaan, v,aikkakin kokonaistaloudellinen rahoiiuskehikk'O on vain 
staattinen tillkehikko eikä sisällä dynaamisia käyttäy'tymisyhteyksiä, 

- se ,on hyödyllinen 'konsistenitisuuden tarkistusväline, jonka avulla on 
lisäksi mahdollista identifioida ja neutraloida 'erilaisia vuotoja ja in­
j ektioita, j'Otka eivät mahddllisesii tuUsiesiHe käytettäessä enemmän 
tai vähemmän ad hoc-maisia m'~todeja. 
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Rahapolitiikan välineiden ja loppU!tavoitteidenvälisen yhteyden 
eli välittymismekan~smin perusteellinen selvittäminen edellyttää kui­
tenkin lisääntynyttä tietoa rahoitusmarkkinoidemme käylttäytymises­
tä ja sen mukaisesti vastaavien käyttäytymisfunktioiden m uodostamis­
ta. Vasta sitten on toivoa päästä rahapolii!ttisten toimenpiteiden ny­
kyistä par'empaan mitoitukseen, ajoitukseen ja kohdistukseen. Raha­
poliittisrten vaikutusten teoreettisesta välitysmekani'Smista oltaneen 
nykyisin suhfteellisen yksimielisiä. Sen sijaan eri välineiden vaikutus­
ten suuruudesta ja viiveistä vallitsee varsin erilaisia näkemyksiä. Nä­
kemyserot saattavat olla joskus niin suuria, että niistä on pikemmin­
kin haittaa, kuin hyötyä rahapolitiikan suunnittelussa. Näin ollen ra­
hapoliittisen tutkimuksen tulisikin suuntautua entistä enemmän raha­
politiikan välittymismekanismin empiiristen käyttäytymisyh teyksien 
selvittämi'seen. _ 



Puheenvuorot: 

PEKKA AHTIALA 

Keskityn tarkastelussani Heikki Oksa­
sen ja Jouko Paunion esityksiin tässä 
j ärj esty ksessä. 

Yhdyn Heikki Oksaseen siinä, että 
Suomen Pankki näyttää aliarvioivan 
rahapolitiikan tehoa. On todistettu, että 
meillä sovelletut korkokatot, joiden val­
litessa luott~markkinoilla on jatkuva 
ylikysyntä, tekevät rahapolitiikan te­
hokkaammaksi ja finanssipolitiik~m te­
hottomammaksi kuin vastaavat käyt­
täytymisfunktiot omaa vassa' mar kkinoi­
den ohjaamassa järjestelmässä. Rahapo­
litiikan vaikutus on tällöin nopeampi, 
kun aikaa vievät mar'kkinasopeutukset 
jäävät pois. Silloinkin kun pankkien 
mukautuminen luottojen ylikysyntään 
on maksimissaan (eli luottojen varjo­
hinta niille olisi tasapainokoron suurui­
nen, jolloin korkokattorajoite ei vaikut-

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1978:1 

ten Heikki Oksasen tulokset siitä, että 
rahapolitiikka on Suomessa tehokkaam­
paa kuin on uskottu, vastaavat odotuk­
sia. Empiirisiä tuloksia tosin harhauttaa 
se, että vielä muutama vuosi sitten Suo­
men Pankki määräsi keskuspankkive­
lan ehdot sellaisiksi, että rahapolitiikka 
oli mahdotonta - luottojen määrä so­
peutui passiivisesti luoton kysyntään, 
jos järjestelmässä oli vähänkin kireyttä. 

Olen yhtä mieltä Jouko Paunion 
kanssa siitä, että valinnassamme mak­
sutaseen ja työllisyyden välillä olemme 
painottaneet maksutasetta liikaa - toi­
sin sanoen kysyntää pitäisi elvyttää. 
Tämänhetkinen kokonaiskysynnän taso 
vastaa noin 200 000 työtöntä, mutta sii­
tä on vasta osa tullut pinnalle, koska 
etenkin' metalliteollisuutemme heiken­
tynyt kilpailukyky heijastuu pitkällä 

taisi luoton varjohintaan lainkaan), ku- viiveellä. Kun kuitenkaan useampaan 
ten myös rahan kysynnän mukautumi­
nen, on rahapolitiikka tehokkaampi 
kuin vapaiden markkinoiden vallitessa. 

Toisessa äärimmäisyydessä, jossa ra­
han kysynnän ja tarjonnan jousto luot­
tojen ylikysyntään nähden on nolla, ol­
laan taas jo kvantiteettiteorian maail­
massa: Rahapolitiikka määrää kansan­
tulon tason ja finanssipolitiikalla on 
vaikutusta vain kokonaiskysynnän ra­
kenteeseen, so. sen crowding out-efekti 
on täydellinen. Tätä yleistä taustaa vas-

vuoteen ei ole saatu suuria tilauksia 
kuin nimeksi, alkavat tilauskirjat olla 
tyhjät ja työllisyys heikentyä voimak­
kaasti. Kun syynä on kilpailukyky ei­
vätkä kausiluonteiset tekijät, ei työlli­
syyden voi odottaa tuntuvasti elpyvän 
kausihuipun jälkeenkään. Olemme pa­
hasti hinnoitelleet itsemme ulos kan­
sainvälisiltä markkinoilta, mikä ilme­
nee siitä, että menetämme markkina­
osuuksia muuten jo kohtalaisesti kasva­
villa markkinoilla. 



Nyt olemme pakottaneet vaihtotaseen 
melko tyydyttävään tilaan taloudellista 
toimeliaisuutta rajoittamalla. Jo kaksi 
vuotta sitten oli nähtävissä, että jos 
vaihtotase pannaan kuntoon pelkästään 
tällä keinolla, työttömyys nousee nyt 
ennakoidulle tasolle - silloisen heikon 
vientikysynnän vallitessa se olisi ko­
honnut vieläkin korkeammalle - ja 
sitä seuraavissa konkursseissa tuhou­
tuu pysyvästi tuotantokapasiteettia ja 
työpaikkoj a. 

Yhdyn Paunioon myös siinä, että ko­
konaiskysyntää voidaan nyt elvyttää il­
man, että siitä on suurta vaaraa inflaa­
tiolle. Inflaatio on kuitenkin pitkällä 
tähtäyksellä ongelmiemme ehkä tärkein 
syy, ja millä tavalla talouttamme sanee­
rataankin, on inflaatiovauhdin olennai­
nen hidastaminen välttämätöntä. Kei­
noja valittaessa on kuitenkin otettava 
huomioon, että inflaatio on muuttanut 
luonnettaan. Se ei ole enää klassista 
kysyntäinflaatiota, jota voidaan taltut­
taa kysyntää rajoittamalla. Kun se läh­
tee liikkeelle ja ylittää tietyn tason, 
hinnat ja palkat pyrkivät ajamaan toi­
siaan takaa korkeallakin työttömyyden 
tasolla. Näissä olosuhteissa on pyrittä­
vä vaikuttamaan suoraan hintaodotuk­
siin ja kustannuksiin sen tapaisilla kei-

\ noilla, joilla inflaatiovauhti pudotettiin 
18 %:n tasolta kaksi vuotta sitten. Toi­
menpiteet tulee myös tarkoin ajoittaa. 
Paunion mainitsema tuloverotuksen 
huojennus hillitympiä palkankorotuksia 
vastaan on eräs näistä keinoista. Sillä 
on lisäksi se hyvä pitkän tähtäyksen 
vaikutus, että se lisää työnteon mielek­
kyyttä - verotuksesta johtuen kansan­
tuotteemme lienee parikymmentä pro­
senttia alle sen potentiaalisen tason. 

Miten ja mitä kysynnän komponent­
tia pitäisi elvyttää? Paunion ohjelman 
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painopiste on kotimaisessa kysynnässä, 
joten' tarkastelen 'ensiksi sitä. Olen yhtä 
mieltä siitä, että valtion investointime­
nojapitäisi käyttää tehokkaammin ky­
synnän vaihtelujen tasaajana. Tämän 
mahdollistamiseksi on nyt olemassa me­
kanismi. Viime vuoden budjetissa aloi­
tettiin 400 miljoonan markan määrä­
rahan turvin suhdannetasausjärjestel­
mä, jonka piiriin tulisivat aikanaan 
kaikki valtion omat, valtionavun alaiset 
ja valtion rahoittamat investointimenot, 
asuntotuotanto mukaan lukien, eli noin 
10 miljardin markan vuosimenot. Jär­
jestelmän mukaan projekteja budjetoi­
daan siirtomäärärahoiksi, ne suunnitel­
laan valmiiksi suunnittelukapasiteetin 
puitteissa ja niiden työintensiivinen 
vaihe toteutetaan valtioneuvoston pää­
töksellä kokonaistaloudellisen tilanteen 
mukaisesti. 

Järjestelmän luomisen jälkeen on ta­
loutemme kuitenkin mennyt alaspäin, 
eikä sellaista projektien varantoa ole 
saatu kerätyksi, jota nyt voitaisiin käyt­
tää. Tämä keino jää siis seuraavien nou­
sujen ja laskujen hillintään. Mitä ali­
jäämäisen budjetin politiikkaan yleensä 
tulee, edellä todettiin, että crowding 
out-efekti on korkokattojen vallitessa 
vapaiden markkinoiden vastaavaa voi­
makkaampi, joten se tarvinnee joka ta­

pauk~essa tuekseen . rahan löysäämistä.1 

Paunio suhtautuu epäilevästi rahapo­
litiikan mahdollisuuksiin kysynnän el-

1. Korko'kattoj.en vallitessa .on myös kan­
santU!loikerroin ,sama veron alennu:ks:elle 
kuin v,alItion tul.ojen lisäykseHelkin, kos:ka 
ylikysynnän valJlitessa luottomarkkinoilla 
säästämisen nousu Johtaa välittömästi sa­
man suurutseen :investointien nousuun, pait­
si jo.s luoton ylikysynnässä 'seuraava muu­
tos muuttaa rahabalanssten :ky,syntää tai tar­
j.ontaa. 
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vyttäjänä. Olemme kuitenkin suurelta 
osin itse aikaansaaneet tämän laman 
kireällä rahapolitiikalla, ja vallitsevien 
korkokattojen vallitessa on runsaasti 
luotonkysyntää, joka edellä kuvaamani 
mekanismin mukaisesti välittömästi 
purkautuisi hyödykemarkkinoille, jos 
rahaa löysätään. Siten rahapolitiikka on 
edelleen tehokas elvyttäjä järjestelmäs­
sämme, joskin senkin vaikutus nyt koh­
distunee lähinnä suljettuun sektoriin -
avoimessa sektorissa ovat tuottavat in­
vestoin tikohteet harvassa. 

Ongelmiamme ei kuitenkaan voi tar­
kastella ikäänkuin Suomi olisi suljettu 
talous tai vailla maksutasehuolia. Mak­
sutase asettaa tiukat rajat kotimaisen 
kysynnän elvyttämiselle. Pauniosta poi­
keten en vertaisi ulkomaista velkaam­
me kansanvarallisuuteemme, koska sitä 
ei voi muuttaa ulkomaan valuutaksi, 
vaan velkojen hoitokykyämme kuvaa­
vaan muuttujaan, esim. vientituloihim­
me, joiden kanssa velka on jo samaa 
suuruusluokkaa. Velan hoidon mahdol­
lisuude~ riippuvat ulkomaisten rahoit­
tajien käsityksestä velanhoitokysymyk­
sestämme, ja velan tällä tasolla joudu­
taan velanlisäykseen (suhteessa velan­
hoitokykyyn) suhtautumaan suurella 
varovaisuudella, varsinkin kun suuri 
osa siitä on lyhytaikaista. 

Vaihtotaseen alijäämän olles~a kaksi 
miljardia markkaa pysyy velan reaali­
arvo ennallaan nykyisen kansainväli­
sen inflaation vallitessa. Tässä tilan­
teessa velkaa voisi hieman lisätä työlli­
syyden parantamiseksi, mutta Paunion 
esittämä 7-8 miljardin markan koko­
haiskysynnän lisäys johtaisi vaihtota­
seen alijäämän kaikkiaan jo neljän mil­
jardin tuntumaan. Vuotuisten korkome­

nojenkin ollessa jo 2 miljardia vain 

puoleen tästä kokonaiskysynnän lisäyk­
sestä, eli kolmen miljardin alijäämään, 
olisi nähdäkseni 'Varaa. 

Sen sijaan ulkomaisen kysynnän el­
vyttämisessä, kuten kustannusten alen­
tamisessa, ei maksutaserajoite häiritse, 
vaan tasekin paranee. Ja vientikysyn­
tää on, jos hinnat olisivat oikeat. Siten 
tuottavuutta parantavat ja muut yritys­
ten suhteellisia kustannuksia alentavat 
toimet ovat parasta elvytystä, joka luo 
puitteet myös kotimaisen kysynnän el­
vytykselle. Hallituksen tähänastiset toi­
met ovat tähdänneet juuri tähän, joskin 
vajaan parin prosentin alennus ei auta 
pitkälle kun kurottavana on parinkym­
menen prosentin kilpailukyvyn mene­
tys. Ja ellei eroa kurota kiinni, joudu­
taan nyt vielä pahenevasta työttömyy­
destä kärsimään epämääräiseen tulevai­
suuteen. 

Viennin 2---,-3 miljardin markan li­
säystä on pidettävä edellytyksenä Pau­
nion ehdottamalle kotimaisen kysyn­
nän elvytykselle. Se näet parantaisi 
vaihtotasetta 1-1 1

/2 miljardia ja nos­
taisi kansantuloa 4-6 miljardia (eikä 
2-3 miljardia) mahdollistaen myös ko­
timaisten menoj~n lisäyksen 2-3 mil­
jardilla. Tästä tulisi kansantulon lisäys­
tä toiset 4-6 miljardia, eli yhteensä 8-
12 miljardia. Kun tähän lisätään ulko­
maisen velkaantumisen lisäyksen mah­
dollistama 4 miljardia, saataisiin kan­
santuotteen lisäykseksi 12-16 miljar­
dia, josta kotimaiseen tuotantoon koh­
distuva osuus olisi 9-12 miljardia. Sil­
loin päästäisiin Paunion esittämälle 
työttömyystasolle, kun otetaan huo­
mioon, että ilman mitään toimenpiteitä 
vaihtoehto ei olisi tämänhetkinen tila 
,vaan lähes 10 prosentin työttömyys, 

jonne nyt ollaan matkalla. Mutta meillä 
ei ole varaa toteuttaa näin suurta koti-



maista ekspansiota, ellei ole takeita 

vaihtotaseen parantumisesta. 

Edellä maini tulla viennin kasvulla 
päästään tyydyttävään vaIhtotaseen ti­
laan vain lyhyellä tähtäyksellä, koska 
nykyinen tila on saavutettu suurelta 
osin siten, että yritykset ovat siirtäneet 
in vestoin tej aan. Tulotason. noustessa 

AHTI HIRVONEN 

Haluan heti alkuun esittää iloni siitä, 
että mielenkiinto rahapolitiikkaa ja 
rahataloudellista tutkimusta kohtaan 
on Suomessa viime aikoina vilkastunut. 
Samaan hengenvetoon on kuitenkin to­
dettava, että vaikka itse tutkimuspuo­
lella aktiviteetti onkin lisääntynyt, var"': 
sinaisia pankkitoiminnan kenttämiehiä 
ei juuri ole saatu tempaistua mukaan 
keskusteluihin. Valvanteen-Lassilan 
vuoden 1964 artikkelien jälkeen ei 
muistiini ole jäänyt kovin sävähdyttä­
vää keskustelunaihetta ehkä pääoma­
virtojen ohjailukeskustelua vuosina 
1967-68 lukuunottamatta, ja siinäkin 
liikuttiin paljon poliittisluontoisissa 
ympyröissä. 

Ylipäänsä meiltä on puuttunut tuol­
lainen verraten reipas ja laajempia pii­
rejä todella kiinnostava keskustelu ra­
hapolitiikan ja -teorian alalta. Tämä 
johtunee siitäkin, että tutkijoiden ja 
käytännön pankkimiesten välillä käsit­
tääkseni vallitsee melkoinen juopa tai 
muuri; käytännön miehillä ei aina ole 
riittävää tuoreinta teoreettista tietoa ja 
tutkimuksen anti ei toisaalta vaikuta 
- luvalla sanoen - niin merkittäväitä, 
että se innostaisi siihen vaivaan, mitä 
lähempi perehtyminen edellyttää. Käy­

tännön miehet ehkä kaipaisivat tietoa 
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investointi- ja tuontikysyntä noussevat 
voimakkaammin kuin normaalisti käy­

tetty rajatuontialttiuden arvo edellyt­
täisi, koska nyt syntynyttä kuilua alet­
taisiin kuroa kiinni. Vaihtotaserajoite 
saa siten entistä korostetumman merki­
tyksen. 

erilaisten rahapoliittisten keinojen vai­
kutuksista, koko rahapolitiikan todelli­
sista aikaansaannoksista viime vuosina, 
rahapolitiikan roolista yleensä, siis siitä, 
onko rahapolitiikka sittenkään varsinai­
nen vaikuttaja vai itse asiassa myötäi­
lijä, joka sopeutuu muilla lohkoilla 
tehtyihin ratkaisuihin. Tutkijoiden 
mielenkiinnon kohteet ovat yleensä 
olleet muualla eräitä aivan viime aiko­
jen poikkeuksia lukuunottamatta. On 
tietysti totta, että rahatalous tutkimus­
aiheena on varsin vaativa ja että eräi­
den perustilastojen puuttuminen näyt­
tää olevan melkoinen este tutkimuksen 
edistymiselle. 

Lisensiaatti Airikkala keskittyi esi­
tyksessään selostamaan, miksi Suomen 
Pankki on valinnut rahapolitiikkansa 
rungoksi juuri liikepankkien keskus­
pankkirahoituksen säätelyn ja hylännyt 
muut keinot, mm. korkopolitiikan ja 
rahan määrän säätelyn. Käytännön 
pankkimiehiä ovat kiinnostaneet sellai­
setkin aseet kuin antolainauskatot, 
ottolainauksen kehitykseen kytketty 
antolainaus, kassavarannot jne., mutta 

nekään eivät ole saavuttaneet keskus­
pankin suosiota. 

Keskuspankin pitäytyminen keskus­

pankkirahoituksen säätelyyn on toki 
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ymmärrettävissä. Se on nimittäin hy­
vin käytännöllinen järjestelmä keskus­
pankin kannalta. Keskuspankkivelan 
käytön tarkkailu on helppoa, koska 
Suomen Pankilla itsellään on joka hetki 
hallussaan se päivittäin kertyvä tilasto­
materiaali, mitä tarvitaan. Keskuspan­
kin ei toisin sanoen ole tarpeen pyytää 
liikepankeilta tietoja valvottavien erien 
kehityksestä, niin kuin olisi asian laita, 
jos seurattaisiin esim. antolainauksen 
kehitystä. Merkittävää on keskuspan­
kin kannalta varmaan myös se, että 
pankkien käyttämän keskuspankki­
rahoituksen määrä heijastaa pankkien 
koko liikkeen kehitystä, eikä vain yhtä 
tai harvoj a tase-eriä. Pankeillehan 
tämä toisaalta myös luo tiettyä toimin­
tavapautta. 

hoitus on suorastaan romahtanut, on 
tietysti olennainen merkitys sillä, kum­
paan asiakasryhmään pankki lähinnä 
tukeutuu. Jossakin toisessa suhdanne­
aallossa ja -vaiheessa pankkien osat voi­
vat olla päinvastaiset. Ulkomaisten 
nettosaamisten muutokse1t, valtiontalou­
den kassavaihtelut ja monet muut te­
kijät vaikuttavat myös eri lailla eri 
pankkien maksuvalmiuteen. 

Olisi kuitenkin kohtuutonta vaatia, 
että kaikki eri pankkien ominaispiirteet 
otettaisiin huomioon kiintiöitä määrät­
täessä; tämähän ei ole käytännössä 
mahdollista. Mutta tuskin on 'Oikein 
sekään, että keskuspankki käytännölli­
sesti katsoen yksinomaan perustaa ra­
hapoliitiikkansa pankkien keskuspank­
kivelan säätelyyn ja on jokseenkin ha-

Keskuspankkirahoituksen säätelyä luton harkitsemaan - tai ainakaan ko-
voidaan kuitenkin tarkastella myös toi­
sesta, pankkien näkökulmasta ja löy­
tää eräitä merkittäviä varjopuolia. Tär­
kein on ehkä se, että rahapolitiikan 
kohteet ja välikappaleet, liikepankit, 
kokevat tämän politiikan usein epä­
oikeudenmukaiseksi. Näin siksi, että 
sen tärkeimmän elementin, kullekin 
pankille määrätyn kiintiön, jonka puit­
teissa pankki sanktioitta voi likvidi­
teettiään hoitaa, perustason määräämi­
nen on enemmän tai vähemmän mieli­
valtaista. Näiden tasojen jatkuva 
m u utteleminen sillä ta voin, että pank­
kien väliset suhteet muuttuisivat, ei 
ole mielekästä; mutta tästä seuraa, että 
kiintiöt heijastavat vain tietyn hetken 
näkemystä kunkin pankin likviditeetti­
tukitarpeesta muihin pankkeihin ver­

rattuna. 

Otan esimerkin. Suhdannevaiheessa, 

jossa kotitalouksien tulonmuodostus jat­
kuu verraten häiriöttömänä, mutta jon­
kin tietyn toimialan yrity:sten tulora-

keilemaan - muita keinoja, joiden vai­
kutusalue saattaisi olla olennaisesti laa­
jempi kuin keskuspankkirahoituksen 
säätelyn ja kohtaanto ehkä oikeuden­
mukaisemmalta tuntuva. 

Suomen rahapolitiikka ei ehkä ulos­
päin näytä niin yksipuoliselta kuin olen 
todennut; muutettiinhan korkoja kuu­
kausi sitten. Pidän tätä elettä kUiten­
kin hallituksen toimenpiteenä; Suomen 
Pankin aloitteesta ei korkoihin ole puu­
tuttu sitten kesän 1973. 

Lopuksi toivoisin Suomen Pankilrt;a 
nykyistä ayoimempaa tiedottamista 
mm. pankin tutkij'Oiden tutkimustulok­
sista. Tiedän, että keskuspankissa teh­
dään runsaasti arvokasta selvitystyötä, 

joka kuitenkin vain harvoin löytää 

tiensä muiden rahamarkkinoista kiin­

nostuneiden käyttöön. Myös ETLAlta 

lienee hilj alleen syytä odottaa varsi­

naisia tutkimuksia rahamarkkinoiden 

alueelta. 



KARI ALHO - ANTTI TANSKANEN 

Kansantaloustieteen perusopetus kor­
keakouluissamme nojautuu anglosaksi­
seen standardimalliin, ns. IS-LM-kehik­
koon, ilman sen rahoitusosan olen­
naista muokkausta ja laaJennusta suo­
malaisiin olosuhteisiin. On kuitenkin 
selvää, että standardimallin takana ole­
vat lähtökohdat keskuspankin ja val­
tion suhteista, koron määräytymisestä 
ja yleisön portfolion koostumuksesta 
eivät vastaa suomalaista todellisuutta. 
Tämä lienee osaltaan vaikuttanut sii­
hen, 'että rahatutkimus ei ole saanut 
sille- kuuluvaa osaa suomalaisessa mak­
rotutkimuksessa. Kokonaistaloudellisis­
sa ekonometrisissa malleissa on useim­
miten kartettu rahoitusmarkkinoiden 
riippuvuuksien selvittäm~stä. Tämän 
vuoksi rahatalouden ja reaalitalouden 
väliset vuorovaikUJtukset ovat varsin 
puutteellisesti selvillä. 

Viime aikoina makroteoriassa on yhä 
enemmän ryhdytty tutkimaan epätasa­
painossa olevien markkinoiden teoriaa. 
Myös ulkomainen empiirinen rahatut­
kimus on hyödyntänyt tätä ajattelua ja 
sille on kehitetty omia estimointimene­
telmiä. Tällöin lähdetään siitä, että 
markkinoiden ei välttämättä tarvitse 
tasapainoUua havaintoperiodin aikana. 
Tässä voidaan nähdä tutkimussuunta, 
joka on ainakin kokeilemisen arvoinen 
myös Suomen oloissa. Silloin ei myös­
kään tarvits~si ottaa etukäteen voima­
kasta kantaa luoton säännöstely- ja ei­
säännöstelyvaihtoehtojen välillä, siis 
siihen, määräävätkö luotot investoinnit 
vai päinvastoin. 

Viimeaikaiset kokemukset rahapoli­

tiikasta kuten myös talouden nykyiJset 
elvyrtyspyrkimykset antavat rahoitus­
tutkimukselle uusia haasteita. Nyt esi-
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merkiksi tiedetään, että keskuspankki 
pystyy halutessaan nopeasti saamaan 
aikaan rahoitusmarkkinoilla kiristävän 
efektin, joka voimakkaasti supistaa 
kotimaisia kysyntää. On kysyttävä, 
voiko tällaisia muutoksia kuvata eko­
nometrisen analyysin tutuilla malleilla. 
Viimeaikainen kokemus lohtaa nimit­
täin ajatukseen, että keskuspankkivelan 
kulloistenkin ehtojen ohella luotontar':;' 
jontaan vaikuttavat olennaisesti Suo­
men Pankin ilmoittamat pitkän ajan 
tavoitteet ja toimien uskottavuus, joita 
on kvantitatiivisilla malleilla vaikea 
mitata. 

Entä miten käy tilanteessa, jossa py­
ritään rahoituksella liIsäämään inves­
tointeja? Onko tällä hetkellä jouduttu 
eräänlaiseen likviditeettiansaan, jossa 
heikentyneen tulonmuodostuksen myö­
tä investointihalut on pitkäksi ajaksi 
painettu mataliksi, vai saataisiinko pel­
kästään rahoituksen keventämilsellä 
aikaan reaaliaktiviteetin nousu? Rahoi­
tusmarkkinoilla vallitsee aina k'eveissä­
kin oloissa luotonsäännöstelyä ns. luot­
tokelpoisuuden perusteella. Luottoja 
voidaan siten liIsätä lieventämällä näitä 
ehtoja ja määräyksiä. Rahapolitiikan 
keventämisen vaikutukset riippuvat 
aivan o1ennaisesti kuitenkin siitä, onko 
rahoituslaitoksissa jonossa tuotannolli­
sia inves1tointeja koskevia luottohake­
muksia vai matalan reaalikoron hou­
kuttelemia reaaliomaisuuden hankin­
taan tarkoitettuja luottoja. 

Voidaan nimittäin ajatella, että tällä 

hetkellä asuntoluoiot ovat säänl).östel­
tyjä, kun taas yritysten investointiluo­
toteivät enää ole olennaisesti säännös­
teltyjä. Koska a:suntojen tarjonta on 
aluksi joustamatonta, lisääntyvä kysyn-
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tä kohdistuisi olemassaolevaan varan­
toon ja nostaisi hintoja. Vasta tämän jäl­
keen tapahtuisi tuotannon nousua, mut­
ta inflaatiosy,säys olisi voinut jo syntyä. 
Rahoitustutkimuksen tulisi siten vas­
tata hyvin täsmällisiin ja disaggregoi­
tuihin kysymyksiin voidakseen tarjota 
sen talouspoliittisen vaihtoehdon, jOissa 
yhdistyvät elvytyksen ja inflaation vas­
tustamisen päämäärät. Tätä tärkeää 
problematiikkaa ei Airikkalan esitel­
mässä valitettavasti lainkaan kosketel­
tu. Sen sijaan Paunio esitti, että raha­
politiikan keventämisen tulee läheisesti 
liittyä reaalikysyntää lisääviin toimen­
piteisiin. 

Aikaisemmissa puheenvuoroissa on 

yllättävän vähän sivuttu sitä, että raha­
politiikkaa ja valuuttakurssipolitiikkaa 
ei voida menestyksellisesti harjoittaa 
toisistaan riippumatta. Kuluvan vuosi­
kymmenen kokemukset Suomessa anta-

Työllisyys, % 

vat sekä aihetta että aineistoa tutkia, 
mHä sopeutumisongelmia syntyy, kun 
rahoitusmarkkinoiden kireyttä voimak­
kaasti muutellaan kiinteiden valuutta­
kurssien vallitessa. 

Varsinkin lyhyen aikavälin talous­
politiika'ssa tavoitteet voivat olla kes­
kenään selvästi ristiriidassa. Tällöin 
harjoitettava politiikka riippuu paljolti 
preferensseistä. 

Aivan viime aikoja lukuunottamatta 
keskuspankki on julkistanut tavoitteen­
sa yhden muuttujan, vaihtotaseen, osal­
ta. Keskustelu asetetusta tavoitteesta 
on kuitenkin ollut hankalaa, koska ei 
ole ollut mahdollista selvittää, johtu­
vatko mahdolliset eriävät mielipiteet 
preferenssieroista vai es'imerkiksi vaih­
totaseen, työllisyyden ja inflaation väli­
siä riippuvuuksia koskevista näkemys­
eroista. Havainnollistamme ongelmaa 
oheisella kuviolla, jossa on esitetty to-



teutunut työllisyys- ja vaihtotalsekehi­
tys. 

Voidaan kysyä, onko keskU!spankki 
todella tähdännyt sellaiseen kokonais­
taloudelliseen vaihtoehtoon, johon si­
sältyy yli 6 %:n työttömyys, vai perus­
tuiko julkistettu tavoite virheelliseen 
käsitykseen vaihtotaseen ja työllisyy­
den välisistä riippuvuuksista. Esimerk­
ki johtaa myös kysymään, onko rahoi­
tuskehikon käyttöönotto keskuspankis­
sa korostanut siihen läheisesti liittyvän 
tavoitteen, vaihtotaseen, merkitystä 
muiden tavoitteiden kustannuksella. 
Ajatellaan esimerkiksi, että viennin 
ennustettua heikomman kehityksen 

vuoksi vaihtotaseen ja työllisyyden vä­
lillä tulee valittavaksi aikaisemmin 
arvioitua huonompia yhdistelmiä. Täl-
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löin rahoitU!skehikon käyttö johtaa sii­
hen, että ainakin aluksi vaihtotase­
tavoitteesta pidetään kiinni ja paine 
purkautuu kokonaan työttömyyden li­
säyksenä. 

Kuten Airikkala totesi, rahoituske­
hikon hyödyllisyys nykyisessä rahoi­
tuksen alikysyntätilanteessa on varsin 
vähäinen. Meille jäi kuitenkin kerto­
matta, mikä on keskuspankissa käy­
tetty nykyiseen tilanteesen soveltuva 
tar kastelukehikko. Toi votta vasti siinä 
on esimerkiksi otettu huomioon, että 
yritJ71sten investointihalukkuus ei ole 
keskuspankille eksogeeninen tekij ä. 
Keskuspankin ei pitäisi tyytyä ainoas­
taan toteamaan, et,tä »narulla ei voi 

työntää eikä hevosta väkisin juottaa». 
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Economic Growth and the Effi9iency of 
Investment: A Cross-country Comparison 

T. R. G. BINGHAM 

Although there is considerable disagreem-ent about the best way to 
go about increasing· theefficiency of investment, the idea that in­
vestm-ent 'efficiency should he raised is 80 widely accepted thai it 
is -embodied in virtually every major policy programm-e formulated 
in Finland. This suggests a general belief that investment is in some 
sense unusually inefficient in Finland or at least that there is ample 
scope for increasing it. It is by no means self-evident that this is 
in fact ,the case, and the purpose of this note is to examine this 
under lying presupposition by comparing. the efficiency· of investment 
in Finland and other OECD countries over a fairly long period, 1950 
to 1973. 

One way to examine efficiency is to compare a country's invest­
ment ratio wrth its growth rate. This i8 done in Table 1 which 
suggests that invesitment in Finland has not been particularly efficient, 
for the country' s growth performance has only heen moderately good 
even though her ratio of gross fixed inves'tment to GDP has been 
very high. In the period 1950-1973 the per capita growth rate was 
4.9 per cent which gives Finland a ranking of 7 1/2 in comparison 
with 180ther OECD countries while her fixed investment ratio was 
25.4 which places her third out of 19. 

Evidence of this sort indicating a high incremental capital out­
put ratio should not be accepted readily, for ii requires a number 
of unrealistic assumptions: e.g., homogeneity of capital and labour, 
no substantial varia'tion between counltries in the contribution of 
other factors of production, no major imperfections in the factor 
markets and no large tendency for natural resource endowments and 
technology to bind a country to a particular pattern of production. 



Table 1. Growth and Investment in Selected OECD Countries in 1950-1973. 

Canada 
United States 
Japan 
Austria 
Belgium 
Denmark 
Finland 
France 
West Germany 
Greece 
Ire1and 
litaly 

I 
Netherlands 
Norway 
p.ortugal 
Spain 
Sweden 
Switzerland 
United Kindam 

1 At COl1Jstant priees 
2 Ind:tial: year: 1952 
3 » »1953 
4 » »1951 
5 » »1956 

Average per capita 
GDP growth 

rate, 0/0 

4.0 
3.4 
8.72 

4.9 
4.14 

3.8 
4.9 
4.7 
5.5 
6.67 

2.8 
5.04 

4.6 
3.84 

6.45 

5.76 

3.4 
3.8 
2.5 

DATA SOURCE: OECD 

Gross fixed1 in-
v,estmentas a 

Rank %.af GDP 

12 2.2.7 
16 1/2 17,.1 

1 27.7 
7 1/2 24.0 

11 20.7 
14 18.6 
7 1/2 25.4 
9 20.9 
5 23.8 
2 19.97 

18 17.7 
6 20.2 

10 23.1 
14 28.9 
3 17.1 
4 19.8 

16,1/2 21.4 
14 23.28 
19 15.7 

1969 figure for Norway (3.7 per cent) estimated from national data. 

Grass investment1 

in machinery and 
equipment ,as a 0/0 

Rank of GDP 

7 7.9 
17 1/2 6.3 

2 23.08, 9 

4 10.67 

10 8.2 
14 8.3 

3 8.8 
9 8.98 
5 10.4 

12 7.27 

15 7.9 
11 7.6 

'6 10.1 
1 14.1 

17 1/2 6.6 
13 8.87 

8 I 7.5 
5 8.88 

19 7.8 

6 InLtial year: 1954 
7 T,erminal y,ear: 1972 
8 TerminaI year: 1969 
9 Inc1udes non-,residential construction 

I 
Rank 

12 1/2 

19 
1 
3 

11 
10 

8 
6 
4 

18 
12 1/2 

16 
5 
2 

17 
8 

15 
8 

14 
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Moreover, it is not at all clear that comparisolls hetween gross 
fixed investment and growth of GDP are the most relevant. Some 
fixed investment goes into housing and other infrastructure which 
may increase weHare withoUJt directly increasing GDP at least in the 
short runo In addition, many decisions to invest in infrastrucrture 
are made administratively without regard for profitability, so that 
the allocat~veefficiency of the financial and industrial sysrtem may 
not always he accurately reflected by the incremental capital out­
pat ratio. 

If we exclude residential and other construction and examine 
only investment in machinery and ,equipment, we should have a 
slightly better picture of the efficiency of investment specifically 

. designed to promo1Je economic growth in the short and medium runo 
In this light, Finland's growth raJte seems respectable. Over the 
period 1950-1973 this »productive inv'estm'ent ratio» was on average 
8.8 per cent in Finland which gives this country a ranking of eight 
out of 19. It will he remembered that her growrth ranking was 71/2 
in this period. 

We should, however, also try to take into account the contribution 
of other factors of product1on. One way to do this would be to con­
duct a full cross-national sources of growth analysis along the lines 
which Denison followed.1 

. However, this would require a consider­
able range of fully comparabLe cross~national statistics which are not 
ava:ila:ble for the eIlft:ire post-war period.2 We shall therefore content 
ourselves with a very rough and ready procedure based on published 
and fairly comparable staJtistics. An a'ttempt will be made ta calcu­
late »normal» efficiency of resource use by regvessing average growth 
rates in the 19 OECD countries Hsted in the previous table on vari­
ous indicators of capital and labour availability: the long-term 
av'erage share of gross fixed inveS'tment in machinery and equipment 
in constant price GDP, the birth rate in 1930-19343 and the long-

1. See Denison, Edward F. (1967) Why Growth Rates Differ, The Brookings Insti.:. 
tution, Washington. 

2. Denison's study provides data for nine iindustrial countries but only over the 
period 1950-1962. 

3. Experiments were made withother labour av,ailability indicators (e.g., natural 
rate of population increase, emigration/immigration), but the birth rate in earlier 
decades proved to be the most satisfadory and is quite acceptable on a priori grounds. 

- , 
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term average sh.are of agriculture and forestry in total employ­
ment. The regressions were carried out for the period 1950-1973 
as well as for two sub-periods, 1950-1960 and 1961-1973, so as 
to test the stability of the specification. 

The results of this exercise are presented in Table 2. As can he 
seen, the specification is stable w~th respect to the parameter esti­
ma1Jes, but the ability of the equation to »explain» economic growth 
improves as we move from ,the first to the second sub-period. It 
is to be noted that the equa'tions where investment in machinery and 
equipment are used in place of total fixed investment perform best 
and can explain about 50 to 80 per cent of the variation in growth 
rates between countries. This evidence provides support for the pro­
position that it is just this type of investment which det'ermines the 
pace of economic growth. The bir,th and agriculitural share variables 
are not always significan't, but this is because both of these labour 
availability indieators correlate (.67). When one of them is dropped, 
the other becomes significant, with the biJ.'lth rate putting in the 
single best performance. Both variables are included because at least 
in ,theory they reflect äiHerent phenomena. 

The 'addition of the agricultural share variable improves the ex­
planation in five out of six cases. This lends some indirect support 
to the Kaldorian hypothesis that the growth of an economy is condi­
tioned by the distribution of employment over the three main sectors 
of the economy: agriculture, industry and services. 

If we insert the observed values for fi:x'ed investment and the 
availability of labour il1!to !the ·equa'tions given in Table 2, we can 
determine what the »normal» growth rate is for any country. The 
norms for Finland are given below, together with the observed 
annual growth rat~ in the re1evant period. 

No. of ,equation 
P.eriod Normal growth Actual growth 

used to ,set ,the norm rate rate 

1) 1950-1973 5.6 4.9 
2) 1950-1960 5.8 5.3 
3) 1961-1973 5.1 4.6 
4) 1950-1973 5.1 4.9 
5) 1950-19,60 5.0 5.3 
6) 19:61-1973 4.7 4.6 



Table 2. Cross-national Linear Regression of Average Growth Rates of OECD Countries on Investment and. the Availability of Labour. 

I 
Gross fixed in- Invesltmentl in 

Equation Period Constant v,estmentl as macihinery and 
No a % of GNP equipmeDJt a's 

a % of GN'P 

1 1950-73 -2.707 .142 
(2.064) (2.800) 

2 1950---:60 -2.021 .155 
( .857) (1.700) 

3 1961-73 -2.114 .090 
(1.719) (2.015) 

4 1950-73 - .403 .154 
( .552) (3.169) 

5 1950-60 - .421 .287 
( .319) (2.854) 

6 1960-73 I - .422 .109 
( .632) (2.957) 

The absolute velliues of t-,s;tariis'tios ,are given below the par,ameter estimates. 
1 A v,erag,e for the perlod examined. 
2 At the beginniJng of Ithe period. 
DATA SOURCE: OECD 

_._-_ .. _-~_.- ._------------_ . 

Agrlcultura12 
Birth imte employmeIl!t as R2 S.E.E. in 1930-34 a % of total 

emj;}loyment 

.180 .023 .731 .76 
(4.019) (1.366) 

.160 .017 .302 1.42 
(1.89-6) ( .525) 

.205 .025 .759 .75 
(4.633) (1.414) 

.132 .033 .754, .73 
(2.979) (2.008) 

.092 .029 .461 1.25 
(1.219) (1.039) 

.157 .036 I .807 .67 

I (3,.627) (2.219) 

. ------- -------------

-1 
~ 
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The figures show that in no case does the actual gr'Owth rate 
differ from the »norm» by m'Ore ihan 'One standard error. Thus in 
broad terms it is possible to conclude that growth in Finland has 
been in line with what W'Ould he warranted by the C'Ountry' s invest­
ment and reserves of lab'Our. 

The figures do suggest that t'Ottal gross fixed investment has been 
slightly - but not significantly - less efficient than in other OECD 
countries. One reason for this finding may he the unusually small 
share of inv'estment in machinery and equipment in gross fixed in­
vestmenrt. The darta also indicate that investment in machinery and 
equipment, which appears to he a more imp'Ortant determinant of 
gr_owth, has heen ,almost exactly as efficient as elsewhere. 

It is important to recognize the sh'Ortcomings of this method of 
assessing the efficiency of the res'Ouree allocati'On. First,an implicit 
production function i,s used 'to sert the growth norms, and it is sub-. .. 
ject to many of the theoretical and stati'stical objeCltions to aggregate 
production functions. Moreover, no account is taken of otther, less 
quantifiable determinants of growth, and there is a possibility of 
simulitaneity bias since the share of agriculture in empl'Oyment tends 
to decline with growth. Finally, i1t is well-known that constant price 
GDP statistics do not accurately ref1ect the increase in income -
let alone the increase in wel!are - 'resulting from investm'ent in the 
tertiary '~ect'Or. 

Despite its shortcomings, this method does provide circumstantial 
evidence which suggests that the scope for raising the efficiency of 
investment in Finland may he more limited than sometimes seems 
to he (implicitly) -assumed. It als'O implies that it might be possible 
to maintain past growth ratbes with a I'Ower investment ratio if 
emphasis were shHted away from residential and 'Other c'Onstruction 
t'Owards investment in machinery and equipment. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1978:1 

Suhdanneindikaattorit lyhyen aikavälin 
ennustamisessa 

TAPIO MUTIKAINEN _. ILKKA MYTTY 

Suhdanneindikaattoreista 
/ 

Viim'e vuosina useimmissa taloudellisten analyysi- ja ennustemene­
telm'ien kehrttämispyrkimyksissä on edetty pääasiassa kahdella rin­
tamalla. Samanaikaisesti kun ekonometristen mallien kehittämiseen 
on uhrffittu mittavia resursseja, on suhdann:eindikaattorien paranta­
miseen ja enti'stä laajempaan tuottamiseen kiinnitetty kasv:avaa huo­
miota.! Naitä kahta menetelmää ei tule nähdä toistensa kilpailijoi­
na vaan täyden!täjinä, sillä ne molemmat lisäävät taloudellisten en­
nusteiden laatijoiden ja politiikan tekijöiden taustainformaation mää­
rää. Tässä artikkelissa tarkastellaan kirjoittajien valtiovarainminis­
teriön kansantalousosasrtolla syksyn 1976 ja kevään 1977 aikana te­
kemiä suhdanneindikaattorien kehittämiskokeHuja ja niistä saatu­
ja tuloksia. 

Kansantalousosas1tolla on kansantalouden tilinpidon antaman in­
formaation ohella koettu tarpeelliseksi nopeasti saatavan suhdanneke-

1. Suomessa ja eräissä muissa maissa sUhdanneindikaattorien kehittämiseksi teh­
tyjä tutkimuksia ja jatkuvasti käytössä .olevia indikaattoreita: 
- Hella-Pihkala: Suhdanneindikaattoreista Suomessa vuosina 1954-1971, Kansanta­

loudellinen aikakauskirja 1973: 2, ja Luonnoksia suomalaisiksi suhdannekuvaajiksi, 
Kansantaloudellinen aikakauskirja 1975: 3. 

- Mickwitz: Mercator-indeksi, joka julkaistaan Forum-lehdessä kuukausittain. 
- Cyclical Indicators for the UK economy, Central Statistieal Office, Economic Trends, 

March 1975. 
- O'Dea: Cyclical Indicators for the Post War British Economy, Cambridge Univer­

sity Press, London 1975. 
- Veckans Affärer-lehdessä julkaistaan kuukausittain aktiviteetti- ja prognoosi-indek­

sin nimellä kulkevat indikaattorisarjat. 
- Randolf Gränzer: Cyclical Indicators for Manufacturing Industries, OECD Economi~ 

Outlook, Occassional Studies, December 1973. 
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hityksen viitetiedon tuottaminen. Tällaista informaatiota pystytään 
parhaiten luomaan juuri suhdanneindikaatrtorien 'avulla, jois1ta aluksi 
tarkastellaan ns. a~tiviteettikuvaajaa ja sen jälkeen ns. ennakoivaa 
kuvaaja. Suhdanneindikaattorin tarrooituksena ei niinkään ole toi­
mia ennusteena, vaan pikemminkin »ilmapuntarina», joka mahdolli­
simman aikaisessa vaiheessa rekisteröi suhdannekehi'tyksessä tapahtu­
massa olevat muutokset. Varsinaisten ennusrteiden laadinnan tulee 
perustua huomattavasti laajempaan tausta-aineistoon. 

Aktiviteettikuvaaja 

Lähdettäessä konstruoimaan muutamaan aikasarjaan perustuvaa val­
litsevaa suhdannetilannetta kuvaavaa indeksiä, pidettiin lähtökohta­
na lähinnä Hellan ja Pihkalan sekä ruotsalaisen Vecka~ Affärer .. 
lehden tutkimustuloksia. 

Veckans Affärer julkaisee vallitsevaa suhdannetilannetta kuvaa­
vaa aktiviteetti-indeksiä, joka koostuu neljästä komponentista, teol­
lisuustu(jtannosta, avoimi,sta työpaikoisrta tai vaihtoehrtoisesti suurkau. 
punkilehtien työmarkkinailmoitusten määrästä, rautarte'iden kuljetus .. 
volyymista sekä pankkien clearing-liikkeessä tapahtuvi'sta muutoksis­
ta valtionpankissa. KomponeniJHen valinta perustuu siihen, että ne 
edustavat kansantalouden keskeisiä sektoreita, niiden osittaiskorre­
laatio selitettävän muuttujan eli BKT:n volyymin kanssa on korkea 
(yli 0.70) ja niiden kehityksest'ä saadaan tuoreet tiedot nopeasti. 

Aktiviteetti-indeksin laadinnassa eri komponentit on painotettll 
yhteen regressioanalyysin avulla. Indeksin huippujen ja suur1Jen sa­
tunnaisvaihteluiden tasoittaminen tapahrtuu eksponentiaalisen tasoi­
tuksen m'enetelmällä. Kaikki indeksin komponentit on kausipuhdis­
tettu. Jokainen indeks'in uusi arvo perustuu viimeiseen tunnettuun 
havaintoon. Kausipuhdistuksesta seuraa, että jonkin komponentin 
viimeis'en havainnon puuttumisesta aiheutuva poikkeama on vähäi­
nen. 

Aluksi konstruoitiin kokeeksi Suomen aineistoon perustuva 
Vieckans Affärerin a'kttiviteettli-indekstiä vastaava indeksi. Kompo­
nentteina käytettiin teollisuustuotantoa, avoimia työpaikkoja, VR:n 
Suomessa kuormattuja suomalaisia vaunuja ja liikepankkien' ottolai-
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nausta yleisöltä. Viimeksi mainittu muuttuja valittiin kuvaamaan 
rahoitusmarkkinoiden suhdannemuutoksia sen takia, että kotimaisen 
clearing-liikkeen osittaiskorrelaatio selittävänä m uutrtuj ana käyteltyn 
BKT:n kanssa oli melko alhainen. 

Koska BKT:sta on saatavissa ainoastaan neljännesvuositiedot, 
muutettiin kyseinen sarja kuukausipdhjaHe interpoloimaHa puuttu­
vat tiedot. Tämä keino on kuitenkin puutteellinen, koska osa nIistä 
vaihteluista" jdtka esiintyvät selittävien muuttujien kuukausisarjois­
sa, on tällöin tasoittunut pois selitettäväsrtä muuttujasta. 

Muuttujat kausipuhdistettiin vertaamalla kunkin kuukauden ha­
vaintoa edellisen vuoden vastaavan kuukauden havaintoon. Tällä ta­
voin konstruoidut sarjat ennakoivat näennäisesti jonkin verran taso­
perusteisia sarjoja. johtuen siitä, että suhdannekäänne ajoittuu 
tällöin kohtiin, joissa kasvuvauhti on suurimmillaan tai pi'e­
nimmillään eli tasopohjalla olevan sarjan toinen derivaatrta on nona 
( d" ~ 0). Regressiomalleil1a laskettujen aikasarjojen, samoin kuin 
BKT:n satunnaisvaihteluja tasoitettiin lopuksi eksponeniiaalisen ta­
soituksen menetelmällä. 

Tehdyissä mallikokeiluissa (vuod~t 1970-75) todettiin, että lii­
kepankkien ottolainaus yleisöltä ei lisännyt mallien seHtysastetta juu­
ri lainkaan, ja muuttujan saama parametriestimaatti oli vähäinen. 
Rahoitusmarkkinamuuttuja jätettiin näin ollen jatkotarkastelun ul­
kopuolelle. Kolmen muun muuttujan turvin maHin selitysasteeksi 
(R2

) saatiin 0.814; mitä voidaan pitää kohtalaisen hyvänä tuloksena. 
Selittävien muuttujien välinen multikollineaarisuus tosin kohosi 
melko korkeaksi. 

Koska VR:n kuljetuks'ista saadaan »tuorein» tieto runsaan kahden 
viikon viiv'eellä ja avoimista työpaikoista ennakkotieto noin viikkoa 
ennen kyseisen kuukauden päättymistä ja koska näiden muuttujien 
osittaiskorrelaatio BKT:n kanssa on muita korkeampi, kokeiltiin 
pelkästään näillä kahdella muuttujalla varustetun mallin selityskykyä 
BKT:n kanssa. Saatua tulosta voidaan pitää hyvänä, sillä mallin se-

. litysasteeksi tuli 0.791. 

Jotta voitaisiin arvioida, mikä merkitys neljännesvuosi"trtaisen 
BKT:n muuttamisella kuukausisarjaksi on mallin selityskykyyn, 
muutettiin selittävien muuttujien kuukausisarjat puolestaan neljän-
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Kuvio 1. Neljän.nesvuosisarjoihin. perustuvien. mallien ja BKT:n. kuvaajat. Prosenttimuu­
tos edellisen vuoden. vastaavasJa neljänneksestä eksponentiaalisesti tasoitettuna. 
1. Kolme selirttälj ää 
2. Bruttokansantuote 
3. ~alksi seHttäj ää 

nesvuosihavainnoiksi ja kokeiltiin malleja neljännesvuosisarjoilla. 
Saadut tulokset eivät poikenneet paljoakaan kuukausiperusteis:i:sta 
malleista, sillä kolmen muuttujan mallin seHtyskyvyksi tuli 0.856 ja 
kahden muuttujan mallin 0.795 (ks.kuviO' 1). Mallien jonkin ver­
ran parantunut selityskyky johtuu siitä, että neljännesvuosisarjoissa 
satunnaisvaihtelu on vähäisempää kuin kuukausisarjoissa. 

Aktivite~ikuvaajan kartoituskokeilu}en johdettua sangen lupaa­
viin tuloksiin päätettiin kokeilujen aikaperspektiiviä laajentaa sekä 
tutkia eräitä uusia sarjoja. Tarkasteluajan}aksoa pidennettiin vuo­
teen 1965 saakka; jolloin tarkastelujaksol1e (1965-76) mahtui kaksi 
suhdannJekirertoa. Lisäksi jakso sisä1tää jO'itakin poikkeukseUisia vuo­
sia (1967 devalvaatio, 1971 metallilakko ja 1973 energiakriisi), joi­
den avulla voidaan tehdä päätelmiä kehitetyn aktivi'teettikuvaajan 

, käyttäytymisestä sellaisissa olosuhteissa. 

Jatkotarkastelussa aikasarjojen havaintoväliksi vaHttiin neljännes­
vuosi lähinnä sen takia, että BKT:sta ei ole saatavissa kuukausitieto-
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ja. Lisäksi neljännesvuosisarjoja käytettäessä haitallinen satunnais­
vaihtelu vähenee kuukausisarjoihin verrattuna. 

/Uusina muuttujina kokeiltiin shekkitilien käyttöastetta, sanoma­
lehtien ilmoiitustilaindeksiä ja sähköntuotantoa kuvaavia sarjoj1a. 
Kaikkien voitiin todeta myötäilevän yleistä suhdannekehitystä. Ne 
eivät kuitenkaan seuranneet jatkuvasti eivätkä johdonmukaisesti ke­
hitystä, joten niiden korrelaatio BKT:n kanssa jäi vähäiseksi ja vai­
kutus aktiviteettikuvaajan selityskykyyn näin ollen merkityksettö­
mäksi. 

BKT:n tilalla kO'keiltiin myös suhdanneherkkää BKT:a2
• Koska 

saadut tulokset eivät parantunee!t ja koska BKT:n ja suhdanneherkän 
BKT:n välillä ei voitu havaita suhdannekierrossa vaihe-eroja, pää­
dyttiin käyttämään jatkossa koko BKT:a sen helpomman saatavuu­
den takia. 

Kun uusia käyttökelpoisia aktivi1teettia kuvaavia sarjoja ei onnis­
tuttu löytämään, jäi aktiviteettikuvaaja jo aiemmin hyväksyttyjen 
teollisuustuotannon, VR:n kotimaassa kuormarttujen vaunujen ja 
avointen työpaikkojen varaan. Tarkasteluajanjaksoa pidennettäessä 
todettiin mallin olevan varsin herkkä esrtimointiajanjakson valinnalle. 
Erityi'sesti teollisuustuotannon kerroin vaihteli voimakkaasti, sitä 
vastoin avointen työpaikkoj!en ker!,oin pysyi vakaana. Teollisuustuo­
tannon kertoimen herkkyys selittynee ainakin osittain sen ja VR:n 
kuorma1Jtujen vaunujen välisestä multikollineaarisuudeSlta. Estimoin­
tiajanjaksolta 1965-75 saadut kertoimet tuntuvat kuitenkin varsin 
käyttökelpoisilta mm. 'Si~tä syystä, että ne antavat sangen tasaiset 
painot eri sarjoille, kun huomioidaan sarjojen vaihteluvälien erilai­
suudert; poikkeuksellisten havaintojen vaikutukset tulevat näin mi­
nimoiduiksi. 

Lopulliseksi aktiviteettikuvaajaksi muodostui seuraava yhtälö:3 

BKT = .12713 'TT + .08489 VR + .04693 AVT + 3.0084 
(.0622) (.0356) (.0098) 

2. Sisältää metsätalouden, teollisuuden, talonrakennustoiminnan, liikenteen, kaupan, 
pankit ja vakuutustoiminnan sekä palvelusten ryhmästä virkistys- ja huvittelupalve­
lukset ja 'ravinto- ja majoitusliikkeiden Ituottacrnat palvelukset. 

3. BKT = brut,tokansantuotteen muutos (Olo) ed~llisen vuoden vas,taavas,ta neljän­
neksestä sekä TT, "R ja AVT vastaavat muutokset teollisuustuotannon volyymi-indek­
sissä, valtionrautateiden kotimaassa kuormatuissa vaunuissa, ja työnvälityksen arvioi­
missa työpaikoissa. 
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Kuvio 2. Bruttokansantuote ja aktiviteettikuvaaja, prosenttimuutos edelLisen vuoden 
vastaavasta neLjänneksestä eksponentiaaLisesti tasoitettuna, tilanne 22.7.1977. 
1. Bruttokansantuote 
2. Aktiviteettikuvaaja 
3. BKT keskimäärin 19-66-75 

Yhtälö selittää 77.1 % BKT:n vaihtelusta ilman tasoitusta ja 87.4 0/0 
eksponentiaalisen tasoituksen jälkeen (ks. kuvio 2). 

Aktiviteettikuvaaj:an tulkinnassa on tarpeen tietty varovaisuus. 
Osaindeksien muutokset edelliseri vuoden vastaavasta ajankohdasta 
voivat sisältää myös poikkeuksellisten tekijöiden vaikutusta (lakot, 
työpäivien määrä, sääolosuhteet). Johtopäätöksiä - kuvaajan kehi­
tystä kuukausiittain seurat'taessa - esim. taloudellisen toimeliaisuu­
den käännekohdista voitaneen tehdä vasta kahden tai kolmen yhden­
mukaisen ja peräkkäisen aktivifbeetti-indeksin muutoksen jälkeen. 

Ennakoiva kuvaaja 

Koska taloudellisten päättäjien mielenkiinto suuressa määrin kohdis­
tuu lähitulevaisuuteen j'a erityisesti suhdannekäänteen ajoittumiseen, 
ennustamiseen soveltuviien suhdanneindikaatttorien, ns. ennakoivien 
indikaaitiorien, merkitys on viime vuosina suuresti kasvanut aktivi­
teettikuvaajien ohella. Tämän sekä aktiviteetlbikuvaajan kehittämi­
sestä saatujen rohkaisevi'en tulosten vuoksi kirjoittajat ryhtyivä!t ko­
keilemaan myös ennakoivan indikaatttorin kehittämismahdollisuuksia. 

Ennakoivien indikaattorien laadinnassa on käytetty lukuisia me­
netelmiä. Ne voitaisiin erään luokituksen4 mukaan jakaa karkeasti 

4. Ks. esim. CydicaL indicators for the United Kingdom economy, mt. 
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kolmeen luokkaan: aikasarjojen trendipoikkeamamenettelyyn, en­
simmäisen differenssin (esim. vuotuisten prosenttiIl!uutoSlten) tek­
niikkaan sekä spektraaHanalyysiin perustuviin menetelmiin. 

Yleisimmin on viime vuosina käytetty alunperin yhdysvaltalai­
sen NBER:n (The Nat'ional Bureau of Economic Research) suhdan­
nesarjoJen trendipoikkeamien analyysiin perusrtuvaa menetelmää. 
Siinä valitut sarjat kausipuhdistetaan ja niistä poistetaan pitkän ai­
kavälin trendi joko liukuvan keskiarvon tai regressioanalyysin avulla. 
Näin käsi1Jellyt sarjat voidaan yhdistää yhdeksi johtavaksi indikaatto­
riksi esim. siten, että jokaisen sarjan havainnot jaetaan keskimää­
räisellä vaihtelullaan (amplitudillaan), jolloin ne saadaan yhteismi­
tallisiksi. Tämän jälkeen ne voidaa~ laskea yhteen joko tavalliseksi 
tai painotetuksi keskiarvoksi. Toinen usein käytetty tapa on muo­
dostaa kausi- ja trendipuhdistetuista sarjois1ta ns. diffuusioindeksi, 
jossa nousua osoittavien indikaattorien lukumäärästä vähennetään 
laskevien sarjojen lukumäärä ja 'erotusta verrataan sarjojen kokonais­
määrään. Tätä menettelyä käytetään mm. Veckans Affärerin /prog­
noosi-indeksin laskemisessa. 

Eräissä aiemmissa tutkimuksissa kausi- ja trendipuhdistettuja sar­
joja ei yhdistetty lainkaan yhteiseksi kansantalouden kokonaisaktivi­
teettia mahdollisimman hyvin jäljitteleväksi indikaattoriksi, vaan tar­
kasteltiin erikseen ennakoivia (leading ), samanaikaisia (coincident) 
ja viivästeisiä (lagging) sarjoja ja pyrittiin näin arvioimaan suhdan­
nekäänteen ajoittuminen. 

Tässä tutkimuksessa menetelmäksi on valittu prosenttisten muu­
tosten tekniikka. Sen 'etuna muihin verrattuna on ensinnäkin kausi­
vaihtelun helppo poiste11tJavuus sarjoista .. Toiseksi, sarjojen loppu­
osan koko informaatio voidaan käyttää hyväksi; tämä ei ole mahdol­
lista liukuvia keskiarvoja käytettäessä. Kolmanneksi, käytön nopeu­
den ja vähätöisyyden ohella tulos on helpost'i tulkittavissa sen ollessa 
jo valmiiksi tutussa muodossa. Sitä paitsi esim. talouspoliittista pää­
töksentekoa varten tarvitaan tietoa myös kasvunopeudesta, eikä pel­
kästään suhdannekäänteen ajoittumisesta. 

Luonnollisesti elegantimpi ratkaisu olisi käyttää suhteellisten 
muutosten sijasta logaritmisia llluutoksla.5 Koska BKT:n vaihtelut 

5. Ks. ,esim. Pentti Vartia: An Econometric Model for Analyzing and Forecasting 
Short-Term Fluctuations in the Finnsh Economy, ETLA A2, Helsinki 1974. 
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lyhyellä aikavälillä ovat melka pieniä, käytetystä menettelystä ei kui­
tenkaan aiheutune sanattavaa haittaa. 

Sarjajen muuttamisesta differenssipahjalle a:iheutuu eräi'tä ongel­
mia, minkä takia tätä menetelmää 'On käytetty varsin vähän enna­
kaiv:ren indikaattarien laadinnassa. Eräs haitta 'On se, että prosentti­
muutaksina lask!etut »/ennakat» saattavaJt tulla huamattavastikin vir­
heellisiksi silloin, kun suhdanneaaHon pituus vaihtelee tuntuvasti. 
Taiseksi, tasasarjaissa esiintyvät huamattavat muutakset tai mahdal­
liset virheet ilm'enevät diHerenssisarjoissa vielä suurempina. Tämä 
saattaa vaikeuttaa ItadelHsen suhdannekäänteen erottamista ns. »näen-

. näis-sykleistä». Edelleen prosenttimuutasta on vaikea laskea sarjaista, 
jaissa vai esiintyä myös nalHa tai negati'ivisia lukuarvaja. 

Tämänkaltaiset 'Ongelmat luannollisesti asettavat sarjojen valin­
nalle ja niiden yhteen painattamiselle huamattavia vaatimuksia. Täs­
sä Itutkimuksessa pualet sarjoista on prosenttimuutasperustteisia ja 
pualet tasaperusteisia, joten kyseessä ei ole puhdas diHerenssisovellu­
tus. Myös trendipoi'kkJeamien analyysiin perustuvissa tutkimuksis­
sa on käytetty d'iHerenss'isarjoja eri1tyisesti silla:in, kun ne kuvastavat 
suhdannevraihlteluita paremmin kuin tasamuutaks1et. Sarjat painatet­
tiin yhteen regressiaanalyysin avulla. Tämän menetelmän etuna 'On 
se, että kukin sarja saa suhteellisen painonsa sen perusteella, kuinka 
hy~in se lisää mallin slelittysky kyä. 

Koska tavoitteena oli mallin mahdallisimman hyvä selityskyky, 
muuttujia ei valittu varsinaisesti talausteoreettisin perustein. Kakei­
luJen perus1teella indikaatttari:in valittujen muuttujien ennakointiky­
kyä voidaan 'kuitenkin sangen hyvin perustella myös taloustleare'etU­
sesti. 

Spektraalianalyysin käyttöön ei tehtyjen menettelmäkartoiltusten 
yh teydessä perehdyttty mainittavasti, kaska kyseisen menetelmän 
käytöstä :ennakaivi~n indikaatttarren kehittämisessä saadut kokemuk­
set 'Ovat taistaiseksi vtelä vähäiset. Er'i menetelmien käyttökelpoi­
suutta yleisesti arviaitaessa vaitaneen olettaa, erttä mikäli 'On 'Olemassa 
selyää johdanmukaisuutta joidenkin muuttujiien ja yleisen suhdanne­
käyttäytymisen väliSissä kytkennöissä, tämä ilmenee käytettiinpä sit­
ten mitä tahansa menetelmää. Selitysasteissa saattaa olla poikkea­
mia, mutta i!tse perussyklin havaitsemista menetbelmän valinta tuskin 
pystyy olennaisesti vaikeuttamaan. 

6 
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Suomen oloihin 'Sopivaa ,ennakoivaa suhdanneindikaattoria läh­
dettiin luomaan lähinnä Hellan ja Pihkal!an tutk'imien muuttujien 
pohJalta, joista valittiin käyttö~elpoisimmilta tuntuvat, mutta myös 
muutamia uusia muuttujia kokeiltiin. Nälitä olivat esim. Teollisuu­
den keskusliiton suhdannebarometrin ti'edot käyttämä'ttömäs'tä tuo­
tantokapasilteetisrta ja ti'lauskannasta, kemian teol'lisuuden tuotteiden 
ja kuparin v:iennin volyymi sekä metsälautakuntien leimaustilaukset. 
Malliin pyrittiin saamaan sellai'sia muulttujia, joiden muutosten etu­
matka seli1Jettävään bruttokansantuotteen muutoksiin verrattuna on 
mahdollisimman pItkä. Ylei'simmäksi etumatkaksi muodostui kuiten­
ki'n vain kaksi vuosineljännestä. Osittain tämä aiheutui differenssi­
sarjoj:en käytöstä, joka näyttää joissakin tapau~stissa lyhentävän näen­
näistä etum'atkaa tasosarjoihin verrattuna. Tois'ena valintakriteerinä 
oli muuttujien säännöllinen ja mahdollisimman vähän poikkeuksel­
lisia havaintoja sisältävä käyttäytyminen. Muuttujien ja BKT:n vä­
liseen korrelaatioon kiinni!tettiin myös h uom:iota. . 

Kun Suomen suhdannevaihtelut johtuvat verraten kiinteästi ul­
komaisen kysyn~ä:q. vaihrteluista, päädyttiin kokeilemaan koroslte'tus­
ti ulkomaisieen kysyntään liittyvien selittäj'i1en hyvyyttä. Ratkaisuun 
vaikutti lisäksi muualla (esim. Veckans Affärerin prognoosi-indeksi) 
käytettyjlen monien tyypillisten ennakoivien sarjojen puuttuminen 
meikäläisestä tilasto'tuotannosta. Poikkeuksen tekee teollisuuden 
suhdannebarometri, joka siJttemmin osoi1:itau'tuikin sangen tärkeäks1 
tietoläh teeksi. 

Tarkastelu keskittyi neljään toisistaan jossain määrin poikkea­
vaan muuttuj1aryhmi1ttymään, jo:ista kaiki,sta pyri\ttiin saamaan osia 
lopulliseen suhdanneindikaattoriin. Puhtaasti ulkomaista kysyntää ja 
suhdannetilannetta kuvaavina sarjoina 'tutkittiin mm. Saksan lti.ittota­
savallan, USA:n, Ruoltsin ja OECD:n teoHisuus'tuoltan'toa sekä Finan­
cial Timesin osakeindeks'i'ä. Parhaiksi osoittautuivat Saksan teolli­
suustuotanto6 ja Financial Timesin osakeindeksi. Varsinkin Saksan 
teollisuustuotannon vai'hteluja voidaan pitää harvinaisen säännön­
mukaisina. 

Toisessa ryhmässä tarkastbeltiin ulkomaankauppaan liittyviä muut­
tujia ,erityisesti puu- ja paperiteollisuuden 'Osalta. Myös puu- ja pape-

6. Sisältää investointitavara-, kulutustavara-, elintarvike-, välituote- ja rakennus­
tuotannon. Lähde: OECD, Main economic indicators. 
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riteolHsuuden ftuotantoa tutkittiin tässä yhteydessä. Näiden aiemmin 
hyviksi suhdanneindikaattoreiksi osoittautuneiden muuttujien käyt­
täytyminen näyttää kuitenkin 1970-luvulla jossain määrin muutItu­
neen. Niiden muutokset eivät enää ole edeltäneet säännönmukai­
sesti kokonaistuotannon muutoksia. Syynä lienevät olleet öljykriisin 
aiheuttamat suh!teelHsten hintojen muutokset sekä se, että eriityisesti 
puu- ja paperiteollisuudessa ei hintojen noust:essa ilmeis1esti ole ha­
luttu samassa määrin kuin aikaisemmin koholttaa määriä. 

Kolmantena muuttuj-akokonaisuutena tarkasrteltiin varsinaisia tu­
levaa toiminltaa ennusiavia sarjoja, joista oli käytettävi:ssä teollisuu­
den suhdannebarom'etrin tilauskallltaa ja suhdanneodotuksi'a koskevat 
tiedot. Tarkastelua hai!tJtasi sarjojen lyhyys (1970 alkalen) . Parhaaksi 
ennakoijaksi osoittautui »tilauskanta tällä hetkellä normaaliin verrat­
tuna». Barometrin kysymyksett »tuoltantokapasi:teetti 6 kk:n kuluttua» 
ja »tilauskanta 3 kk:n kuluttua» pystyivät ennakoimaan jossain mää­
rin tulevaa kehitystä, mutta ne ilmaisivat kuittenkin enemmän toi­
veita kuin reaaHsia tuo1tantonäkym:iä. 

Viimeisenä ryhmänä olivat rahamarkkinoita kuvaavat muuttujat. 
Odotusten mukaiseslti uS1eimmat niisltä 'eivät jumikaan reagoineet, suh­
dannevaih1Jeluihin. Ainoastaan koko valuutltavaranto ja muiden va­
luutanp'itäj'ien valuuttavaranto (valuuttapankkien n~ttosaartavaft ulko­
mailta) osoittautuivat käyJtJiökelpoisiksi suhdantl~iden ennakoijiksL 

Yksittäisten sarjojen lisäksi kokeiltiin muuttujaryhmien kombi­
naatioiita siiten, 'että muuttuJakol~onai,suuksien eri osasarjat oli kyt­
ketty yhteen harkinnanvaraisin painoin. Lopputulos ei kuitenkaan 
olennaisesti paranJtunut, vaikka näin pysrtyt1tiinkin väl'Vtämään suurin 
osa muuttujien välisestä multikollineaarisuudes1ta. 

Lopullisessa tarkastelussa päädyluti1in yksittäisten sarjojen käyt­
töön, joiksi valittiin ulkomaiseen suhdannekehitykseen lii'tltyvistä Sak­
san liittotasavallan 1JeoUisuustuotanto ja Financial Timesin osakein­
deksi, tuotannon tulevaisuuden näkymiin Hi'ttyvästä teolli:suuden suh­
dannebaroml~tri:sta tilauskanJta normaaliin verrattuna ja rahamarkki-

. noihin liittyvistä muiden valuutanpitäjien valuuttavaranto (kuvio 3). 
Vientiin liiJttyviä 'sarjoja ei otettu lainkaan mukaan niiden nykyisen 
epävarman ~ehityksen vuo~si. 

Selittävisltä muuttujista Financial T.imesin osa~e'indeksin voinee 
katsoa kuvaavan lähinnä ulkomaista suhdanneilmastoa ja -odotuksia. 
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Kuvio 3. Ennakoivan indikaattorin muodostamisessa käytetyt suhdannesarjat eks.ponen­
tiaalisesti tasoitettuna. 
1. Financiall Timesin .osakeindeksi, olo-muutos 
2. Saksan liittotasavallan teollisuustuotanto, Olo-muutos 
3. Teollisuuden tilauskanta, saldoluku 
4. Muiden valuubanpitäjien Jmin Suomen Panlkin valuuttavaranto, mrd mk 

Tähän viittaa muuttujan piltkä etumatka. Muuvtuja reagoinee esim. 
suhdannenousuihin jo siinä vaip:eessa kun »usko» nousuun on herän~ 
nyt ja investointeja ryhdytään suunnittelemaan. Saksan liiittotasaval-
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lan teollisuustuotanto heijastellee taas enemmän reaalisen kysynnän 
kehitystä markkina-alueillamme. Etumatka onkin enää kaksi neljän­
nestä. 

Rahamarkkinoihin liittyvä valuuttavaranto-muuttujan enna­
kointikyky liittynee nimenomaan Suomelle tyypillisiin ulkomailta tu­
leviin suhdannevaihteluihin. Noususuhdanteen alkaessa vientitulot 
kasvavat ja valuuttavaranto paranee, jolloin pankkien maksuvalmius 
ja luotonantokykylisääntyvät, mikä edelleen auttaa kotimaisen inves­
tointi- ja kulutuskysynnän elpymistä. Kotimaisen kysynnän vahvis­
tuminen lisää tuon!tia, mikä alkaa »syödä» valuuttavarantoa; tämä 
näyttää 'Olevan ensimmäis:iä merkkejä korkeasuhdanteen taittumi­
sesta. 

Neljäntenä selittäjänä indikaattorissa oleva tilauskanta on tyypil­
linen suhdanteita rennakoiva muuttuja, kuv'aahan se nimenomaan tuo­
tannon reaalisia 'edellytyksiä lähitulevaisuudessa. THauskantamuuttu­
jan tarpeeUisuus ilmeni tehdyissä kokeiluissa er'ityisestti vuosina 1975 
ja 1976. Tällöin muut muuttujat antoivat aluksi erittäin matalia kas­
vulukuja, mutta nousivat sittemmin hyvinkin korkealle. Tuotantom­
m'e reag'Oi näihin kuittenkin aiempaa huomattavasti laimeammin. Syy­
nä lienee nykyisen laman poikkeuksellinen syvyys, joHoin sinänsä 
korkea:tkaan kasvuluvut 'eivät vielä osoita »todellista» kysynnän kas­
vua. Näin tilauskantamuuittuja, joka pysyi koko ajan erittäin alhai­
sella tasolla, vaimensi indikaattorin heilahteluja. Voidaan myös aja­
tella, että tilauskantamuuttujassa heijastuu jossain määrin kilpailu­
kyky. Näin ollen heikentynyt kilpailukykymme on saattanut vähen­
tää ulkomaisen kysynnän elpymisen näkymistä Suomen tilauskannas­
sa ja tuotannossa v. 1976. 

Ennakoivan suhdanneindikaattorin muodoksi valittiin, kuten akti­
viteesttikuvaajankin, prosenlttimuutos 'edellisen vuoden vastaavasta 
neljänneksestä lähinnä käytön helppouden takia. Lisäksi tulos tas'Oi­
tettiin eksponentiaaHsesti satunnailsten »värinöiden» elimino'imiseksi. 
Estimointi suori!b~ttiin tavanomaisella pns-meneltelmänä. BKT-luvuis­
ta poistettiin v. 1971 metalliteollisuuden lakon vaikutukset. Saksan 
teollisuustuotannon ja tilauskannan väline jouduttiin rakentamaan 
»sidos» niiden liiallisen multikollineaarisuuden vuoksi, mikä soltki ker­
toimet ja niiden m1erkit. 
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Sidonta suorite1ttiin siten, että tilauskantaluvut jaettiin 10:11ä, jot­
ta sarjojen vaihteluväli olisi likimain sama ja tämän jälkeen muuttu­
jat laskettiin yhteen. 

Tulokseksi saatiin kuvaaja: 

BKT = .0148FT -4 + .0009MVV -3 + .2566 (TK-2 + S'L-2) + 3.1060 

(.0090) (.0006) (.0516) 10 

eli 

BKT = .0148FT -4 + .0009MVV -3 + .0257TK_2 + .2566SL_2 + 3.1060 

R2 = .757 
R2 = .911 tasoituksen jälkeen 

BKT Bruttokansantuote, muutos ,edelHsen vuoden vastaava.sta neljännekses,tä 
FT Financial Timesin os~keindeksi, muutos ,edellisen vuoden vastaava'sta neljän­

neksestä 
SL Saksan liittotasavallan teollisuustuotanto, muutos edelli,sen vuoden vastaavasta 

nelj änneksestä 
MVV = Muiden valuutanpitäj1en valuuttavaranto, miil.j. mk 
TK Tilauskanta täHä hetkellä normaalJiin verrattuna, saldoluku 

Saatu kuvaaja näyttää graafisen tarkastelun perusteella estimoin­
tiajanjaksolla (ja siitä taaksepäinkin laskettuna) varsin hyvin seu­
raavan BKT:n kehitystä (kUV1~O 4). Mallin testtaukset vuodesta 1970 
taaksepäin jouduttiin kuitenkin tekemään osin puuutteellisin tiedoin, 
osin korvikesarjoj a käyttäen, minkä takia niistä saartuj a tuloksia ei 
ole piirretty kuvioon. 

Kuvaajan kJertoimia tarkasteltaessa on muistettava muuttujien 
erilaiset vaihrteluvälit, jotka aiheuttavat sen, 'el1!tä kertoimet eivät ole 
keskenään vertailukelpoisia. Kertoimien keskihajonnat ovat sangen 
pieniä. 

Mallin perusteella BKT kasvaisi v. 1977 keskimäärin 2.2 0/0, mikä 
on jonkin verran alempi luku kuin ETLA:n kevään arvio (3.5 0/0) ja 
kansantalousosaston huh!tikuussa laaditun tarkennetun kehitysarvion 
ennuste (2 1f2-3 0/0). Sen sijaan se on yhdenmukainen TTT:n touko­
kuun ennusteen kanssa. 

Vaikka saatu indikaatJtori ennakoikin estimointijaksolla sangen 
hyvin kokonaistuotannon vaihteluj'a, sen käyttöön ennusltetarkoituk­
siin on kuitenkin suhtauduttava to'istai,seksi tietyllä varovaisuudella. 
Estimointiajanjaksohandli varsin lyhyt ja to'isekseen ei ole lainkaan 
varmaa, 'että suhdannekäyttäytyminen tulee jatkumaan samanlaisena 
kuin estimointtikaudella. ,Kansainvälinen 'Suhdannekehitys lieneie vielä 
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Kuvio 4. Bruttokansantuote ja ennakoiva indikaattori, prosenttimuutos edellisen vuod,en 
vastaavasta neljänneksestä eksponentiaatlisesti tasoitettuna, tilanne 25.7.1977. 
1. Bruttokansantuote 
2. Enna:koiva :indikaaHori 
3. BKT keskimäärin 196'6-75 

öljykriisin jäljHtä vakiintumalfionta ja uusia h?iriöitä saattaa tapahtua 
raaka-ainemarkkinoilla vastakin. Lisäksi kansainväliset va:luutta­
markkinat ovat edelleen käym.is\trIassa, mikä myös aiheuttaa epävar­
muutta kansainvälisen kaupan kehatykseen. 

ToisaaiIta ennakoivaa suhdanneindikaaJttoria tarkasteltaessa on 
muistettava sen kuvaavan lähinnä potentiaalisia tuotantomahdolli­
suuksia. Esim. kotimaiset lakot ja talouspolitiikka eivät suoranaisesti 
vaikuta siihen. Näin ollen indikaatJiJorin ja torbeutuneen kehityksen 
välillä on olemassa oikeutettuja eroavaisuuksia. Tästä on esimerk­
kinä v. '1972, jolloin !tudtantoa lisättiin kotimaisin keinoin. 

Edel~ä 'es~tetyi~stä varauksista huolimatta lUOltua ennak~ivaa suh­
danneindikaafttoria voitaneen pitää käyttökelpoisena. Tarkastelluista 
lukuisista muista muuttujista ei ainakaan käyte'tyn tekniikan puit­
teissa löydy tekijää, joka nostaisi indikaattorin sell!tyskykyä tai pa­
rantaisi osuvuutta jonkin tietyn vuoden kohdalla aiheuttamatta sa­
malla harhaa jonakin ~oisena ajankohtana. Indikaat'torin hyvyys tul­
leekin näin ollen ratkaistuksi lopulHseSlti pyrittäessä sen avulla lähi­
vuosina ennakoimaan suhdannekehitystä. 



KATSAUKSIA 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1978:1 

Von Neumannin malli -
todellinen ympäristömalli? 

SAMI TUURNA 

Yleisesti on tunnettua, ettei taloudelli­
sen kasvun teoria ole taloushistorian 
teoriaa. Kasvuteoriahan idealisoi ja yk­
sinkertaistaa voimakkaasti yhteiskun­
nallista ja aineellista todellisuuspohjaa. 
Todellisuuden kasvuprosessin esittämi­
nen pelkistetysti teoreettisen mallin 
muodossa merkitsee myös tietyn näkö­
kulman valintaa, joka usein edellyttää 
melko korkeata abstraktiotasoa. Tässä 
mielessä voitaisiin taloudellisen kasvun 
teoriaa, etenkin matemaattista kasvu­
teoriaa puhtaimmillaan, hyvällä syyllä 
kutsua eräänlaiseksi taloudellisen yh­
teiskuntakehityksen analogiaksi. Tar­
kastelun pol~topisteessä on ihmisyhteis­
kunta ja sen taloudellinen kasvupro­
sessi. 

Viime aikoina on tämä teoria saanut 
ulokkeekseen ekologisista teoretisoin­
neista lähteneen» ympäristötulkinnan» . 
Näin muodostettuja ekologisia kasvu­
teorioita voitaisiin vuorostaan kutsua 
luonnon kehityksen analogioiksi. Kum­
mankin kasvuteorian yhteisinä kiinnos­
tuksen kohteina on ollut tuotannon ja 
tehokkaan allokaation problematiikka 
- kuitenkin hieman eri näkökulmista. 
Ekologisessa kasvuteoriassa korostuvat 

talouden biologinen kytkentä luonnon 
elämänprosessiin, kasvun fyysiset rajat 
ja »taloudellisten systeemien» stabiili­
suus. Kansantaloustieteellinen kasvu­
teoria taas on aina viime aikoihin asti 
paljolti keskittynyt taloudellisen edis­
tyksen ja hyvinvoinnin lisäämisen sekä 
jatkuvan kasvun kysymyksen analy­
sointiin. 

Tätnän artikkelin tarkoituksena on 
tarjota vertailtavaksi joitakin näiden 
kahden teorian kriittisiä elementtejä 
kasvun kysymyksessä sekä esitellä kes­
kustelun pohjaksi talousteoriaan sovel­
lettavissa olevan luonnontieteellisen lä­
hestymistavan perusteita von Neuman­

nin kasvumallissa. Mallia, voidaan pi­
tää tähän tarkoitukseen varsin soveltu­
vana, koska siinä esitellään sekä eks­
pansion fyysinen ongelma että luonnon­
ympäristön muutoksia heijastavien hin­
tojen muodostuksen ongelma. 

1. Von Neumannin malli 

»y hteiskunta-analogiana» 

Von N eumannin malli on monisektori -
sen talouden tasapainoisen kasvun mal­
li, ns. puhdas ,tuotantomalli, jonka aika-



horisontti on hyvin pitkä. Mallitalouden 
optimiolot takaavat maksimikasvun. 
Von Neumannin tarjoama matemaatti­
nen lähtökohta liikkuu kuitenkin koko­
lailla korkealla abstraktiotasolla. 

1.1. Teoreettinen kasvuprosessi 

Mallin fyysisen ekspansion pohtimisen 
kannalta keskeisimpiä lähtökohtia, ole­
tukset mukaanlukien, ovat seuraavat.1 

1) Taloudessa valmistetaan n hyödy­
kettä (G1, ... ,Gn), jotka kaikki ovat jolla­
kin hetkellä varantoja ja siten pää­
omaa. 

2) Tuotannon teknologia koostuu 
tuotantoprosesseista m = (P1, ... ,P m)' Pro­
sessi P i on fyysinen muunnos:2 

n n 
P i : .L: aij --:)- .L: bij , 

. j=l j=l 

jossa aij kuvaa panoksia ja bij tuotok­
sia. 

3) Vakiotuottojen ehto on voimassa. 
4) Tuotannon luonnonresursseja, joi­

hinvon Neumann lukee myös työn, on 
rajattomasti käytettävissä. 

5) Tuotannon kautta luotujen hyö­
dykkeiden kulutus koostuu elämän 
subsistenssihyödy kkeistä. Ylimenevä 
tuotanto investoidaan. 

6) Hyödykkeitä ei tuoteta vain luon­
nonresursseista, vaan etupäässä toisis-

1. Neumann, John von: A model of 
economic equilibrium, teoksessa Readings in 
the Theory of Growth, ed. Hahn, F. H., 
London 1971, s. 1. 

2. Mallin prosessi on ajallisesti suljettu 
tapahtuma, jossa aij ja bij ovat prosessin 
kestoajan sisäpuolella: jokainen prosessi 
kestää yhden periodin ajan. Ks. Georgescu­
Roegen, Nicholas: Process in farming versus 
process in manufacturing: A problem of 
balanced development, teoksessa Energy and 

Economic Myths, New York 1976, s. 81. 
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'taan. »Tuotantoprosessit voivat olla 
kiertäviä, so. hyödykettä Gl tuotetaan 
hyödykkeen G2 avulla ja G2:a Gl:n 
avulla.» 

Tal?uden tuotannon prosesseja P i 
käytetään tietyillä intensiteeteillä xi 
(i = I, ... ,m). Xi ~ 0 tarkoittaa, ettei pro­
sessia käytetä. 

Kasvun fyysisten ehtojen esittelemi­
sen jälkeen määritellään kasvu aste. Ko­
ko talous kasvaa tasapainoisesti ilman 
rakennesuhteiden xl :, ... ,: xm (teknolo­
gian) muutosta; jos kuitenkin itse Xl,.", 

xm voivat muuttua tekijällä a per aika­
yksikkö. a on koko talouden kasvuker­
roin.3 

Von Neumannin asettamista lähtö­
kohdista on nähtävissä ilman rakenne­
muutosta tapahtuvan tasapainokasvun 
ajatus, mikä merkitsee kaikkien talou­
dellisesti relevanttien muuttujien, ku­
ten tuotannon ja väestön ym. kasvua 
samalla vakiovauhdilla. Tarkastellaan 
vielä lähemmin perinteisestä näkökul­
masta itse oletuksia. 

1.2. Mallin oletuksista 

1.2.1. Työ 

Oletukset ja mallissa esitelty kasvun 
luonne eivät varsinaisesti salli elinta­
son paranemista per capita, koska myös 
väestö kasvaa talouden kasvun muka­
na.4 Toisaalta vaikka monien kansan­
talouksien väestöt eivät olekaan kasva­
neet itse talouksien nopeudella, ei tämä 
seikka muuta oletusta epärealistisem-

3. a = 1 + kasvu Olo 
4. Champernowne, D. G.: A note on J. 

von Neumann's model of economic equi­
librium, teoksessa Readings in the Theory 

of Growth, mts. 11. 
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maksi, koska työn tarjonta voidaan tul­
kita väljemmin työpalvelusten tarjon­
naksi (työn tuottavuuden nousu + työ­
voiman kasvu). Näin tulkittuna voisi 
työvoima kasvaa yhtä nopeasti kuin ta­
lous.5 

1.2.2. Maa 

Von Neumann tekee samanlaisen rajat­
tomuusoletuksen muistakin luonnonre­
sursseista. Vaikka nämä tulkittaisiin ki­
reästi maaksi (Ricardon maa), ei maa 
kiinteänä tuotannontekijänä välttämät­
tä muodostu kasvun esteeksi, ellei maa­
ala suorastaan lopu. Tämä merkitsisi 
stationaarista tilaa.6 Jos rajallisten luon­
nonvarojen olemassaolo sallitaan, mer­
kitsee maan rajallisuus tässä muodos­
saan peräti talouden kokoonvetäytymi­
sen tilaa.7 Tämä alkuperäismaIlin ongel­
ma olisi kuitenkin purettavissa siten, 
että »maan» oletetaan olevan tuotetta­
vissa samaan tapaan kuin muutkin mal­
lin hyödykkeet.8 

Lisäksi voitaisiin ajatella nk. mate­
riaalin kierrätys kohta 6):n mukaisesti: 

5. Heimonen, Matti: Von Neumannin 
kasvumallin sovellutus Suomen talouteen, 
Tampereen yliopisto, kansantaloustieteen 
laitoksen julkaisuja, sarja A n:o 3, Tampere 
1974, s. 9. 

6. Dorfman Samuelson - Solow: 
Linea?· Programming and Economic An­

alysis, New York 1958, s. 382. 

7. Champernowne; mts. 15. 

8. Kouznetsovin mukaan tämä merkitsisi 
negentropian tuottamisen mahdollisuutta ja 
»biosfäärin muuttumista noosfääriksi». Ks. 
Kouznetsov, Boris: La science en l'an 2000, 

une philosophie optimiste de l'age atomique, 
Verviers 1972, s. 138. Tätä voidaan pitää 
marxilaisena tulkintana tekstissä esitettä­
västä entropian ongelmasta. 

tuotantohan voisi tapahtua: G2 0 G1,9 

joka ainakin stationaarin tilan jatku­
vuuden muodossa voisi kenties työntää 
näin edellään kasvun fyysisiä rajoja. 

Kaikkiaan on resurssien rajattomuus­
oletusta pidetty realistisena niin kauan 
kuin taloudessa on vapaata työvoimaa 
luonnonvarojen »viljelyn» ja »louhin­
nan» tehostamiseen. Tärkeimmät kas­
vun lähteet modernissa kasvuteoriassa 
ovat kuitenkin pääoman ja teknisen 
tiedon kasvu. Nämä ovat von Neuman­
ninkin mallin kannalta kasvuproblee­
man varsinainen kulmakivi. 

1.2.3. Pääoma 

Alkuperäismallissa teknologia on muut­
tumaton. Teknologia ei näin ollen itses­
tään siirrä luonnonresurssien asettamia 
kasvun esteitä. Kirjallisuudessa on kui­
tenkin pidetty mahdollisena ja aiheel­
lisenakin sisällyttää malliin teknologi­
nen »edistys», sillä onhan teknologian 
muuttumattomuuden oletus melko epä­
realistinen erittäin pitkällä aikavälillä. 

Teknologian muutos voisi tapahtua 
kahdella tavalla: 1) eksogeenisesti kaik­
kien sektoreiden Harrod-neutraalin 
muutoksen muodossa, tai 2) endogeeni­
sesti eri prosesseissa »tuotetun» edisty­
misen myötä.10 Teknologiahorisontti 
voitaisiin myös tehdä äärettömäksi esit­
telemällä tuotantoprosessien jatkuvuus 
( ei -äärellisyys).11 

9. 'Mallissa paaoman kuluminen voidaan 
esi ttää eri hyödykkeinä. 

10. Ks. Dorfman - Samuelson - Solow, 

mts. 382. 
11. Georgescu-Roegen, Nicholas: The ag­

gregate linear production function and its 

application to von Neumann's economic 
model, kirjassa Activity Analysis of Produc­
tion and ALlocation, ed. Koopmans, T. C., 

New York 1951, s. 99. 



Tähän asti esitellyt seikat viittaavat 
siis voimakkaasti kasvun jatkuvuuteen. 
Kasvun reaalinen toteutuminen mallis­
sa riippuu kuitenkin edellisten seikko­
jen ohella talouden »institutionaalisen» 
ja teknisen rakenteen toimivuudesta. 

1.3. Mallin sisäinen »yhteis­
kunnallinen» kehys 

Mallitalouden pääomahyödykkeet ovat 
samassa asemassa muiden hyödykkei­
den kanssa. Näitä kaikkia valmistetaan 
sekä toisistaan että alkuperäisistä luon­
nonresursseista, joihin myös työ luet­
tiin. Työstä taas maksetaan subsistens­
sipalkat hyödykkeinä. Näin syntyy 
kiertoliike, josta on käytetty seuraavia 
biologisia analogioita. Hicks on kutsu­
nut mallin kiertävää pääomaa klassik­
kojen tapaan viljaksU2 Kiertoliike ta­
pahtuu siten, että vilja syötetään työ­
läisille, jonka kautta se saadaan uusin­
tamaan . itsensä samalla tuottaen muut 
investointiohjelman hyödykkeet. Tästä 
johtuen onkin mallin kuluttaja-työnte­
kijää kutsuttu »maatilan eläimeksi», 
jonka kulutus muistuttaa rehuviljan 
kulutusta uuden työpanoksen aikaan­
saamiseksi.13 Tämän elämäntavan tar­
koi tuksena on talouden maksimaalisen 
kasvun toteuttaminen. 

1.4. Mallin ratkaisu 

Mallin yhtälöiden luonne on symmetri­
nen. Ns. alkuperäisongelmana voidaan 
ratkaista intensiteetit Xi ja kasvunopeus 

12. Hicks, John: Capital and Growth, 
Oxford 1965, s.210. 

13. Ter~i esiintyy mm. Champernownella 
ja Morishimalla. 
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(kasvukerroin a) ja dualina hinnat Yj ja 
korkotaso (korkotekijä (3).14 Tietyillä 
ehdoilla kasvu tapahtuu nopeudella a. 

Mallin tasapainoratkaisussa intensi­
teettien joukko on: (xl'''''xm) = X ja hin­
tojen joukko: (Yll ... ,yn) = Y. Ratkaisussa 
X on tasapainon maksimiarvo, saman­
aikaisesti kun Y on tasapainon minimi­
arvo. Tasapainossa: a = f3 = 0 (X, Y). 

Ratkaisussa yhtälösysteemistä hylä­
tään ilmaishyödykkeet (Yj = 0) ja kan­
nattamattomat prosessit (Xi = 0). Hyö­
dykkeiden kasvu tapahtuu tällöin hi­
taimmin kasvavan hyödykkeen nopeu­
della (a). Nopeammin kasvavien hyö­
dykkeiden hinta painuu nollaan. 

Kun a > 1, talous kasvaa tasapainoi­
sesti, ja vetäytyy kokoon, jos a < 1. 
a = 1 merkitsee stationaaria tilaa. Mal­
lin mini-max-tasapainotila on peliteo­
rian sovellutus, jossa tuottajat yrittävät 
maksimoida funktion 0, mutta kohtaa­
vat vastusta kuluttajien taholta, ja taas 
päinvastoin kuluttajat pyrkivät mini­
moimaan funktion 0.15 

1.4.1. Kasvuton tila perinteisestä 
näkökulmasta 

Mallin stationaarin 
kiertävää luonnetta 
seuraavaan tapaan: 

tilan tuotannon 
voidaan kuvata 

Tuotos ajan­
kohtana t 

bt (\ 
~ 

14. (3 = 1 + korko 0/0. 

panos ajan­
kohtana t + 1 

at+l 

15. Perroux, Francois: L'equilibre de von 

Neumann, premier essai d'evaluation, Eco­

nomie mathematique et econometrie, Tome 
V - n:o 10 - octobre, Geneve 1971, s. 1695 
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Tuotos ajankohtana tCbt) on tuotannon 
panos ajankohtana t + l(at+l)' Statio­
naarin tilan kierto ei kuitenkaan tar­
koita pysähtyneen tilan kuvausta, vaan 
kuvaa kiertoa ilman evoluutiota tois­
tuen periodi toisensa jälkeen.16 

\ Tämän tyyppisen stationaarisen kier­
ron luonteesta on biologistenanalogioi­
den ohella käytetty suoranaisia fysikaa­
lisia luonnehdintoja. Br6dyn mukaan 
yksinkertaisen uusintamisen abstraktio 
on analoginen ns. »kitkattoman putoa­
misen» ja· »ideaalikaasun» käsitteisiin. 
Hahn on samoin verrannut tasapaino­
kasvun ja von N eumannin mallin teo­
riaa »kitkattoman heilurin» teoriaan.17 

Taloudellinen kasvu (a> 1) von Neu­
mannin systeemissä tarkoittaisi vain 
tällaisen stationaarisen tilan laajennos­
ta - kvasistationaaria tilaa. 

Näiden fysiikan analogioiden esimer­
kit viittaavat termodynamiikan ensim­
mäiseen pääsääntöön ja tätä kautta sa­
malla mekaniikkaan. Kitkattomanpu­
toamisen ja heilurin tapauksissa ei va­
paudu lämpöä. Ideaalikaasun ollessa 
kitkaton ei lämpöä myöskään pääse va­
pautumaan.18 Tällöin täytyisi mallin 
katsoa noudattavan 1 pääsääntöä, jol­
loin sen fysikaalinen liike, saattaisi olla 
täysin reversiibeliä (palautuvaa): malli 
voisi 1 pääsäännön mukaan siis toimia 
kuin ns. lämpöikiliikkuja. 

Todellisuuden prosessit eivät kuiten­
kaan tapahdu näin, vaan ne sisältävät 
aina »kitkaa» aiheuttavia tekijöitä, joi­
den olemassaolon huomioonottaminen 

16. Perroux, mts. 1692 ja W96. 

17. Brody, Andras: Proportions, Prices 
and Planning, Budapest - London 1970, s. 
22; ja Hahn, F. H., kirjassa Readings in the 
Theory of Growth, mts. xiii. 

18. Mandl, F.: Statistical Physics, London 
1971, s. 18-19. 

johtaa termodynamiikan toiseen pää­
sääntöön. Tämän lain alkuperä on luon­
nonprosessien irreversiibeliydessä (pa­
lautumattomuus). Koska tällaisia pro­
sesseja tarkastellaan II pääsäännön va­
lossa mm. fysiikassa ja ekologiassa, tun­
tuisi mielekkäältä huomioida sama nä­
kökohta myös kansantalouden kasvu­
prosessissa. Mallin liike olisi näin tul­
kittuna yksisuuntaista (peruuttamaton­
ta), koska luonnossa energia kulkee 
spontaanisti vain yhteen suuntaan -
lämpimästä kylmempään, kohti hajoa­
mista. Kasvuprosessin irreversiibeli 
tarkastelu olisi lisäksi helpompaa kuin 
monessa muussa mallissa, sillä von 
N eumannin systeemistä rahan kiertävä 
»reversiibeli» luonne on eliminoitu.19 

Mallissa on tällaiseen tarkasteluun vielä 
varsinainen syy, joka esitellään seuraa­
vaksi. 

2. Von Neumannin malli 
energeettisesti tulkittuna 

Artikkelinsa ensimmäisellä sivulla von 
Neumann luonnehtii satulapistefunktio­
tansa 0 seuraavalla tavalla. Von Neu­
mann sanoo: »A direct interpretation 
of the function 0(X, Y) would be 
highly desirable. Its role appears to be 
similar to that of thermodynamic po­
tentials in phenomenological thermo­
dynamics; it can be surmised that the 
similarity will persist in its full pheno­
menological generality (independently 
of our restrictive idealisations).» 20 

Toisin sanoen kaikista mallia rajoit­
tavista, irrelevanteistakin, idealisaa­
tioista huolimatta funktiota voisi pitää 

19. Ks. Odum, Howard T.: Environment, 
Power and Society, New York 1971, s. 174. 

20. Neumann, von, mts. 1. 



fenomenologisen eli irreversiibelin ter­
modynamiikan mukaisena potentiaali­
na. Se olisi kaiken lisäksi vielä saman­
kaltainen täydessä fenomenologisessa 
merkityksessään. Seuraavilla sivuilla 
pohditaan sitä, miten tämä von Neu­
mannin ajatus olisi tulkittavissa. 

2.1. Termodynaamiset potentiaalit 

Tärkeimmät termodynaamiset poten-
tiaalit fysiikassa ovat: 1) sisäinen ener­
gia, 2) entalpia, 3) Helmholzin vapaa­
energia ja 4) Gibbsin vapaaenergia. 

Helmholzin funktio kirjoitetaan: A = 
U - TS ja Gibbsin funktio (Gibbsin va": 
paaenergia): G = U + PV - TS.21 
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tulkinta sen fyysisten ulottuvuuksien 
käsitteellisen spesifioinnin. Mallin ta­
lous olisi helpointa nähdä systeemiteo­
reettiseksi ns. mustaksi laatikoksi - ts. 
sellaiseksi termodynaamiseksi systee­
miksi, »laitteeksi» tai »organismiksi», 
jolla on systeemiteoreettinen (luonnon)­
ympäristö. Tämä ajatellaan ns. sulje­
tuksi systeemiksi siten, ettei se vaihda 
muuta kuin energiaa ympäristönsä 
kanssa.22 Periaate on samanlainen kuin 
Lotkan »maailmankoneella». Lotka on 
esittänyt edelleenkin modernina pide­
tyn luonnontieteellisen lähtökohdan, 
jonka mukaan globaalit kasvuprosessit 
(taloudellinen kasvu, väestön kasvu) 
noudattavat termodynamiikan toista 
pääsääntöä. »Koneen» käyttö energia tu­

Tarkastelumme kannalta tärkeimmät lee alunperin auringosta ja hajoaa eri 
suureet ovat sisäinen energia U ja ent- tuotannollisten prosessien tapahduttua 
ropia S, kuten myöhemmässä esitykses-. biosfäärissä. Tässä mielessä kasvuevo-

sä ilmenee. luutio Lotkan mukaan merkitsee entro-

2.2. Termodynaaminen systeemi 

Ollakseen systemaattinen talouden fy­
sikaalis-biologinen kuvaus vaatii von 
N eumannin mallin termodynaaminen 

21. AUis - Herlin: Thermodynamics and 
Statistical Mecanics, New York 1952, s. 109; 
Ks. tässä es'itettyä tarkastelua varten s. 
110-111. Gibbsin funktion symbolit: G = 

sisäinen energia + paine X volyymi -
absoluuttinen lämpötila X entropia. Sisäi­
nen energia ilmaistaan: dU = dQ - dW, 
j.ossa dQ lämpömäärä ja dW = PdV = työ. 
Funktio dU 'lausuu termodynamii!kan ensim­
mäisen pääsäännön, joka merkitsee palau­
tuvassa (reversiibelissä) tapauksessa samaa 
kuin kitkaton putoaminen. P ja T ovat ns. 
intensiteettisuureita: vrt. von Neumannin 
käyttämään intensiteetti-ilmaisuun proses­
sien käyttöasteesta. Von Neumannin käyttä­
mä sana phenomenological tuntuu viittaavan 
irreversiibeliin entropian tapaukseen, jossa: 
dS >0. 

pian, kasvua.i2:3 »Maailmankoneperspek­
tiivi» näin käsitettynä merkitsee kan­
santaloutemme kasvukehityksen ym­
märtämistä biologisen ja fysikaalisen 
luonnonkehityksen ulokkeena.:24 

Seuraavana kokeiltava Gibbsin funk­
tion G ja von N eumannin funktion 0 
analoginenrinnastaminen lähtee siis 
Lotkan entropiaperiaatteesta, ja sitä 
sovelletaan nyt suoraan Gibbsin funk­
tion avulla lausuttavan termodynaami­
sen tilan kuvaamiseen. Analogian poh­
jana on se luonnonympäristöä koskeva 

22. Energia määritellään tarkemmin myö­
hemmässä negentropiakäsitteen avulla. 

23. Lotka, Alfred J.: Elements of Physical 
Biology, Baltimore 1925, s. 2,6. 

24. Vrt. Odum, mts. 177. Ekologisen- ja 
teollisen tuotannon suhdetta on tarkastellut 
mm. Cunningham, James P.: Metsäteollisuu­
den ja ekosysteemien välisen vuorovaiku­

tuksen energiamalli, Metsäntutkimuslaitok­
sen julkaisuja 79, 3, Helsinki 1974. 
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tosiasia, että . biofyysisissä reaktioissa 
paine P ja lämpötila T ovat lähes va­
kioita.:25 Näin johdettu mallin fenome­
nologinen tulkinta tekee mahdolliseksi 
esitellä uudenlaisen taloudellisen tehok­
kuuden kriteerin - termodynaamisen 
hyötysuh teen; taloudellisesti melkoista 
mielenkiintoa omaavan tarkastelukul­
man, sillä onhan talouden reaaliproses­
si vähintään yhtä mielenkiintoinen 
koordinaatti kuin muut totutusti talou­
delliset ulottuvuudet. 

2.3. Von Neumannin mallin 
»ekologinen analogia» 

Perusehto spontaanien termodynaamis­
ten muutosten tapahtumiselle on, että 
ns. termodynaamisessa ei-tasapainon ti­
lassa olevan systeemin entropia pyrkii 
maksimiarvoonsa systeemin sisällä ja 
sen ympäristössä. Gibbsin funktiossa 
tämä merkitsee sitä tilannetta, että sen 
arvo G voi irreversiibelissä tapaukses­
sa vain pysyä yhtä suurena tai pienentyä 
vakiopaineen ja vakiolämpötilan valli­
tessa. Systeemin lopullinen tasapainon 
tila (termodynaaminen tasapainotila) on 
minimi G-arvo = maksimi entropia S 
systeemissä ja sen ympäristössä. 

Systeemin entropia siis pyrkii proses­
sin kuluessa »koko ajan» kohti maksi­
mia. Tällainen termodynaaminen huo­
nontuminen voitaisiin kuitenkin välttää 
tuomalla systeemiin jatkuvasti uutta 
»korvaavaa» energiaa (Q) sen ulkopuo­
lelta. Kun tämä pysytetään tarpeeksi 
suurena, saadaan systeemi tekemään li­
sää fysikaalista työtä sisäisen energian 
U kuitenkin säilyessä korkeana; tätä 
kautta potentiaali G pysyisi suurena. 

25. Ks. Morowitz, Harold J.: Entropy for 
Biologists, an introduction to thermodyna­
mies, New York 1972. 

2.3.1. Matemaattinen analogia 

Spesifioidaan edellisen lisäksi, että 
funktion 0 X:ää vastaa funktion G si­
säinen energia U ja Y:tä en tropia S. 
Vastinsuureiden valinnan perusteet sel­
viävät seuraavasta. 

Sisäinen energia U tarkoittaa systee­
miimme tuodun energian ja työn net­
tosummaa, ts. tuotannon fysikaalisia re­
sursseja. Energia voidaan ajatella ta­
louden käyttämäksi potentiaali-, sähkö-, 
lihas- ym. energiaksi ja työ mustan laa­
tikon sisällä tapahtuvaksi _ (ulkoiseksi) 
työksi tällä energiapanoksella. 

Entropia S Gibbsin funktiossa on ns. 
makroskooppinen suure, joka voidaan 
lausua myös mikroskooppisesti systee­
mimme molekyylien struktuurin toden­
näköisyysjakaumana.26 Tällöin entropia 
kuvaa molekyylien epäjärjestyksen as­
tetta. Negentropia (matala entropia) 
merkitsee järjestynyttä tilaa ja entro­
pia epäjärjestystä.27 Negentropia-ter­
miä käytetään yleisesti biofysiikassa ja 
informaa tioteoriassa. 

2.3.2. Organismi 

Schrödingerin esittämän periaatteen 
mukaan luonnonorganismien elämän­
prosessit voidaan pelkistää siihen, että 
ne pysyäkseen elossa »syöttävät jatku­
vasti itseään negentropialla».2,s Tämä 
elämän tila vastaa emo ei-tasapainon ti­
laa. 

26. Tällöin entropia dS = dQ/T ilmais­
taan kaavalla: S = -ik in P, jossa -k 
(= 3.2983 X 10-24 eaI./°C) on Boltzmannin 
kerroLn ja P molekyylien epäjärjestystä ku­
vaava todennäköisyysjakauma. 

27. Negentropia: -(entropia) = k ln (l/P). 
28. Schrödinger, Erwin: What is life?, 

Cambridge 1969, s. 78. Periaate on sama 



Biologisen evoluution muutos tapah­
tuu kohti negentropian kasvua. Kuole­
misen mukana entropia kuitenkin li­
sääntyy, koska kasvuprosessi ei tapah­
du 100 % hyötysuhteella, kuten kuole­
mista seuraava rappeutuminen. Schröd­
ingerin organismiperiaate edellyttää, 
että eliö kykenee imemään järjestystä 
järjestyksestä.:29 Kun negentropian ime­
minen ei enää ole mahdollista, organis­
mi on joutunut maksimiepäjärjestyksen 
(maksimientropian) tilaan kuole­
maan. 

2.3.3. »Talousorganismi» 

Daly päättelee artikkelissaan On eeono­
mies as a life seience, että edellä esitetty 
organismiperiaate soveltuisi sellaise­
naan talousprosessin fysikaaliseksi toi­
min ta periaa tteeksi. 3'0 

Taloutemme, von N eumannin mustan 
laatikon, voidaan siis ajatella syöttävän 
itseään negentropialla samaan tapaan 
kuin organismi. Sen taloudellinen input 
on negentropiaa ja output talouden 
tuottamia hyödykkeitä (negentropia) ja 
niiden kulutuksesta lopulta talouden 
ulkopuolelle joutuvaa entropiaa (luon­
toon menevää jätettä). Koska prosessi 
on irreversiibeli, negentropian tuotta­
minen mustan laatikon sisällä on mah­
dollista vain ympäristön entropian kas-

kuin jääkaapissa: j ärj estynyt tila saadaan 
kaapin sisällä aikaan vain energian (negen­
tropian) käytöllä jäähdyttämiseen ja läm­
mön siirtämiseksi ympäristöön. Ks. Odum, 
mts. 146. 

29. Schrödinger, mts. 87. Kouznetsovin ja 
Schrödingerin periaatteet ovat keskenään 
tässä yhteydessä täysin vastakkaisia. 

30. Daly, Herman E.: On Economics as 

a iAfe Science, The Journai of Political 
Economy, voI. 76, 1968. 
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vun kustannuksella.3l Periaate osoit­
taa, ettei »kitkattoman putoamisen» pe­
riaate voi tulla kysymykseen edes sta­
tionaarisessa tapauksessa.3:2 

2.4. Fyysinen ekspansio: alkuperäinen 
ongelma 

Ajatellaan seuraavaksi talouden fysi­
kaalista ekspansiota. Jotta mallin vo­
lyymi kasvaisi, olisi sen prosesseihin 
»pumpattava» vapaaenergiaa - negen­
tropiaa. Tällöin sisäinen energia X saa 
ratkaisussa suuren arvon. Kun X kas­
vaa, se voi tapahtua määrällä a, joka 
kuvaa fyysisen ekspansion teknisesti 
su urin ta astetta.33 Termodynaamis-ta­
loudellisesti tapahtuu »lisätyötä» talou­
den kasvattamiseksi. 34 

Von Neumannin tasapainotila edel­
lyttää lisäksi mahdollisimman pientä 
entropian Y arvoa. Sen kohoaminen 
voitiin pysäyttää vain tuomalla systee­
miin uutta negentropiaa, jolloin systee­
min sisäinen entropia saatiin pysymään 
matalana. Tuomalla työn avulla (ts. 
ekspansioitumalla) systeemiin lisää »vil­
jaa» tai »kivihiiltä» voidaan jälleen 
tuottaa uutta viljaa viljasta - laajen­
tuvasti järjestystä järjestyksestä 
Hicksin ja Schrödingerin termeillä il-

31. Talouden energeettinen hyötysuhde 
saattaisi näIn ollen olla huonompi kuin puh­
taasti materiaalisilla termeillä ilmaistuna. 
Vrt. Odum, mts. 187 ja Kasanen, Eero: 

Accounting System of Energy Flows for 
Long-Range Planning, Turun kauppakor­
keakoulun julkaisuja, sarja A-6: 1977. 

32. Georgescu-Roegen, Nicholas: The 

Entropy Law and the Economic Process, 
Cambridge Mass. 1971, s. 229. 

33. Vrt. Neumann, von, mts. 8. 
34. Hyödyke voidaan määritellä poten­

tiaalienergian summaksi. Ks. Odum, mts. 
185. 
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maistuna. Y -termin minimoiminen voi potentiaalisen tilan säilyttämiseksi. 
kuitenkin tapahtua vain ympäristön Negentropian saavutettavuus aiheuttaa 
entropian kasvun kustannuksella! siis niukkuusprobleemin luonnon tar-

j oaman kasvun polttoaineen »kysynnäs­
tä». Miten hintajärjestelmä reagoi tä-

2.4.1. Kasvun rajat hän? 

Mitä tapahtuu, jos kasvu pitkällä aika­
välillä tapahtuu suurella »kitkalla» hy­
vin nopeasti? Ainakin voidaan yleisesti 
olettaa ympäristön kulkevan kohti mak­
simientropiaa aina nopeammin, mitä 
suuremmalla nopeudella talous kas­
vaa.35 

Em. organismiperiaatteeseen nojau­
tuen ~oi taisiinkin olettaa, ettei elämä 
jatkuisi tilanteessa, jossa ympäristö oli­
si joutunut aina kaaostilaan (maksimi 
entropia) asti, koska talous ja sen työ­
läiset eivät tällöin enää voisi imeä jär­
jestystä ympäristöstä. Kasvulla olisi 
siis tietty (hyvin) pitkän aikavälin teo­
reettinen »yläraja».36 

Tämä raja on nyt laadullisesti erilai­
nen kuin edellä oletusten yhteydessä 
esitelty. Edellä kasvun pysäytti työn 
saatavuus, nyt negentropian saavutetta­
vuus työn ja hyödykkeiden aikaansaa-

2.5. Entropia ja arvo: von Neumannin 
mallin duali 

Von N eumannin mallissa on myös ar­
vonmuodostusta mahdollista tarkastella 
termodynamiikan avulla. Ajateltaessa 
emo niukkuutta hintojen Yj taustaksi 
joudutaan tekemään »empiirinen yleis­
tys», jonka mukaan entropia S tarkoit­
taa sekä mikroskooppista, että makros­
kooppista entropiaa.38 

Georgescu-Roegen on selittänyt ar­
von syntymisen entropisesti. Hänen 
mukaan negentropia (matala-entropia) 
on arvon välttämätön edellytys.39 Tut­
tua esimerkkiä mukaillen, Robinson 
Crusoen puusta poimima hedelmä ei si­
sällä arvoa siksi, että sen poimimiseen 
on kulunut työtä, vaan sen tähden, että 
hedelmällä on järjestynyt molekyyli-

miseksi. Myös »maa» uudelleen tulkit- struktuuri. Samalla tavoin entropia 
tuna negentropiaksi on luonteeltaan eri­
laista kuin »mekaniikan» mukainen ai­
na uudelleen käytettävissä oleva Ricar­
don maa (vrt. vilja). Kierrätyskään ei 
täysin ehkäise entropian kasvua ympä­
ristössä.37 

Taloudellinen tehokkuus edellyttää 
näin ollen kitkan minimointia kasvun 

35. Tämä johtuu taloutemme irrever­
siibelistä kasvutavasta. Ks. Georgescu­
Roegen, mts. 19 ja 194,. 

36. On aihetta painottaa, että tämä raja 
on laadullisesti erilainen ikuin »mekanisti­
nen» kasvun rajat ja ehkä etäämmällä »tu­
levaisuudessa». 

37. Georgescu-Roegen, mts. 20. 

heijastaa nyt mitattavissa olevaa uni­
versaalista niukkuusarvoa mallin kai­
killa sektoreilla.4o 

S:n ja Y:n analogian perusteella on 
myös seura~va yleistys mahdollinen. 

38. Georgescu-Roegen, mts. 278-279. 

39. Negentropia (matala-entropia) ei kui­
tenkaan ole riittävä arvon edellytys. Sen 
ja arvon suhde on samanlainen kuin arvon 
suhde hintoihin. Georgescu-Roegen, mts. 
282. 

40. Tarkasteluun voitaisiin soveltaa li­
neaarista ohjelmointia fysikaalisesta kvan­
tifioimisesta lähtemällä. Ks. Odum, mts. 
177-178. Kaloriarvojen ja !kustannusten 
(hintojen) asetelma on tuttu myös lineaari­
sen ohjelmoinnin dieettiongelmasta. 



Talouden kuluttajien Y -termin mini­
mointi (vrt. peliteoria) voidaan tulkita 
siten, että sen matala arvo on taloudel­
le arvokasta, koska se pitää talouden 
»hengissä» (vrt. subsistenssi). Negent­
ropia (Y:n matala arvo) on arvokasta 
myös hyötynäkökulmasta. Kuluttajat 
pyrkivät funktion 0 minimoinnilla saa­
maan maksimihyödyn entropian ja teh­
dyn työn minimoimisesta. 

Yrittäjät pyrkivät kuitenkin maksi­
moimaan funktion 0. fJ voisi olla suuri 
vain jos Y olisi suuri:41 samoin X, jos 
tehty työ olisi suuri. 

Näin on tultu tulkintaan, jonka mu­
kaan von Neumannin tasapainotilassa 
on kysymys liikkuvasta termodynaami­
sesta ei-tasapainon tilasta, jossa vain 
negentropisilla varannoilla (ja viroilla) 
on ni ukku usarvo: ilmaishyödy kkeet 
Baumolin sanontaa lainataksemme »hei­
tetään pois» .42 

N egen tropiaform uloin ti VOISI myös 
tarjota tulkintamahdollisuuden, jossa 
taloudellisten arvojen hintaheijastaja 
muodostettaisiin informaa tioteorian 
pohjalta (vrt. negentropia/informaatio 

41. Ks. Montbrial, Thierry de: Thermo­

dynamique et economie, Expose introdutif, 
teoksessa Sadi, Carnot et L'essoir de la 

Thermodynamique, Paris 1976. Kustannus 
voidaan määrite'llä potentiaalienergian vir­
tana lämmäksi tuotantoprosessien aikaan­
saamiseksi. Ks. Odum, rmts. 187. 

42. Ks. tasapainon määritelmä: Odum, 

mts. 187. Ks. ilmaishyödykkeiden määritel­
mä: Baumol, W. J.: Economic Dynamics, 

New York ,1970, s. 405. Ilmaishyödykkeiden 
arvottomuus voidaanperusteIla tulkinnas­
samme sillä, että viimeistään niiden »tuhou­
tuminen» kulutuksessa nostaa niiden entro­
biaa. 
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-formulointi). N egentropia toimisi siis 
»tatonnement-parametrina». 

2.6. Johtopäätelmiä 

Von Neumannin mallin fenomenologi­
sesta tulkinnasta tullaan yleiseen j oh to­
päätökseen, jonka mukaan talouden te­
hokkuuden tulisi tähdätä luonnon ne­
gentropian teknisesti oikean ja kohtuul­
lisen käytön sekä talouden sisäisen ne­
gentropian mahdollisimman suuren 
hyödyntämisen saavuttamiseen. 

Taloudellisen ohjelman teho riippuu 
lopulta kuitenkin entropian ongelman 
voittamisesta talouden kaikilla lohkoil­
la. Termodynaaminen tehokkuus mer­
kitsisi toisin sanoen esim. aurinkotalo­
jen ja ns. pehmeän teknologian suosi­
mista ydinvoimaloiden ja kertakäyttö­
pullojen sijasta. Näiden menetelmien 
avulla talous voisi kehittyä tehokkaas­
ti myös ns. turnpike -uria pitkin, jos­
Sa pääomavarannon hylkäämisen ongel­
ma (free disposal) selvästi kohdataan in­
vestoitaessa von Neumannin uralle ja 
siltä pois. 

Tässä artikkelissa on haluttu koros­
taa myös sitä seikkaa, ettei ympäristön 
tarjoamalla potentiaalisella varannolla 
tulisi käsi ttää vain termodynamiikan 
ensimmäisen pääsäännön ja mekaniikan 
mukaisia luonnonaineen ja työn varan­
topotentiaaleja, kuten eräissä viimeai.,. 
kaisissa taloudellisissa ympäristömal­
leissa, vaan että arvostuksen näitä va­
rantoja kohtaan tulisi lähteä toisesta 
pääsäännöstä. Vain tämän avulla olisi 
ymmärrettävissä kasvukehi ty ksen laa­
dullisia yksisuuntaisia muutoksia ja sii­
tä aiheutuvaa taloudellista ongelmaa. 



KESKUSTELUA 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 197.8:1 

Viennin määrän selitysyhtälöistä 

PEKKA PARKKINEN 

Taannoisessa artikkelissani [1] tarkas­
telin Suomen vientiä kysyntä- ja kus­
tannustekij öiden valossa. Yksinkertai­
sen regressiomallin avulla pyrin arvioi­
maan vuosisarja-aineistoa käyttäen 
Suomen tavaraviennin määrän pitkän 
aikavälin riippuvuutta toisaalta ulko­
maisesta kysynnästä ja toisaalta koti­
maisista suhteellisista kustannusteki­
jöistä, erityisesti suhteellisista kustan­
n ustekij öistä, erityisesti suhteellisista 
työvoimakustannuksistamme. Koska 

Pertti Kukkonen artikkeleissaan [2, 3] 

osittain perustellusti, mutta pääosin ar­

tikkeliani väärin ymmärtäen on kriti­

soinut tarkastelutapaani, palaan [4] vie­

lä kerran aiheeseen. 

Suomessa käytössä olevissa ekono­
metrisissa malleissa Suomen (länsi)vien- -

nin määrä selitetään ulkomaisella ky­

synnällä ja joukolla muita muuttujia. 

Viennin määrän selitysyhtälöt ovat 

muotoa: 

Malli 

ETLA [5] 
KESSU [6] 

Viennin määrän selitysyhtälöt 

X = f(To,Px/Pxo)' 
X = f(To,PB/PB o)' 

SUOMEN PANKKI [2] 

TANELI [7] 
X = f(To,Px/Pxo,R/B,C), 
X = f(To,C) ja 

TTT [8] 

missä 
X 
To 

Px/Pxo 
PB/PBo 

R/B 

C 
Wo/Bo 

PB 
w 

X = f(To,PB,Wo/Bo,w) 

tavaravi-enti 
ikysYlIltämuuttuj,a ~OECD-maiden BKT, teollisuustuotanto tai tuonti) 
:suhteellinen hintamuuttuja (Suomen suhteelliset v,ientihinnart;) 
Isuhteellinen hintamuuUuja (Suomen BK'I!:n 'suhteellinen hinta OECD­
maiden BKT:n hintaan verrattuna) 
kannattavuusmuuttuja (av:oimen serotor:in yri,ttäjätuloj.en osuus sen BKT­
erästä) 
kapasi teetin käyttöaste 
OECD-maiden tulonjakomuuttuja (OECD-maiden palkkasumman osuus 
bruttokansantuotteesta) 
inflaatiomuUittuja (Suomen BKT:n hintaindeksi) 
kustannusmuuttuja (Suomen ansiotaso) 



Näiden mallien viennin määrän seli­
tysyhtälöistä voitaneen teoreettisesti 
parhaiten perustella Kukkosen [2] esit­
tämää rakennelmaa. Kysyntämuuttu­
jan lisäksi Kukkonen käyttää suhteelli­
sia vientihintoja viiveineen, kannatta­
vuutta viiveineen ja kapasiteetin käyt­
töastetta viennin määrän selittäjinä. 

Ainakin yksi vakava heikkous sisäl­
tyy Kukkosen esittämään rakennel­
maan. Suhteellisia vientihintoja ei ole 
onnistuttu empiirisesti edes tyydyttä­
västi mittaamaan. Lisäksi voidaan aset­
taa kyseenalaiseksi pitkällä aikavälillä 
merkittävien vientihintaerojen esiinty­
minen. Miksi rationaalisesti toimivat 
ostajat maksaisivat pysyväisluonteises­
ti jonkun maan viejille samasta tuot­
teesta enemmän kuin muille viejille? 
Täysin käsittämätön on Kukkosen [2] 
kuviossa 2 esittämä väite, että Suomen 
kansantalous olisi vuonna 1976 kyen­
nyt myymään vient~tuotteet lähes 30 0/0 

korkeammalla hinnalla kuin kilpailija­
maat. Jos kyseessä ei ole Suomen 
vientituotteiden hintävertailu polku­
myyntierien hintatasoon, ovat suoma­
laiset erinomaisen taitavia myyntimie­
hiä. Tuotedifferentioinnin aikakaudel­
la saattaa suurin osa vientikategorioi­
den hintaindeksien maittaisista eroista 
selittyä yksinkertaisesti sillä, että on 
kysymys eri tuotteista, joiden hintake­
hitys on erilaista. Tältä osin Kukkosen 
empiiriset mittarit ovat vähintään ky­
seenalaisia. 

Suomen tulli tariffi sisältää noin 5 000 
tullinimikettä, joista osa on kymme­
niäkin tuotteita sisältäviä »kaatonimik­
keitä». Lisäksi sellaisetkaan standardi­
tuotenimikkeet kuin sanomalehtipaperi, 
ristiinliimattu koivuvaneri ja teräsni­
mikkeet eivät sisällä pelkästään homo­
geenisia tuotteita. Koska standardituo­
tenimikkeissäkään eri maiden viennin 
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sisältö ei ole täsmälleen sama, niin mil­
lä tavoin suhteellista vientihintaa pi­
täisi mitata? Kun mittaillaan nykyisen 
tilastoj ärj estelmän tuottamia lukuj a 
käyttäen koneiden ja laitteiden, vaattei­
den, huone~alujen ja muiden tällaisten 
hyödykkeitten suhteellisia vientihintoja, 
muodostuu mittausten uskottavuus ep­
silonin päähän nollasta. 

Kun hyödykkeet kootaan toimialoik­
si, joudutaan toimialan viennin hinta­
indeksi konstruoimaan toimialaan kuu­
luvien hyödykkeitten viennin paino­
tetuista hintaindekseistä. Silloin yksit­
täisten hyödykkeiden ja hyödykeryh­
mien välillä tapahtuu jo vuositasolla­
kin merkittäviä suhteellisten hintojen 
mu utoksia. N elj ännesvuosiaineistossa 
tällaiset suhteellisten hintojen muutok­
set ovat yleensä vieläkin suuremmat. 

Esimerkkinä tästä ilmiöstä olkoon 
suhteellisen homogeeninen vientikate­
goria paperiteollisuus. Paperiteollisuu­
teen kuuluvien hyödykeryhmien suh­
teellisten vientihintojen muutoksia 
Suomen virallisen tilaston mukaan vuo­
sina 1969-76 on esitetty oheisessa ku­
viossa. Kukkosen [2] mukaan Suomen 
paperiteollisuuden viennin yksikköar­
voindeksin suhde Kanadan sanomaleh­
tipaperin vientihintaindeksiin korjattu­
na valuuttakursseilla kuvaa Suomen pa­
periteollisuuden suhteellisia vientihin­
toja. KutE~n kuviosta on todettavissa, 
Kukkosen mittari on käyttökelvoton. 
Vuositasollakin pelkästään Suomen sa­
nomaleh tipaperin yksikköarvoindeksin 
suhde Suomen koko paperiteollisuuden 
yksikköarvoindeksiin on vuosina 1969-
76 vaihdellut rajoissa 0.92-1.00. 

Kun Kukkosen tavoin valitaan em­
piiriset selittäjät, joilla selitellään ky­
syntämuuttujien »jättämää» suhteelli­

sen vähäistä viennin määrän jäännös-
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varianssia, ei lopputuloksiin voi suhtau­
tua vakavasti. Almonin polynomien 
käytöllä viiveitten estimoinnissa tuote­
taan tällaisessa yhteydessä vain viih­
teellistä arvoa olevia tuloksia. Kun li­
säksi monet Kukkosen [2] mallien se­
littäjät ovat keskenään tilastollisesti 
mer ki tsevästi korreloi tunei ta, hänen 
malliensa parametrien estimaatteihin 
pohjautuvat t~lokset ovat vähintään ky­
seenalaisia. 

Vaikka Suomen toimialoittaisia vien­

tihintaindeksejä suhteutettaisiinkin kil­

pailij amaiden vastaaviin indekseihin 
tai ostaj amaiden tuon tihin taindeksei-

hin, saatetaan vieläkin verrata eri asioi­
ta keskenään. Alkeellinenkin huolelli­
suus vaatisi ulkomaankaupan rakenne­
erojen ottamista tällöin huomioon. Täl­
lainen analyysi puuttuu Kukkoselta. 
Harvoin sattuu, että tietyn toimialan 
vienti Suomesta sisältää samassa suh­
teessa eri hyödykkeitä kuin kilpailija­
maiden vastaavan toimialan vienti tai 
ostajamaiden vastaavan toimialan tuon­

ti. 

Tällaisen rakennekorjauksen laimin­
lyönti asettaa oheisen kuvion mukaan 
kyseenalaiseksi Kukkosen tavoin suori­
tetut empiiriset analyysit. On vaikea us-



koa Kukkosen tavoin, että esimerkiksi 
Suomen metalliteollisuuden tuotteiden 
suhteellista vientihintaa kuvaisi va­
luuttakurssikorjattu Suomen metalli­
teollisuuden viennin yksikköarvoindek­
sin suhde Ruotsin, Tanskan, Norjan ja 
USA:n vuoden 1968 vientiosuuksilla 
painotettuun tuonnin yksikköarvoin­
deksiin. Jälkimmäiseen kun sattuu vai­
kuttamaan muun muassa öljyn ja maa­
taloustuotteitten maailmanmarkkina­
hintakehitys. Maissin tuontihinta Ruot­
siin ei välttämättä kovin suoraviivai­
sesti vaikuta Suomen teräksen vienti­
hintaan. 

Niin kauan kun ei pystytä uskottavas­
ti mittaamaan suhteellisia toimialoit­
taisia vientihintoja, on pakko raken­
nella viennin selitysyhtälöt muulle kuin 
suhteellisten vientihintojen perustalle. 
Eräs mahdollisuus tällöin on rakennella 
yhtälöt samalla tavalla kuin esimerkik­
si KESSU-mallissa on tehty. Toinen 
mahdollisuus on pyrkiä kytkemään 
viennin määrä suhteellisiin kustannuk­
siin. Jos suhteellisille kustannuksille 
voittoja lukuun ottamatta löydettäisiin 
järkevät mittarit, päädyttäisiin loppu­
jen lopuksi hyvin lähelle Kukkosen 
esittämää teoreettisesti perusteltua 
viennin selitysyhtälöä. Jäisihän tällöin­
kin suhteelliset voi.tot kuvastamaan pit­
kän aikavälin kannattavuuskanavaa. 

Suomen viennin selitysmalleissa 
oleellisia kustannustekijöitä ovat työ­
voimakustann ukset, pu ukustann ukset, 
pääomakustannukset ja ulkomaisten vä­
li tuottei tt en käyttökustannukset. N ä­
mä kustannukset ovat toisaalta kom­
ponentoitavissa hinta- ja määräteki­
jään: Jos tämänkaltaista ajattelukehik­
koa yksinkertaistetaan (liian) pitkälle, 
päädytään juuri sellaisiin malleihin, joi­

ta esittelin artikkelissani [1]. Tällöin on 
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jätetty työn suhteellista hintaa lukuun 
ottamatta muut tekijät pois, koska siinä 
yhteydessä halusin arvioida nimen­
omaan työn suhteellisen hinnan merki­
tystä Suomen viennin määrään pitkällä 
aikavälillä. Selvyyden vuoksi todetta­
koon, että artikkelissani esittämäni »de­
valvaatio»- ja »revalvaatio»-vaihtoeh­
dot viittasivat luonnollisesti vain työn 
suhteellisiin hintoihin. 

On selvää, että myös tuotantopanos­
ten suhteellisten hintojen mittaami­
sessa kohdataan vaikeuksia. Kuitenkin 
näiden tutkiminen sinänsä saattaa tuot­
taa relevanttia tietoa Suomen kansan­
talouden kilpailukyvystä. A priori ar­
vioituna tällainen analyysi saattaisi ol­
la hedelmällisempää kuin mitä omi­
tuisimpien operationaalisten muuttu­
jien etsiminen kuvastamaan suhteelli­
sia vientihintoja. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1978:1 

Mitä korkeakoulut tutkivat taloustieteissä 

VASTINE HONKAPOHJALLE JA VIRENILLE 

IIRIS MARJOSOLA 

Kansantaloudellisen aikakauskirjan nu­
merossa 1977: 4 julkaistiin viime kevää­
nä valmistunutta selvitystäni kohtaan 
herännyt kritiikki otsikon Mitä korkea­
koulut tutkivat taloustieteissä alla. Var­
sin suuri osa kritiikistä suuntautuu mie­
lestäni yleisempiä tiedepoliittisia linjo­
ja kohtaan, ja siinä mielessä selvitys 
näyttää saaneen »välittäjän» roolin. 
Kuitenkin pidän välttämättömänä kor­
jata kirjoittajien eräitä väitteitä koskien 
selvityksen tuloksia ja rajauksia. Pidän 
tarpeettomana puuttua jokaiseen kir­
joittajien esittämään pikkuseikkaan ot­
taen huomioon selvityksen laajuuden ja 
resurssit - kyseessä ei ole laajamittai­
nen tutkimustyö, jota tällaisella fooru­
milla kannattaa palstametrittäin ryhtyä 
puimaan. Sel vi ty ksen hyväksikäyttäj ä t 
ja päätöksentekijät sitä paitsi muovaa­
vat oman käsityksensä selvityksen tie­
doista, ja heillä on yksityiskohtaisempi 
vastineenikin käytössään. Näin ollen 
hekään eivät tässä yhteydessä kaipaa 
yksityiskohtaista tietoa. 

Kannanotto ei ollut yllätys 

On aika arkaluontoista tutkiskella eri 

alojen tutkimustoimintaa ja tutkimusre­

surssej a, varsinkin kun kaikenlainen 

vertailu käsitetään helposti kilpailuti-

lanteen luomisena. Kun tällaisen selvi­
tyksen hyväksikäyttäjät ovat itsekin 
asian tun tij oi ta alalla, on kritiikin he­
rääminen enemmän kuin luonnollista. 
Kuitenkin tutkimuspoliittinen suunnit­
telu kaipaa myös yksityiskohtaisempaa 
tietoa tutkimustoiminnasta ja resurs­
seista aloittain. Tietoisena helposti syn­
tyvistä väärinkäsityksistä perustin sel­
vi ty ksenkah teen näkö kohtaan: 

1. Raportissa säilyi selvitysmäinen 
ote ja kannanottoja esiintyi melko vä­
hän, josta syystä kummastelen kirjoit­
tajien löytämiä »reippaita kannanottoja 
ja johtopäätelmiä». Selitys löytynee sii­
tä, että kirjoittajat tavallisesti joutuvat 
rivien väleihin (ehkä odottamiaan) kan­
nanottoja etsiessään. Vrt. kannanoton 
kohta »Rivien välistä luettaessa vaikut­
taa kuitenkin hyvin todennäköiseltä, 
että. .. edustaa Marjosolan mielestä 
jonkinlaista ideaalitilannetta.» Näin ha­
taralla pohjalla olevaan kritiikkiin on 
hyvin vaikea vastata, kun vielä on niin, 
että »löydetyb> kannanotot kuuluvat 
suurempiin tiedepoliittisiin linjoihin ei­
vätkä selvitykseni hyväksikäyttöön liit­
tyviin tekij öihin. 

2. Tein selvityksen siinä laajuudessa, 

missä se oli mahdollista käytettävät re­

surssit huomioonottaen (neljän ja puo­

len kuukauden henkilökohtainen tutki-



musmääräraha). Esimerkiksi tutkimus­
ten aihepiirien tarkastelussa ei niitä 
analysoitu kovin, syvällisin tieteenalan 
sisäisin kriteerein. Siksi ihmettelen kir­
joittajien monitahoisia odotuksia selvi­
ty ksen suhteen; sen puitteet on ilmei­
sesti unohdettu. 

Selvityksen perusta 

Kirjoittajat puuttuvat selvityksen joi­
hinkin perusteisiin eli rajauskysymyk­
siin paikoitellen provosoivaankin tyy­
liin. Nämä kommentit ovat kuitenkin 
asiasisällöltä~n kirjoituksen parhaat -
rajauskysymyksethän ovat tutkimustoi­
minnan »ikuisia» kysymyksiä. Näihin 
kommentteihin vastaan seuraavassa. 

1. Selvitys on todellakin poikkileik­
kaus syksyllä 1976 meneillään olevista 
tutkimuksista. Kun tietää jatko-opin­
näytetöiden valmistumisen vievän vuo­
sia, ei poikkileikkaustyyli voi johtaa sa­
tunnaisiin tuloksiin tutkimusten sisällön 
ja aktiviteetin suhteen. Poikkileikkauk­
sen lisäksi on raportissa esitelty laitos­
ten tutkimustraditioita, joka tuo jonkin 
verran pitkittäisleikkaustyyppistä tie­
toa. Syvällinen pitkittäisleikkaustyyppi­
nen pohdiskelu aihepiiristä ei tässä yh­
teydessä ollut mahdollista eikä välttä­
mätöntä. 

2. Tutkimustoiminnan aktiivisuus ja 
taso olivat vain sivutietoja selvityksen 
muiden tietojen ohella. Kuitenkin näy­
tettiin nähdäkseni kiistatta toteen, että 
yrityksen taloustieteen virkojen hoita­
jat tekevät tutkimusta, joka on opin­
näytetyönä hierarkiassa alempana kuin 
kansantaloustieteessä. Tämä on luon­
nollisesti osoitus myös korkeakoulujen 
laitosten hen],dlökunnan erilaisesta kou­
lutuspohjasta, kuten selvityksessäkin 
totesin. Yrityksen taloustieteen viroissa 
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toimivien opettajien ja tutkijoiden kou­
lutustaso on alempi kuin kansantalous­
tieteessä. Jossain määrin tämä koulu­
tuspohja ja tutkimusten taso toimivat 
ilmeisesti myös tutkimusten »tasokkuu­
den» mittarina, mitä mittaria kirjoitta­
jat odottivat. Toisaalta on selvää, että 
paljon tehdään sellaistakin jatkotutki­
musta, jonka välitön tarkoitus on vain 
tuottaa oppiarvo ja jonka tasokkuus voi 
jäädä muuten tarkasteltuna kyseenalai­
seen asemaan. Selvityksessä ei kuiten­
kaan ollut tarkoitus tähän »tasokkuu­
teen» paremmin puuttua; yhtenäisen 
mittarin laatiminen tätä varten olisi 
varmasti mahdotonta. 

3. Ei ole mitenkään kummallista pi­
tää erillään kansantaloustieteen ja yri­
ty ksen taloustieteen tu tkimusaihepiire­
jä niitä analysoitaessa. Molemmilla on 
omia tutkimusperinteitä, ja tutkimusten 
aihepiirejä on vaikea sijoittaa samaan 
kehikkoon loukkaamatta toisen tutki­
musperinteitä. Esimerkiksi kirjoittajien 
esittämä Journal of Economic Literature 
-aikakauskirjan aihepiirijaottelu olisi 
tuskin tuonut mitään tietoa yrityksen 
taloustieteen tutkimuksista. Selvityk­
sessä on sitä paitsi lisäksi analysoitu 
keskeiset yhteiset aihepiirit näiden ta­
loustieteen alojen välillä. 

Luonnotonta ei toki ole myöskään 
korkeakoulujen erillään pitäminen tut­
kimusrahoitusta· analysoitaessa. Akate­
mian julkaisuissa tämä on myös toteu­
tettu ja se on eräs osa tutkimusrahoi­
tuksen analysointia. Jossain käyttämäni 
sanonta »vanhat ja suuret» ja »uudet ja 
pienet» korkeakoulut ovat vain termi­
nologiaa. Kirjoittajien mieleen se tuo 
lis. Vennamon ja ilmeisesti myös jonkin­
laisen tunnepohjaisen virityksen, jolle 
on alkuperää syytä etsiä jostain muual­
ta kuin tästä sel vi ty ksestä. 
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4. Kirjoittajien mielestä raportin ri- Akatemia ja nämä viisi säätiötä ja ra­
vien välistä heijastuu käsityksiä tiede- hastoa. 
politiikasta ja esimerkiksi tutkimus-
määrärahojen jakoperusteista. Kuten jo 
totesin, näihin on turha puuttua niin 
kauan kuin käsitykset eivät vaikuta 
selvityksenempiirisiin tuloksiin eikä 
niitä edes riveillä tuoda julki. Muuten, 
ei kai ole kummallista, että tutkijoilla 
on mielipiteitä asioista, joita he tutki­
vat? Tässä yhteydessä ei ole mielekästä 
niitä kuitenkaan tuoda julki. 

5. Kirjoittajat puuttuvat selvityksen 
tutkimusrahoitusanalyysiin pitäen sitä 
puutteellisena. 

Selvityksessä tiedusteltiin kaikilta 
korkeakoulujen taloustieteen tutkijoilta 
heidän tutkimusrahoitustaan. Yrityksiä 
ei mainittu akateemisen tutkimuksen 
rahoittajina, vaikka kirjoittajat epäile­
vät tämän rahoituksen osuuden suurek­
sikin. On täysin eri asia se, että jotkut 
henkilöt saattavat virkansa ohella teh­
dä konsultointityyppistä tutkimusta esi­
merkiksi yrityksille. Heidän tästä saa­
mansa palkkio ei kuitenkaan tue kor­
keakoulujen akateemista tutkimusta. 

Yksityisen sektorin rahoituksesta on 
tärkeintä säätiöiltä tuleva rahoitus. Tut­
kijat mainitsivat vain harvoin saavansa 
tutkimusrahoitusta muilta kuin selvi­
tyksessä analysoiduilta viideltä säätiöl­
tä. Lisäksi raportissa osoitetaan kappa­
leessa 4.3.1., että kyseiset viisi säätiötä 
ovat todella merkittävimmät taloustie­
teellisen tutkimuksen rahoittajat. Kap-

Mitä todella sanoin ja mitä todellakaan 
en sanonut 

Kommenteissaan kirjoittajat puuttuvat 
lisäksi joukkoon selvityksen yksityis­
kohtia, joilla ei ole suurta merkitystä 
raportin tulosten kannalta. Niiden tar­
koituksena onkin ilmeisesti vain saattaa 
selvitys tiettyyn valoon. Muuten on vai­
kea ymmärtää sitä, miksi lauseita on 
irrotettu asiayhteydestään, väritetty 
asioita ja luettu rivien välistä. Väärin­
käsityksetkään eivät ole harvinaisia.-

- Esitin raportissa eräitä keskei­
siä tutkimustoiminnan arviointitapoja. 
Näistä kirjoittajat ottavat erilleen yh­
den irrottaen sen näin muista arvioin­
titavoista ja asiayhteydestään. Joka ta­
pauksessa, tuotakoon se nyt tässä yh­
teydessä esiin, on tutkimustoiminta 
eräällä tavalla myös itseisarvo, jota ei 
vain lopputuloksen perusteella arvioi­
da. Muut esille tuomani arviointitavat 
koskivat taas tutkimustoiminnan tuo­
tosta. Edelleen, mielestäni ristiriitoihin 
päädytään, jos tutkimustoimintaa ar­
vioitaessa käytetään vain yhtä monesta 
kriteeristä. Näin käy esimerkiksi silloin, 
jos tutkimustoimintaa pidetään pelkäs­
tään itseisarvona ilman, tuotoksen ar­
viointia. 

- Selvityksen mukaan yrityksen ta-
paleissa 4.3.2.-4.3.6. analysoidaan myös loustieteessä on tutkimus aktiviteetti 
säätiöiden tutkimusrahoitusta aikaisem- heikompi kuin kansantaloustieteessä. 
milta vuosilta osoittaen näin tuen ole­
van jatkuvaa. Satunnaista tutkimusra­
hoitusta ei ole kovin mielekästäkään 

selvittää, koska tutkimuspoliittisen 
suunnittelun kannalta ovat tärkeimmät 

Viroissa toimivat lehtorit ja assistentit 
varsinkin ovat eroa muodostamassa: 
kansantaloustieteen assistenteista 7 0/0 

ja lehtoreista 13 % ei tee tutkimusta 
lainkaan syksyllä 1976 vastaavien lu...; 

vakinaiset, suuret rahalähteet: juuri kujen ollessa yrityksen taloustieteessä 



noin 30 %. Kyseinen ajankohta ei ollut 
aloilla mitenkään poikkeuksellinen ja 
kyselyn antamat tulokset ovat todella 
ensi käden tietoa. 

Kirjoittajat toteavat, että tämä »ei 
yksinkertaisesti voi pitää paikkaansa». 
Ilmeisesti oma intuitio sitten tuottaa 
paremman tuloksen kuin kyseinen sel­
vitys. Syytä olisi tätä intuitiota perus­
tella. 

- Kirjoittajien mielestä ei kansanta­
loustieteen ja yri ty ksen taloustieteen 
virkarakenteissa ole mitään eroja ja 
väitteen tueksi puututaan eroista pie­
nimpään eli professorien ja apulaispro­
fessorien yhteenlaskettuun maaraan. 
Selvyyden vuoksi mainittakoon muut­
kin erot: assistentteja on kansantalous­
tieteessä 44 % ja yrityksen taloustie­
teessä 31 % kaikista viroista, lehtorei­
den ja yliassistenttien suhteen vastaavat 
luvut ovat 18 % ja 38 % sekä professo­
rien osuuden 'suhteen 28 % ja 17%. 
Näiden prosenttilukujen pohjalta eroja 
voidaan todeta vallitsevan. 

- Kirjoittajien mielestä on harhaan­
johtavaa lukea taloustieteiden lohko on 
kuuluvaksi myös tilastotiede ja talous­
historia. Näin kuitenkin Akatemian 
luokkajaon mukaan tieteenaloja jaotel­
laan, ilman että ketään sen kummem­
min haluttaisiin johtaa harhaan. Selvi­
tyksen tässä osassa verrattiin vain 
kaikkea korkeakoulujen saamaa tutki­
musrahoitusta erottelematta tieteenalo­
ja toisistaan, eikä mitään kirjoittajien 
epäilemää vertailua korkeakoulujen vä­
lillä taloustieteiden lohkon sisällä teh­
ty. Näin ollen kirjoittajien kommentti 
jää vaille perustaa. 

- Kirjoittajien mielestä ei kansan­
taloustieteen tutkimusten kuvaus selvi­
tyksen tapaan ole onnistunut. Yleispä­

tevää, »oikeaa» luokittelutapaahan ei 
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ole, vaan luokittelu riippuu käyttötar­
koi tuksestaan. Käyttämäni 1 uoki ttel un 
(talous-, ympäristö-, sosiaali-, politiik­
ka- ja suunnittelujärjestelmä) ohella 
jaottelin tutkimukset aihepiireihin myös 
luokkien sisällä. Tämän uskoisin olevan 
konkreettista tietoa tutkimusten aihe­
piireistä ja käyttökelpoista, vaikka ke­
hikko ei kaikkia kiinnostaisikaan. 

Luokittelua käytin osoittamaan käy­
tännön päätöksentekoon ja suunnitte­
luun liittyvän tutkimuksen osuutta kai­
kista tutkimuksista sekä osoittamaan 
kansan taloustieteellisen tutkim uksen 
liittymistä muuhun yhteiskuntatieteelli­
seen tutkimukseen. Kirjoittajien esittä­
mä jaottelu on samantyyppinen kuin 
muutkin kirjastotyyppiset jaottelut ja 
tuo samanlaista tietoa tutkimusten ai­
hepiireistä kuin selvityskin toi käyte­
tyn kokonaiskehikon ohella. 

- Analysoidessani yhteisiä aihepiire­
jä kansantaloustieteen ja yrityksen ta­
loustieteen tutkimuksissa kirjoittajat 
pitävät tätä poikkitieteellisyyttä vaati­
vien tutkimusaiheiden kartoittamisena. 
Kommentti on jokseenkin vaikea ym­
märtää ja siihen on vaikea sen vuoksi 
vastata. Tarkoituksena on kai tuoda 
esiin epäily siitä, onko poikkitieteelli­
syys käsitetty oikein selvityksessä. Epäi­
lyä voisi myös kohdistaa siihen, kuinka . 
hyvin raportin tähän osaan on sitä luet­
taessa paneuduttu. 

- Säätiöiden tutkimuspolitiikka on 
erilaista kuin Akatemian harjoittama, 
esimerkiksi juuri painopistepolitiikka, 
jonka tarkoituksena on tuottaa tutki­
musta tietyiltä yhteiskunnallisesti m~r­
kittäviltä alueilta. Tämän erilaisuuden 
totea,minen selvityksessä on kirjoitta­
jien mielestä säätiöiden rahoituksen 
suuntaamisen epäonnistumisen totea­

mista - näin ei minusta ole. Säätiöt-
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hän tukevat taloustieteellistä tutkimus­
ta todella merkittävällä tavalla niiden 
osuuden ollessa yhtä suuren kuin Aka-' 
temian. Säätiöiden kriteerit apuraha­
jaossa ovat tieteellinen pätevyys, tut­
kimussuunni telman toteuttamiskelpoi­
suus jne.; näitä kriteerejä ei Akatemia­
kaan ohita, mutta se käyttää niiden 
ohella myös muita kriteerejä tutkimus­
varoj en jaossa. 

En puutu selvityksessä tutkimustoi­
minnan koordinointiin, en myöskään 
tässä yhteydessä. Selvityksen tarkoituk­
senahan oli vain tuottaa tietoutta ny­
kytilanteesta taloustieteen tutkimuksen 
sisällön ja resurssien suhteen koordi­
noinnin yms. kysymysten jäädessä pää­
töksentekijöiden alueeksi. -

Kirjoittajien arvostelu ei mielestäni 
kohdistu edellä esitetyissä kommenteis­
sa päätöksenteon kannalta oleellisiin 
asioihin. 

Selvityksen keskeisimmät tulokset 

Aivan lyhyesti esittelen seuraavaksi sel­
vityksen keskeisimmät tulokset, koska 
ne eivät tulleet esiin arvostelijoiden 
kannanotossa kritiikin kohdistuessa 
pääasiassa pienempiin yksityiskohtiin. 

1. Kansantaloustieteen painopiste­
alueluokittelun mukaisiin aihepiireihin 
sopivat kansantaloustieteen tutkimuk­
sen paremmin kuin yri ty ksen talous'tie­
teen. Konkreettina osoituksena on kan­
santaloustieteen vuonna 1976 saama 
236 562 mk osuus painopistevaroista, 
yrityksen taloustiede ei saanut näitä 
varoja lainkaan. Tieteenaloille on pai­
nopistevaroista pitkällä tähtäyksellä 
koulutuksellistakin tukea, vaikka varat 
on tarkoitettu pääasiassa tutkimuksen 
tuottamiseen tietyiltä alueilta. Näin 
muuallakin kuin taloustieteissä. 

2. Yrjö Jahnssonin säätiön tutkimuk­
sellinen tuki kansantaloustieteelle on 
todella merkittävä. Vuonna 1976 se on 
lähes kolmannes siitä, mitä Akatemia 
ja säätiö ovat taloustieteisiin yhteensä 
myöntäneet, ja noin 80 % kaikesta 
kansantaloustieteen saamasta rahoituk­
sesta. Tuki on jatkuvaa ja lisääntynyt 
viime vuosina, suurin rahoitvskohde on 
Helsingin yliopisto. Myös kouluttajana 
on tämä säätiö erittäin merkittävä. Vii­
me vuosina se on käyttänyt 300 000-
400000 mk kansantaloustieteen tutkija­
koulutukseen lähinnä yliopistoissa; tä­
mä siis tutkimusrahoituksen lisäksi. 

3. Liikesivistysrahaston tutkimustuki 
Helsingin kauppakorkeakoululle on to­
della merkittävä. Se on vuonna 1976 
lähes neljännes siitä, mitä säätiöt ovat 
kaikille -korkeakouluille taloustieteisiin 
myöntäneet, ja noin puolitoista kertaa 
Akatemian yrityksen taloustieteelle yh­
teensä myöntämä määrä. Tuki on jat­
kuvaa. 

4. Akatemian valtakunnallinen tie­
depoliittinen suunnittelu ulottuu vain 
sen omiin tutkimusvaroihin, ja talous­
tieteissä on näiden ohella yhtä suu­
ri merkitys tutkimukselle säätiöiden 
myöntämillä apurahoilla. 

5. Helsingin yliopisto ja kauppakor­
keakoulu saivat vuonna 1976 noin 60 % 

kaikista Akatemian ja säätiöiden tutki­
musvaroista. Säätiöiden rahanjako ei 
tuona vuonna ollut poikkeuksellinen 
(selvityksen sivut 52-57). Kasautumi­
nen johtuu pääasiassa parin edellä mai­
nitun säätiön tutkimusvarojen jaosta. 

Akatemian rahanjako oli tasaisempaa. 

Kansantaloustieteen opettaj aresurs­
seista on Helsingin yliopistossa 22 % ja 

yrityksen taloustieteen opettaj aresurs­

seista kauppakorkeakoulussa 32 0/0. 



Lisäksi selvitys tuotti tietoa taloustie­
teen tutkimusten sisällöstä sekä suun­
nitellusta tutkimustoiminnasta. Näihin 
en puutu tässä yhteydessä. 

Miksi? 

Jäänkin ihmettelemään kannanottajien 
halua leimata selvitys päätöksenteon 
pohjaksi kelpaamattomaksi. Mitä tämä 
päätöksenteko sitten oikein on? Selvi­
tyksen kapea-alaisuuden vuoksi on ai­
nakin täysin selvää, että kokonaisval­
taisia ratkaisuja sen pohjalta tuskin on 
toivottu voitavan tehdä. Esimerkiksi 
jatkotutkimusta kaikkien tieteenalojen 
tutkimusrahoituksesta pitäisi voida teh­
dä, ennen kuin kokonaisvaltaisiin pää­
töksiin voidaan mennä. Tällaista jatko­
tutkimusta . päätöksenteko voi ainakin 
koskea. Selvää on myös se, että perus­
teellinen tutkimus taloustieteellisen tut-
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kimuksen nykytilasta j<=l: aikaisemmasta 
tutkimuksesta kaipaisi molempien ta­
loustieteen alojen asiantuntijain syväl­
listä ja pitkäaikaista perehtymistä 
asiaan. Tällaisellekin tutkimukselle sel­
vitys palvelee perustana. 

Samantyyppisiä selvityksiä tehdään 
tietääkseni nykyään melko runsaasti­
kin, josta syystä ihmettelen tämän sel­
vi ty ksen aikaansaamaa näinkin laaj aa 
huomiota. Keskustelu (toivottavimmin 
avoin sellainen) on luonnollisesti pai­
kallaan, josta syystä arvostelu on posi­
tiivinen asia. Arvostelussa esiintyneet 
jotkut epäasiaJlisemmat ja henkilökoh­
taisetkin kommentit ovat sen sijaan 
mielest~ni heijastumaa korkeakoulu..: 
maailmassa vallitsevista ristiriidoista. 
»Ikuisia kysymyksiä» pohdiskelevasta 
luonteestaan huolimatta korkeakoulut 
eivät näet juuri muista työpaikoista 
poikkea. 



KIRJALLISUUTTA 

Kimmo Kiljunen: 

Alikehityksen maailma. Johdatus kehi­
tysmaiden ongelmiin. Forum-kirjasto, 
Tammi, Helsinki 1976. 330 sivua. 

Esiteltävä teos on tarkoitettu lähinnä 
yliopistolliseksi, kehi tysmaiden ongel­
mia käsitteleväksi oppikirjaksi. 

Kirja alkaa alikehittyneiden maiden 
historiallisella katsauksella sekä kehi­
tysmaiden yhteiskunnallisten ominais­
piirteiden esittelyllä. Päähuomio kiinni­
tetään kehitysmaiden riippuvuuksiin 
kehittyneistä maista eli ns. uuskolonia­
lismiin. 

Ollakseen tarkoitettu akateemiseksi 
oppikirjaksi esitys on varsin musta-val­
koista ja asenteellista. Markkinatalous­
maat ja länsimainen kulttuuri ovat ker­
tomuksen konnia. Sosialismi ja sosialis­
tiset maat puolestaan taivas ja enkelit. 
Tendenssimäisyys tuskin on oppikirj aa 
kirjoitettaessa ansio ja hyve. Se antaa 
tietopitoiselle ja sujuvastikin kirjoite­
tulle kirjalle sävyn, joka ei ole omiaan 
vakuuttamaan lukijaa hyvän oppikir­
jan edellytyksistä: asiallisuudesta ja 
o bj ektii visuudesta. 

Ominaista on, että kaikki - vaikka 
kuinkakin väkinäisesti - on puristetta­
va marxilaisiin kaavoihin. Esimerkiksi 
kaikki taloudellinen kanssakäyminen 
tulkitaan marxilaisittain nollasumma­
peliksi: toisen hyöty on aina toisen tap­
pio ja päinvastoin. Tämän pelin kuvio 
muuttuu muka vasta sosialismissa mo­
lemminpuolisiksi hyödyiksi. 

Tyypillistä on myös, että koska ta­
loustieteissä kilpailulla on voimakkaas­
ti myönteinen ja monopolilla vastaa­
vastikielteinen arvovaraus, niin kilpai-

,lun olemassaolo ja toimivuus kielletään 
ja markkinatalouksien selitetään ra­
kentuvan monopoleista. Tässä tarkoi­
tuksessa esimerkiksi oligopolia nimite­
tään monopoliksi. 

K ui tenkaan tuskin edes maailman 
suurin yritys General Motors on mono­
poli. G.M. ei ole yksinmyyjä - mitä 
monopoli sananmukaisesti ja alkuperäi­
sesti merkitsee ja tarkoittaa - ja lisäk­
si sen tuotteet ovat hyvin korvattavis­
sa kilpailevien yritysten tuotteilla. Tä­
mä ei merkitse sitä, etteivätkö moni­
kansalliset suuryritykset olisi valtakes­
kittymiä, joissa valtaa myös väärinkäy­
tetään. 

Monikansallisia yrityksiä syytetään 
siitä, että ne maksavat alhaisia palk­
koja. Kuitenkin niiden maksamat pal­
kat ovat kehitysmaiden korkeimpia. 
Palkkojen erot saavat mielekkyyttä 
vasta kun ne suhteutetaan ihmisten 
tarverakenteeseen, vallitseviin hintata­
soihin sekä muihin ympäristöolosuhtei­
siin. 

Kehitysmaiden hankaluutena on, et­

tä tulon jakautuma - alhaisen tulo­
tason ohella - on kehittyneitä maita 
paljon vinompi ja keskittyneempi. Täs­

sä suhteessa ulkopuoliset tuskin kuiten­
kaan voivat auttaa. Tulonjakautuman 
tasoittaminen on lähinnä kunkin maan 
sisäinen asia. 



Koulutus ja tiedon tason nostaminen 
on eräs kehi tysmaiden edistymisen 
edellytyksiä. Tältä osin kirjoittaja sa­
noo alikehittyneiden maiden koulutus­
järjestelmien olevan olennaisesti eu­
rooppalaisiin arvojärjestelmiin ja tieto­
ainekseen tukeutuvia. Tämä on kai 
aluksi ainoa vaihtoehto. Vasta tulevai­
suudessa voidaan kehittää - henkisen 
pääoman omavaraisuuden kasvaessa '-­
kansallisempia opetuksen ja koulutuk­
sen j ärj estelmiä. 

Henkisen pääoman kasvull~ ja oma­
varaisuudelle asettaa puolestaan rajoi­
tuksia se, että kehitysmaiden korkeim­
min koulutetut henkilöt usein siirtyvät 
kehittyneisiin maihin. Tämän aivovuo­
don syynä korostetaan kehi ttyneiden 
maiden värväystoiminnan merkitystä. 
Tämä tuntuu melkein samalta kuin suo­
malaisten Ruotsiin muuttoa perusteltai­
siin pääasiassa ruotsalaisten värvärien 
toiminnalla. 

Kehitysmaiden niukkojen voimavaro­
jen kasvusuuntaisempi kohdentaminen 
on myös toivottavaa. Erityisesti kiihty­
västi kasvaneet, tuottamattomat varus­
teluinvestoinnit ja sotilasmenot olisivat 
supistamisen tarpeessa tuottavan sijoi­
tustoiminnan laaj en tamiseksi. Vaaralli -
sessa ja tuottamattomassa kehitysmai­
den aseilla varustamisessa kilpailevat 
kapitalistinen Yhdysvallat ja sosialisti­

nen Neuvostoliitto tasaveroisesti, sil­
lä niiden kummankin markkinaosuus 
maailman asekaupasta on noin 30 0/0. 

Kehitysmaiden suuret varustelume­
not selittyvät paljolti sillä, että monien 
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kehitysmaiden hallinto joko suoraan tai 
epäsuorasti tukeutuu sotilaisiin ja ar­
meij aan. Esimer kiksi La tinalaisessa 
Amerikassa on 15 ja Afrikassa 23 suo­
ranaista sotilashallitusta. Tämä on noin 
puolet näiden maanosien valtioiden lu­
kumäärästä. 

Kehitysmaiden vakava ja toistaiseksi 
ratkaisematon ongelma on kiihtyvästi 
jyrkkenevä velkakierre. Viime aikoina 
on velkaantuminen ollut yli kolme ker­
taa nopeampaa kuin kansantuotteen 
kasvu ja yli kaksi kertaa nopeampaa 
kuin viennin lisääntyminen. Ratkaisee­
ko maailman uusi talodudellinen j är­
j estys tämän pulman? 

Kirjoittaja syyttää vaihdantaan pe­
rustuvaa kansainvälistä työnjakoa ja 
erikoistumista kehitysmaiden ongelmis­
ta. Kuitenkin taloushistoria osoittaa ai­
nakin kaikkien pienten maiden vauras­
tumisen kulkevan ulkomaankaupan 
kautta. Luonnollisesti erikoistuminen -
niin yksilöiden kuin valtioidenkin osal­
ta - lisää keskinäistä riippuvuutta, 
mutta tämä on tuottavuuden ja kilpai­
lukyvyn hinta. Eikö ulkoeurooppalaisen 
Japanin talouden kasvu perustu juuri 
osaavaan omaksumiseen ja erikoistumi­
seen? Ovat kai komparatiiviset edut ja 
kustannukset olemassa, vaikka Kilju­

nen niistä täydellisesti vaikeneekin ? 

Teos on sujuvasti kirjoitettu, piirrok·· 
sin ja taulukoin havainnollistettu sekä 

selkeästi jäsennelty ja runsaasti tietoa 
sisältävä. Heikkouksina ovat asenteelli­

suus ja aatteellinen tavoitteellisuus. 

Kari Castren 
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Ivan Benet - Janos Gyenis (toim.): 
Economic Studies on Hungary's Agri­
culture. Akademiai Kiad6. Budapest 
19-77. 

Ernö Csizmadia: 
Socialist Agriculture in Hungary. Aka­
demiai Kiad6. Budapest 1977. 

Varmaankaan tieteellisen kirjallisuu­
den kustantamon Akademiai Kiad6n 
tarkoituksena ei ole ollut juhlistaa mi­
tään tiettyä tapahtumaa eikä julkaista 
»sosialistisen maatalouden juhlakirjoja» 
sen markkinoidessa samanaikaisesti 
vuonna 1977 kaksi Unkarin maataloutta 
käsittelevää teosta. Tällöin on kuiten­
kin tullut kuluneeksi kaksikymmentä 
vuotta uudelleenarvioinnista, jota voi 
pitää kaikkein merkittävimpänä ja 
kauaskan toisimpana niistä monista 
murroksista, jotka Unkarin maatalous 
on joutunut kokemaan toista maailman­
sotaa seuranneina vuosikymmeninä. 

Ensimmäinen laaj a reformi toteutet­
tiin voimakkaiden yhteiskunnallisten ja 
poliittisten paineiden vallitessa välittö­
mästi sodan päättymisen jälkeen vuosi­
na 1945-47. Yli kolmannes maatalous­
maista jaettiin uusille omistajille, enim­
mäkseen alle viiden hehtaarin pienti­
loiksi ja niiden lisämaiksi. Jo vuonna 
1948 alkoi näyttää ilmeiseltä, ettei tä­
mä uudistus jäisi pysyväksi. Olihan se 
ristiriidassa valtaan päässeen y leispe­
riaatteen kanssa, jonka mukaan maan 
talous rakennetaan tuotantovälineiden 
sosialistisen omistuksen perustalle. 
Toinen, varmaankin ideologista näke­
mystä voimakkaampi peruste uudel­
leenjärjestelylle noina vaikeina elintar­
vikepulan vuosina oli se, etteivät pik­
kutilojen mahdollisuudet sodan rau­
nioittaman maatalouden kehittämiseen 

näyttäneet kovinkaan lupaavilta. Mut-

ta myöskään 1940- ja 1950-lukujen 
vaihteessa alkanut kollektivisointi ei 
kyennyt ratkaisemaan maatalouden ke­
hi ttämisongelmia riittävien poliittisten, 
taloudellisten ja teknisten edellytysten 
puuttuessa. 

Vuoden 1956 lopulla suurin osa osuus­
tiloista lakkautettiin, ja vuonna 1957 
aloitettiin osuustilojen uudelleenorgani­
sointi, joka saatiin päätökseen 1960-lu­
vun alussa. Maa talouden sosiaalisten 
sektoI'ien osuudet vakiintuivat sellai­
siksi, että maa-alasta osuustilojen käyt­
töön tuli lähes 80 %, valtion tilojen 
osuudeksi noin 15 % ja loppuosa jäi 
yksityisille vilj elij öille. 

Kärjistäen voitaisiin todeta, että 
vuotta 1957 edeltänyt maatalouspolitiik­
ka oli ollut muuta tuotantoa vähempi­
arvoiseksi leimatun käskyläisen ja kiu­
sankappaleen kurissa ja järjestyksessa 
pitämistä. Vuoden 1957 uudistusten vai­
kutuksesta maatalouspolitiikka alkoi 
perustua luottamukseen ja arvostuk­
seen. Vähitellen maatalous onkin pääs­
syt syrjityn asemasta ja tullut tasaver­
taiseksi muiden tuotannonalojen kans­
sa. Hinnoittelussa, elinkeinötuen ja­
kaan tumisessa, verotuksessa, luottopoli -
tiikassa, investointien suuntaamisessa, 
tulopolitiikassa sekä yritysjo_hdon toimi­
vallan sääntelyssä maatalouden asema 
on paljon kohentunut viimeisten kahden 
vuosikymmenen aikana. Vuoden 1968 
talousuudistuksen jälkeen maatalous jo­
pa on saanut nauttia etuoikeutetusta 
kohtelusta etenkin vero-, luotto-, inves­
tointi- ja tulopolitiikassa. 

,Maatalouden työvoima on Unkarissa 
vähentynyt nopeasti: vielä 1950-luvun 
alkupuolella sen osuus kokonaistyövoi­
masta oli yli 50 %, nykyään noin 20 %. 

Iäkkäiden ja naispuolisten työntekijöi­

den osuus on voimakkaasti kasvanut. 



Tämä on jossain määrin hidastanut siir­
tymistä suurimittaiseen tuotantoon ja 
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hostuessa kotitalouspalstojen kilpailu­
kyky laskee, koska niillä suoritettavat 

uuteen tekniikkaan, joka tarvitsee yhä investoinnit ovat varsin vähäisiä. Nuo­
enemmän erikoistuneita ammattimie- ri polvi ei myöskään ole kiinnostunut 
hiä monitoimisten maatyöläisten sijasta. . omaehtoisesta maataloustuotannosta sa­
Etenkin 1950- ja vielä 1960-luvulla nuo- massa määrin kuin työmarkkinoilta 
ria houkuttelivat siirtymään maalta ja 
maataloudesta asutuskeskuksiin ja teol­
lisuuden palvelukseen ansioissa, sosiaa­
lieduissa ja elämisen olosuhteissa il­
menneet suuret erot. 1960-luvun lo­
pulla maatalouden ansiotaso kuitenkin 
saavutti teollisuuden tulotason. Myös 
elämisen mukavuuksien kehittämiseen 
kiinnitettiin jo tällöin maatiloilla kas­
vavaa huomiota. 

Tärkeä uudistus oli se, että osuusti­
lojen jäsenille taattiin tietyn suuruinen 
vuositulo. Ennen tätä vuoden 1967 muu­
tosta osuustilan jäsenen tulo oli epä­
varma, koska se oli kokonaan riippu­
vainen tilan tuotosta. Osuustiloilla pal­
kattuina työskentelevät johtajat, tekni-:­
kot ja työntekijät, joille tuli maksaa sa­
ma palkka kuin valtion tiloilla, olivat 
paremmassa asemassa kuin tilan omis­
tajina työskentelevät. Nykyään tilan­
ne on päinvastainen ja osuustilojen on 
yleensä mahdollisuus täydentää jäsenis­
töään hyväksymällä vain sopivimmat 
useista ehdokkaista. 

Osuustilallisten leipää ovat aina le­
ventäneet ns. kotitalouspalstat, jotka 
ovat merkinneet jäsenperheille yleensä 
samanveroista tulonlähdettä kuin var­
sinainenosuustila. Vaikka kotitalous­
palstat ovat enintään runsaan puolen 
hehtaarin suuruisia, niiden osuus koko 
maataloustuotannosta on huomattavan 
suuri mm. nautakarjan (25 Olo), sikojen 
(30 Olo), siipikarjan (40 Olo), hedelmien 
(30 Olo) ja viininviljelyn (50 Olo) osalta. 

Osuustilojen ja valtion tilojen tuo­
tantomenetelmien teknillistyessä ja te-

poistuva vanhempi maatalousväestö. 
Integroimalla palstojen tuotanto entistä 
joustavammin osuustilan muuhun tuo­
tan toon niiden mer ki tys uskotaan kui­
tenkin voitavan säilyttää vielä pitkään. 
Tämä on maataloustuotannon suunnitel­
lun yli 3 °/o:n vuosi kasvun saavuttami­
seksi välttämätöntä, koska moniin vuo­
siin ei tule olemaan mahdollista siir­
tää palstojen tuotantoa osuustilojen yh­
teistuotannoksi. 

Valtion tilojen ja osuustilojen keski­
koot ovat kasvaneet 1970-luvun aikana 
jatkuneen tilojen yhdistämisen ansiosta 
noin 6600 ja 3200 hehtaariin. Kum­
mankin tilatyypin osalta suurtuotannon 
edellytykset ovatkin olleet tilakoon 
puolesta olemassa jo pitkään. Maata­
loudessa koulutetun työvoiman tarjonta 
tyydyttää nykyisen kysynnän. Suurta 
tuotantoyksikkö kokoa täystehoisesti hy­
väksikäyttävän teollisen maataloustuo­
tannon kehittäminen riippuukin ensisi­
jaisesti siitä, missä tahdissa rahoja lii­
kenee maatalouden suurinvestointeihin. 

Maataloudessakin vuoden 1968 laaja 
talousuudistus merkitsi yritysten toimi­
alaa ja yhteistyötä sääntelevien rajoi­
tusten väljenemistä. Maatilat voivat 
nykyään harjoittaa kaupallista tuot­
teidensa jalostusta, rehujen valmistus­
ta jne. sekä muodostaa yhdessä valtion 
tilojen ja osuustilojen kanssa erityyppi­
siä yhteisyrityksiä. Maataloutta ja elin­
tarviketeollisuutta tarkastellaan ny­
kyään usein yhtenä »ravintotalouden 
sektorina», jonka kokonaisvaltaiselle 
kehittämiselle maatalouden tiivistyvä 
yhteistyö elintarviketeollisuuden - yri-
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tyskoon puolesta Euroopan keskitty­
neimmän - kanssa luo pohjaa. 

Unkarin maatalouden maanomistus­
olot ja maakaupat ovat olleet viime 
vuosina erityisen huomion kohteena. 
Kun viljelijät liittyivät osuuskuntiin, 
heidän maansa jäivät edelleen yksityis­
omistukseen. 1960-luvun puolivälissä 
osuustilojen käytössä olevista maista 
viidennes oli valtion, kaksi viidennestä 
osuustilalla työskentelevien jäsenten, 
yksi viidennes osuustilan ja yksi viiden­
nes sellaisten jäsenten, jotka eivät työs­
kennelleet osuustilalla. Vuonna 1967 
säädetyllä lailla osuustilat saivat oikeu­
den lunastaa itselleen viiden vuoden 
vuokraa vastaavalla hinnalla maan niil­
tä jäseniltään, jotka eivät työskentele 
tilalla, vaan ovat siirtyneet muihin elin­
keinoihin tai eläkkeelle taikka ovat saa­
neet osuutensa perintönä. Osuustilalla 
työskentelevät jäsenet voivat edelleen 
omistaa maansa ja saavat siitä vuosi­
vuokran, joka vastaa noin 5 % osuus­
tilan heille maksamasta tulosta. 

Maan arvon määri ttämiseksi ei ole 
vielä onnistuttu luomaan nykyajan vaa­
timuksia vastaavaa arviointimenetel­
mää. Tämä olisi kuitenkin tarpeen sekä 
maatalouden sisäisiä kauppoja tehtäes­
sä että jouduttaessa luovuttamaan maa­
talousmaata muihin tarkoituksiin. Kos­
ka Unkarissa maatalouden käyttöön ei 
ole saatavissa lisää maa-alueita, olisi 
kyettävä estämään maatalousmaan luo­
vuttaminen löyhin perustein ja halval­
la hinnalla muihin käyttötarkoituksiin. 

Tärkeimpiä Unkarin maatalouspoli­
tiik,kaa selittävistä tekijöistä ovat kan­
sainväliseen työnjakoon osallistumisen 
reaaliteetit, joiden paino maan talous­
politiikassa on jatkuvasti kasvanut 
1960- ja 1970-luvuilla. 1930-luvulla 
maatalouden osuus Unkarin viennistä 
oli peräti 68 0/0. Nykyään vajaa neljän-

nes vientituloista' on peräisin maatalou­
desta ja sen tuotteiden j alosteista. Län­
sikaupassa tämä osuus on jopa runsas 
kolmannes; pelkästään puutarhatuottei­
den (ml. viini) vienti yltää samaan ar­
voon kuin koneteollisuuden länsivienti. 
Voidaan sanoa, että länsimaisen tekno­
logian tuonti on rahoitettu maatalouden 
viennillä. Maataloustuotteiden länsi­
viennin kehityksen ennakoin tia häiri t­
sevät monet epävarmuustekijät, mikä 
vaikeuttaa pitkäjänteisen maatalouspo­
litiikan harjoittamista. Sev-maista 
Neuvostoliitto on tärkeä unkarilaisen 
vehnän, lihan ja lihaj alosteiden ostaj a. 

Economic Studies on Hungary's Agri­
culture on kokoomateos, johon johdan­
non on kirjoittanut akateemikko Istvan 
Friss. Teos jakaantuu kahteen osaan. 
Ensimmäisen osan neljä kirjoittajaa kä­
sittelevät maatalouden tuotannonteki­
jöitä sekä yleisesti että erikseen maan, 
työvoiman ja pääoman osalta. Toisen 
osan viisi kirjoittajaa koskettelevat 
maatalouden tuotanto-olosuhteita 
osuustiloilla, erikoistuneilla osuustiloil­
la, kotitalouspalstoilla ja elintarvike­
teollisuudessa sekä lopuksi koko ravin­
toa tuottavan sektorin tulevaisuuden 
näkymiä. Ernö Csizmadian teos käsit­
telee osin samoja asioita, mutta lisäksi 
siinä tehdään laajemmin selkoa maata­
louden hinta-, vero- ja tukipolitiikasta. 

Kummankin teoksen kirjoittajat ovat 
erikoisalansa tunnettuja edustajia, joi­
den kirjoitukset ovat vankkaa asiateks­
tiä. Kirjoissa on varmaan paljon eten­
kin suomalaisia maatalousekonomisteja 
kiinnostavaa tietoa maatalouden k~hit­
tämisestä sosialistiselta perustalta. Häi­
ri tsevin piirre kummassakin teoksessa 
on tuoreiden tietojen puuttuminen -
monin paikoin esimerkiksi tila'stotiedot 
ulottuvat vain 1960-luvun loppuun tai 
1970-luvun alkuun. Urpo Kivikari 



Herbert Glejser (toim): 

Quantitative Studies of International 
Economic Relations. North-Holland, 
Amsterdam 1976. 281 sivua. 

Esillä oleva kirja sisältää 1960-luvun 
ja 1970-luvun alun aikana saatuja tut­
kimustuloksia kvantitatiivisen kansain­
välisen taloustieteen alalta. Teoksessa 
on kyrp.menen tutkimusraporttia, jotka 
voidaan ryhmitellä eri maiden ekono­
metristen mallien yhdistämiseen (LINK) 
liittyviin kolmeen ensimmäiseen tutki­
mukseen ja muihin, jotka käsittelevät 
EEC:n sisäisiä ja ulkoisia vaikutuksia, 
kansainvälisiä hin tamallej a, tullej a, 
pääoman ja työn komplementaarisuutta 
ja kansainvälisiä investointeja. 

L. R. Kleinin Five-year experience 
of linking national econometric models 
and of forecasting international trade 
esittelee' LINK-projektin vaiheita vuo­
desta 1968 vuoteen 1973 saakka. Pro­
jekti käsittää 13 ydinmaata, neljä ke­
hitysmaa-aluetta, sosialistimaat ja muut 
kehittyneet maat. Ensimmäisen ryh­
män mallit on rakennettu kussakin 
maassa, ja siinä Suomen edustajana on 
Suomen Pankin malli. Klein esittää 
LINK-algoritmiri toimintaperiaatteen ja 
sen soveltamiseen liittyneitä vaikeuk­
sia, joista voidaan mainita vientiosuus­
matriisin projisointi ja kolmen ensim­
mäisen vuoden aikana esiintyneet huo­
mattavat ohjelmointiongelmat. Vienti­
osuudet estimoitiin kolmella menetel­
mällä. LINK-systeemi ennusti hyvin 
inflaation vastustamispolitiikasta johtu­
neen nykyisen laman ja maailmankau­

pan hitaan kasvun ja laman syvenemi­

sen energiakriisin vuoksi, mikä lisää 

toivottavasti luottamusta ekonometri­

siin simulointimalleihin. Kehitysmai-
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den tuontia malli aliarvioi samoin kuin 
,eri maiden inflaatiota ja Länsi-Saksan 
kasvua. Muissa suhteissa LINK simu­
loi maailmantalouden kehitystä varsin 
osuvasti. 

A. P. Bartenin ja G. d' Alcantaran 
The linkage of models of the EEC 
countries käsittelee laajasti EEC-mai­
den keskipitkän tähtäyksen ennuste­
mallia COMET, jolla kokeiltiin esimer­
kiksi Saksan markan revalvoinnin ja 
Ranskan frangin devalvoinnin vaiku­
tuksien simulointia. Kokeilut olivat 
merkittäviä kolmessa mielessä: ne osoit­
tivat linkitettyjen mallien monikäyttöi­
syyden, jäsenmaiden suuren riippuvuu­
den toisistaan ja ennen kaikkea sen, 
että samat koeimpulssit johtivat erilai­
siin tuloksiin eri maissa. Tekijät päät­
telivät tästä ettei aikaisemmin paljon 
käytetty puhdas kauppateoria kerro 
juuri mitään ilman empiiristä kytken­
tää. 

V. Ginsburghin ja J. Waelbroeckirz 
Linear programming formulation of 
international trade mechanisms and 
trade theory esittää lineaarisen ohjel­
moinnin uutena kansainvälisen kaupan 
tarkastelutapana. Muita tapoja ovat 
olleet Leontiefin alueiden välinen pa­

nos-tuotos-menetelmä ja Kleinin LINK­

systeemi. Tekijät kuvaavat vaihto­

ehtoisia menetelmiä eri maiden lineaa­

risten ohjelmointimallien yhdistämi·· 

seksi. Optimoinnissa on kaksi vaikeut­

ta: maailmankaupan tavoitefunktiota 

sitovien maksutaserajoitusten ja tullien 

esittäminen. Nämä yritettiin ratkaista 

linearisoinnilla, jota kuitenkin rajoitti 

hinnanmääräytyminen kansainvälisessä 

kaupassa. Lopuksi tekijät toteavat, että 

ongelman ratkaisuun soveltuu lineaa­

rista ohjelmointia paremmin epälineaa-
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rinen optimointi, jossa ratkaistaan ite­
ratiivisesti joukko lineaarisia ohjelmia. 

B. Balassan kirjoitus Trade creation 
and trade diversion in the European 
Common Market tarkastelee EEC­
alueen integroitumisen vaikutusta 
EEC:n sisäiseen ja ulkoiseen kauppaan, 
erikoistumiseen, investointeihin ja kas­
vuun. Kaupan syntymistä ja poissuun­
tautumista tutkittiin seitsemässä hyödy­
keryhmässä, ja yleisesti ottaen integroi­
tuminen näytti hyödyttäneen paitsi 
EEC:tä myös Englantia, Yhdysvaltoja ja 
SEV -maita. Tarkasteluperiodin piden­
täminen vähensi kaupan syntymistä ja 
lisäsi sen suuntautumista pois EEC­
alueelta. Kaupan lisääntyminen on 
johtunut toimialojen sisäisestä erikois­
tumisesta teollisuudessa. Laajentunut 
markkina-alue on lisännyt kilpailua, 
mikä on synnyttänyt tuotannon ratio­
nalisoinnista koituvia etuja erikoisesti 
Italiassa ja Ranskassa. Vuonna 1970 
kaupan "luonnin arvioidaan olleen 0.5 
0/0 bruttokansantuotoksesta eli noin 10 
0/0 EEC:n kasvusta. 

H. Glejserin The respective impacts 
of relative income, price and techno­
logy changes, US foreign investment, 
the EEC and EFTA on the American 
balance of trade nimi kuvaa melko tyh­
jentävästi kirjoituksen sisällön. Tutki­
mus pyrkii vastaamaan kahteen kysy­
mykseen: onko USA:n vienti vähenty­
nyt suhteellisesti ja missä määrin se on 
johtunut USA:n ulkomaisista inves­
toinneista. Tulosten mukaan eri teki­
jöiden vaikutus maksutaseeseen oli mil­
jardeissa dollareissa: suhteelliset tulot 
+ 9,2, suhteellisten hintojen muutok­
set - 5,3, EEC - 2,9, ulkomaisten inves­
tointien vaikutus vientiin - 6,3, ulko­
maisten investointien vaikutus tuontiin 
+ 0,6. Yhteisvaikutus on ollut - 4,7. 

USA:n teknologinen johto on pienenty­
nyt. Tutkimuksen mukaan USA:n yri­
tysten tytäryhtiöt ulkomailla ovat vä­
hemmän tehokkaita kuin USA:n yri­
tykset kotimaassa, mutta kuitenkin te­
hokkaampia kuin muiden maiden yri­
tykset. 

G. Fl0ystadin The potential gains 
from trade in N orway from free trade 
arrangements with the Common Market 
analysoi jonkin verran klassisesta ulko­
maankaupan mallista poikkeavalla ta­
valla EEC:n kanssa tehdystä vapaa­
kauppasopimuksesta koituvia etuja. 
Tuotannon tekij öiden siirtäminen tuotta­
vimmille vientisektoreille voi johtaa 
huomattaviin etuihin. Potentiaaliset 
integraatioedut riippuvat Norjan ja 
EEC:n tulleista, joiden poistaminen li­
sää laskelman mukaan etuja noin 40-
70 0/0• 

J. D. Richardsonin Some issues in the 
structural determination of internatio­
nal price responsiveness käsittelee 
USA:n tuonnin kysyntä- ja tarjonta­
joustoja. E. E. Leamerin The effects 
of tariffs on a trade dependence model 
osoittaa, että estimoidut tullien vaiku­
tusta osoittavat joustot vaihtelevat suu­
resti eri hyödykeryhmissä, joten hyö­
dykkeiden luokittelemista niiden mu­
kaan ei voida käyttää kauppapolitiikan 
indikaattorina. R. M. SterninCapital­
skill complementarity and US trade 
in manufactures tutkii henkisen pää­
oman vaikutusta kaupan hyödykeko­
koonpanoon laajennetussa Heckscher­
Ohlinin mallissa. Tutkimuksesta käy 
ilmi, että henkisen ja fyysisen pääoman 
kustannusosuudet USA:ssa riippuivat 
siitä, olivatko kyseessä olevat toimi­
alat nettoviejiä vai nettotuojia: Ne oli­
vat komplementaarisia, mutta eivät täy­
dellisesti, joten niiden aggregointi yh-



deksi pääomamuuttujaksi kaupan hyö­
dykekokoonpanon analysoinnissa ei ole 
mahdollista. W. P. Travisin The aggre­
gative analysis of gains from inter­
national investment and trade keskit­
tyy varsin erikoisella tavalla kauppaa 
käyvien maiden Cobb-Douglas-tyyppi­
siin tuotantofunktioihin, ja sen mukaan 
kansainvälisten investointien edut ovat 
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käsikirj a kvantitatiivisen ulkomaan­
kauppateorian harrastajille. Siinä esi­
tettyjä malleja ja ideoita voidaan to­
dennäköisesti soveltaa Suomen ulko­
maankaupan tutkimiseen eri kauppa­
alueiden puitteissa kuten LINK-systee­
mille on jo tehty. Koska kirjan raport­
tien esitystapa on melko tekninen, se 
vaatii jonkinlaisia perustietoja kansan-

paljon suuremmat kuin yleensä on ta~oustieteestä, erikoisesti ulkomaan-
arvioitu. kaupasta ja ekonometriasta. 

Yhteenvetona voidaan todeta, että 
Glejserin kokoomateos on hyödyllinen 

John Hicks: 

Economic Perspectives: Further Essays 
on Money and Growth. Clarendon Press, 
Oxford 1977. xviii + 199 sivua. f, 5.00. 

Hicks on useassa yhteydessä huomaut­
tanut siitä seikasta, että kansantalous­
tieteellisessä kirjallisuudessa olisi syy­
tä erottaa toisistaan kaksi herra Hick­
siä. Toinen, J. R. Hicks, palkittiin ta­
loustieteen Nobel~palkinnolla työstään 
yleisen tasapainon ja hyvinvoinnin ta­
loustieteen alueella; hänen pääteoksensa 
on Value and Capital (1939). Toinen, 
J olm Hicks, tunnetaan teoksista Capital 
and Growth (1965), Capital and Time 

Jari Mantsinen 

Osoitukseksi tästä ideoinnista on es­
seekokoelmaan Economic Perspectives 
koottu kahdeksan kirjoitusta, joista 
kaksi on aikaisemmin julkaisematonta. 
Lisäksi siihen sisältyvät Hicksin kir­
joittamat johdanto ja kommentit aikai­
sempaan keskusteluun. 

Hicksin John Hicks-vaiheen lähtökoh­
tana on ajassa etenevä irreversiibeli 
prosessi, jossa eri ajankohdat ovat si­
doksissa toisiinsa ja jossa tulevaisuus 
on tuntematon. Tätä lähtökohtaahan 
myös Keynesin seuraajat Cambridges­
sä ovat korostaneet. Vanhoilla päivil­
lään Hicks näyttääkin liittyvän yhä 
kiinteämmin heihin. 

Tästä lähtökohdastaan käsin Hicks 
(1973), Yrjö Jahnsson-Iuennoista The / kiinnittää esseissään huomiota kolmeen 
Crisis in Keynesian Economics (1974) seikkaan: (1) Eri markkinat vaikuttavat 
jne. Kuten Nobel-palkinto osoittaa, on 
Hicksin aiempi työ arvostettu kansan­
taloustieteessä yleensä korkeammalle. 
Se on standardoitua taloustiedettä. Hä­
nen myöhemmän työnsä merkitys taas 
ei ole vielä selkiintynyt. Myös Hicksin 
omat viimeaikaiset kirjoitukset osoitta­
vat jatkuvaa idean kiteytysyritystä ja 
painopisteen muutosta. 

prosessissa eri tavalla riippuen siitä, 
määrääkö niillä hinnan kysyntä vai tar­
jonta (flexprice-markkinat) vai ei (fix­
price-markkinat). (2) Rahamarkkinoiden 
toimintaan tuo prosessi-näkökulma uut­
ta valoa likviditeetin käsitteen kautta. 
(3) Kasvuteoriassa prosessi liittyy pää­
oman käsitteeseen ja on tärkeä ennen 
kaikkea analysoitaessa muita kuin 
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steady state-tiloja; tästä Hicks antaa 
näytön analysoidessaan innovaatiota. 

Yleensä esseet valottavat prosessi­
lähtökohtaa keskittyen kukin johonkin 
näistä kolmesta näkökulmasta. Taustal­
la oleva yleinen yhdistävä tekijä jää lu­
kijan itsensä haettavaksi. Kokonaisval­
taisemman sovellutusyrityksen Hicks 
itse suorittaa ennen julkaisemattomas­
sa esseessään Monetary Experience and 
the Theory of Money. Siinäkin kuiten­
kin näkökulmaa supistavat kaksi seik­
kaa, toisaalta Hicksin polemiikki uutta 
kvantiteettiteoriaa kohtaan, toisaalta 
hänen yrityksensä analysoida vähene­
vän rajatuoton alaisia, »maa-intensiivi­
siä» hyödykkeitä nykyisen maailmanta­
louden »inflaatiorajan» asettajana. Täs­

sä tarkoituksessa Wicksell tarjoaa Hick­
sille idean joustavasta rahoitusjärjes-

Zuhayr Mikdashi: 

The International Polities of Natural 
Resources. Cornell University Press, 
Ithaca and London 1977. 214 sivua. 

Eri luonnonvarojen tuotantoa ja kan­
sainvälistä kauppaa koskevia tapaustut­
kimuksia on tehty vuosien mittaan lu­
kuisa määrä. Luonnollista kylläkin huo­
mattava osa niistä on keskittynyt kan­
sainväliseen öljy teollisuuteen, onhan 
öljyn saannin turvaaminen teollisuus­
maiden talouselämän kannalta keskei­
sessä asemassa. Tällä saralla on myös 
laajimmin eritelty monikansallisten yri­

tysten toimintaa ja vaikutuksia (esim. 

Anthony Sampsonin The Seven Sisters. 
Lontoo 1976). Toki myös muiden luon­

nonvarojen osalta vastaavia analyysejä 
on suoritettu - esim. Ferdinand Bank-

telmästä, jossa rahan määrällä ei ole 
merkitystä, kun taas Keynes jää elä­
mään pääasiassa sen ansiosta, että hän 
keksi käsitellä rahapalkkoja eksogeeni­
sena hintatason määrääjänä. Tällaisista 
rajauksista eivät ehkä kaikki pidä: 

Mutta innostavinta esseissä onkin nii­
den ideoiva luonne. Tuon tuostakin lu­
kija saa eri yhteyksissä vihjeitä siitä, 
että tuo alussa mainittu Cambridge -
John Hicks-lähtökohta todella on ky­
vykäs tuomaan uutta valoa taloudelli­
siin ilmiöihin erityisesti epätäydellisen 
tietämyksen ja epätäydellisten markki­
noiden maailmassa, jossa me sittenkin 
elämme ja jota meidän tulisi oppia ym­
märtämään. Omalla etsimisellään Hicks 
opettaa meitä ajattelemaan asioita täs­
tä näkökulmasta käsin. 

Jukka Pekkarinen 

sin The World Copper Market. An 
Economic Analysis. Uppsala 1974 tai An 
Econometric Model of the Manganese 
Ore Industry. UNCTAD, TD/B/483 -
mutta ne ovat yleensä teknisemmin, 
ekonometrisemmin suuntautuneita ja 
kiinnittävät vähemmän huomiota luon­
nonvarojen hyödyntämisen ja kaupan 
yhteiskunnallisiin ja poliittisiin aspek­
teihin. 

Mikdashin teos on yleisesitys, jossa 
tarkastellaan »luonnonvaramarkkinoi­
den» eri osapuolia - viejä- ja tuojamai­
ta sekä monikansallisia yrityksiä - se­
kä niiden eriäviä intressejä -ja pyrki­
myksiä sovittaa niitä toisiinsa. Valtaosa 
huomiosta kiinnitetään tuottaj alii ttoi­
hin, niihin kartelleihin, jolta varsinkin 
kehitysmaat ovat keskuudessaan perus­

taneet taatakseen tuotteille en edes koh­
tuullisen maailmanmarkkinahinnan, es-



tääkseen sen liialliset vaihtelut ja vä­
hentääkseen toisia tuottajia vahingoit­
tavaa, kovaa kilpailua. Laajimman 
erittelyn Mikdashi suorittaa OPECista, 
mutta huomiota omistetaan myös ku-

. parinviejämaiden liitolle (CIPEC), rau­
tamalmin viejien liitolle (AIOEC), ri­
kinviejämaiden järjestölle (SULEXCO), 
bauksiitin viejien järjestölle (IBA), ba­
naanin viejien liittoutumalle (UPEB) 
sekä uraaninviejien kartellille (UMRO). 
Näiden lisäksi ainakin fosfaatin, eloho­
pean ja luonnonkumin viejillä on oma 
kartellinsa. 

Tuottajaliitot ovat sangen uusi ilmiö 
kansainvälisessä taloudessa, eikä niihin 
kohdistuvaa systemaattista tutkimusta 
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giatoimiston (lEA) suhteet ovat tästä 
hyvä esimerkki. Tämän polarisoiturpi­
sen myötä aikaisempi tuottajien ja ku­
luttajien välinen yhteistyö kansainvä­
listen hyödykesopimusten puitteissa 
on selvästi rapistunut. Tästä huolimat­
ta ei tuottajaliittojen toimintaa jäsen­
tensä etujen ajajana voida luonnehtia 
mi tenkään y ksiseli tteisen onnistuneeksi. 
OPECia ja osittain CIPECia lukuunot­
tamatta ne eivät juurikaan ole kyen­
neet saavuttamaan tavoitteitaan. Tämä 
on osittain johtunut eri luonnonvarojen 
kansainvälisten markkinoiden luontees­
ta, liittojen jäsenmaiden välisistä ta­
loudellisista ja poliittisista erimielisyyk­
sistä ja varsinkin UPEBin kohdalla joh-

juuri löydy, lukuunottamatta useita tavien monikansallisten yritysten har-

OPECia käsitteleviä kartoituksia. Nor­
jalainen Helge Hveem Oslon rauhantut­
kimuslaitokselta (PRIO) lienee ainoita 
tutkijoita, joka on laajemmin käsitellyt 
tuottajaliittoihin kytkeytyvää proble­
matiikkaa. Osasyynä tähän on epäile­
mättä se, että nämä hallitusten välisille 
sopimuksille rakentuvat kartellit ovat 
sangen uusi ilmiö kansainvälisessä ta­
loudessa, sillä lähestulkoon kaikki on 
perustettu, suurelta osin OPECin esi­
merkin innoittamina vasta öljykriisin 
puhkeamisen jälkeen. Asiaintilaan on 
saattanut vaikuttaa myös se, että tuot­
tajaliittojen toimintaa ja niiden vai­
kutuksia on jokseenkin hankala eritellä 
kvantitatiivisen taloustieteen menetel­
millä. 

Tuottajaliittojen perustaminen liittyy 
siihen yleiseen aktivoitumiseen, jonka 
kehitysmaiden välinen taloudellinen 
yhteistyö on viime vuosina kokenut. 
Niiden synty on samalla merkinnyt 
markkinoiden voimakkaampaa polari­
soitumista tuottaja- ja kuluttajamaiden 
välillä: OPECin ja Kansainvälisen ener-

joittamasta voimakkaasta painostukses­
ta. 

Mikdashi esittää tuottajaliittojen toi­
minnasta lukuisia mielenkiintoisia yk­
sityiskohtia. Häneltä puuttuu kuitenkin 
sellainen yleinen analyysiote, joka aut­
taisi asettamaan tuottajaliittojen perus­
tamisen ja niiden toiminnan reaalisiin 
kansainvälistaloudellisiin ja -poliittisiin 
puitteisiin. Samoin tuottajaliittojen toi­
minnan vaikutukset jäävät kovin vä­
hälle huomiolle. Mikdashi kirjoittaa 
kyllä sujuvaa ja asiantuntevaa repor­
taasia, mutta asioiden syvällisempi ja 
analyyttisempi tarkastelu jää, ainakin 
ajoittain, sangen heikkoihin kantimiin. 

Kun teoksen alkupuoli koskettelee 
pääasiassa luonnonvarojen kansainväli­
sen tuotannon ja vaihdon taloudellisia 
aspektej a, niin loppuosa - nimeltään 
»Policy lssues and Suggestions» - pa­
neutuu erilaisten hallitusten toimenpi­
teiden erittelyyn. Selvää onkin, että 
kansainvälisen talouden rakennemuutos 
heijastuu välittömästi myös hallitusten 
ja kansainvälisten järjestöjen tasolle. 
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Mikdashi tarkastelee asioita sekä teol­
listuneiden markkinatalousmaiden että 
kehitysmaiden näkökulmasta. Lähtö­
kohtana hänellä on selvä intressipers­
pektiivi eli se, miten hallitukset pyrki­
vät turvaamaan omat ja maan talous­
elämän edut. Teollisuusmaiden osalta 
Mikdashi erittelee mm. erilaisia kehi­
tysrahastoja, sekä kansallisia että kan­
sainvälisiä, ja investointitakuita. Kehi­
tysmaiden noudattamista strategioista 
huomiota kiinnitetään, aikaisemmin 
mainittujen tuottajaliittojen lisäksi, 
kansallistamisstrategiaan, investointi­
ja muiden vastaavien sopimusten uudel­
leenneuvottelemiseen sekä yhteisyritys­
ten muodostamiseen teollisuusmaista 
peräisin olevien yritysten kanssa. 

Kansallistamisten tarkastelu on hy­
vinkin paikallaan, vaikka Mikdashi te­
keekin sen huitaisten, sillä niiden luku­
määrä 'on viime vuosina voimakkaasti 
lisääntynyt. YK:n julkaisemien tietojen 
mukaan kehitysmaissa suoritettiin v. 
1960-,-74 kaikkiaan 875 ulkomaisen lii­
keyritysten kansallistamista. Kansallis­
tamispolitiil,{an suosio on on myös li­
sääntynyt päätellen siitä, että kun ajan-

jaksona 1960-69 kansallistettiin keski­
määrin 45.5 yritystä vuodessa, niin 
ajanjaksona 1970-74 vastaava keski­
arvo oli jo 93.3. Tässäkään yhteydessä 
Mikdashi ei paneudu vaikutusten tar­
kasteluun, valitettavasti, sillä kansal­
listamiset eivät useinkaan ole tuoneet 
mukanaan sitä hyötyä, jota kehitys­
maissa on odotettu. Yhtenä syynä tä­
hän on varmasti se, että useimmilla 
teollisuuden aloilla teknologian avaimet 
jäävät joka tapauksessa entisen emäyh­
tiön käsiin, jolloin se voi edelleenkin 
säädellä entisen tytäryhtiönsä toimia. 

Mikdashin kirj a käsittelee tär keää 
kansainvälisen talouden ja politiikan 
lohkoa. Ilman edellä maini ttuj en ilmiöi­
den erittelyä ei ole mahdollista ymmär­
ltää nykyistä kansainvälisen talouden 
toimintaa. Mikdashin oma yritys jää 
kuitenkin pahasti puolitiehen. Päälin­
jat hukkuvat yksityiskohtien sekaan ja 
monissa kohdissa teos degeneroituu sa­
nomaleh tiartikkeleiden kri tiikittömäksi 
toisteluksi. Näistä puutteista huolimat­
ta The International Polities of N atural 
Resources on opettavainen kirja. 

Raimo Väyrynen 



TIEDOTUKSIA 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1978:1 

Pohjoismainen kansantalous­
kokous Saltsjöbadenissa 

Pohjoismaisten kansantaloudellisten yh­
distysten kokous järjestetään 14.-16. 
päivänä elokuuta 1978 Saltsjöbadenissa, 
Ruotsissa. Kokouksen teemana on Sys­
selsättning och inflation i Norden. Seu­
raavat esiteImien pitäjät ja aiheet on 
valittu: professori Jouko Paunio, Infla­
tion-växelkurspolitik-indexering; pro­
fessori Ingemar Ståhl, Arbetsmarknads-

politik och arbetsmarknadsorganisatio­
nernas agerande; professori Niels "Thy­
gesen, Penningpolitiken, sysselsättning­
en; johtaja Hermod Skånland, In­
komstpolitikens roll för stabilisering av 
ekonomin. Kokouksen matkajärjeste­
lyistä tiedotetaan myöhemmin. Mahdol­
liset tiedustelut: yhdistyksen sihteeri 
Heikki Lempiäinen, puh. 441291. 

Julkistalouden konferenssi syyskuussa 

International Institute of Publie Finan­
ce, julkistalouden ja finanssipolitiikan 
tutkijain kansainvälinen tieteellinen 
seura, järjestää konferenssin Hampuris­

sa 4.-8. päivänä syyskuuta 1978 aihees­
ta Publie choice and publie finance. Lä-

hempiä tietoja saa päätoimittaja Var­
tiaiselta, puh. 648 112, tai suoraan yh­
distyksen sihteeristöstä: International 
Institute· of Publie Finance, General 
Secretariat, Saar University, D-6600 
Saarbriicken 11. 
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Väestökonferenssi Dipolissa 

Taloudellisten ja väestöllisten tekijöi­
den vuorovaikutus ja odotettavissa ole­
vat muutokset joutuvat yksityiskohtai­
sen tarkastelun kohteeksi ensi kesänä 
kansainvälisellä tasolla Helsingissä. 
28. 8.-1. 9. 1978 järjestetään Dipolissa 
konferenssi Conference on Economic 
and Demographic Change: Issues for 
the 1980's. Järjestelyistä vastaa väes­
töntutkimuksen kansainvälinen liitto, 
International Union for the Scientific 
Study of Population. Suomalaisina isän­
tinä ovat Väestöliiton Väestötutkimus­
laitos, Tilastokeskus ja Suomen Väestö­
tieteen yhdistys. 

, Konferenssin yleisistunnoissa tarkas­
tellaan väestöä, voimav-?roja ja ympä­
ristöä, kansainvälistä talousj ärj estelmää 
sekä pitkän aikavälin taloudellista ja 

säästämiseen ja investointeihin. Maa­
seudun taloudellis-väestölliset vuoro­
vaikutussuhteet ja niiden seurannaisil­
miöt samoin kuin kaupungistumisen 
synnyttämät vastaavat ongelmat joutu­
vat niinikään tarkastelun kohteeksi. 
Kotitalouksien päätöksenteko nähdään 
konferenssissa taloudellis-väestöllisenä 
tapahtumana, joka perhekoon määräy­
tymisen ohella ulottuu varainhankin­
nasta niiden käyttöön. Myös siirtolai­
suuteen liittyvät taloudelliset tekijät ja . 
niiden vaikutukset sekä siirtolaisia luo­
vuttavassa että niitä vastaanottavassa 
maassa tulevat olemaan esillä konfe­
renssissa. 

Väestö konferenssia valmistelevan 
kansainvälisen j ärj estely komitean pu­
heenjohtajana on VTT Aarno Ström-

väestöllistä kehitystä. Erityisistunnoissa mer. Konferenssiohjelmia, ilmoittautu-:­
ovat esillä väestönkasvuun ja -raken- mislomakkeita ja lisätietoja: Aimo 
teeseen liittyvät taloudelliset muutok- / Pulkkinen, Väestöntutkimuslaitos, Ka­
set, jolloin huomiota kiinnitetään mm. levankatu 16, 00100 Helsinki 10, puh. 
työvoimaan, tulonjakoon, kulutukseen, 607416. 



ENGLISH SUMMARIES 

PAUL PAAVELA: The Use of Fiscal 
and Monetary Policy Measures to 
Stimulate the Economy. Lower un­
employment, a slower rate of inflation 
and a balanced current account are the 
major goals of Finland's present econo­
mic policy. The Government hopes to 
reach these goals primarily by promo­
ting exports and by encouraging private 
consumption and investments to the 
extent that Ithe current account target 
permits. Some fiscal policy measures 
,are being implemented to reduce cor­
porate costs ISO as to improve the price 
competitiveness of Finnish exports and 
import substitutes. 'The targets for the 
rate of inflation and for the current 
acccount mean that there is only limited 
scope for easing monetary policy. More­
over, as it is not feasible to increase 
taxation any further or to expand 
foreign borrowing to any extent, there 
are no fiscal and monetary policy 
instruments which can he used to incre­
ase activity and employment rapidly 
and permanently. However, in the 
longer run, the present economic policy 
should make it possible to reach the 
economic policy targets. 

JOUKO PAUNIO: Expansion without 
Inflation. In this article a simple model 
of unemployment and inflation is pre­
sented in which the inflationary effects 
of expansionary policy i .. studied. The 
analysis suggests tha t there is a margin 

below which expansion in economic 
activity can be achieved without wind­
ing-up inflationary tendencies. Since 
the rate of unemployment in Finland is 
several percentage points higher than 
the estimated inflation margin, a policy 
of »strong activism» is proposed. This 
does not agree with the policy advice 
of »cautious activism» given in the 
report Towards full employment and 
price stability to the OECD. In the last 
part of the article practical policy 
measures are discussed. The role of 
fiscal policy is especially emphasized .. 

REINO AIRIKKALA: Theoretical Justi­
fications for Monetary Policy in Fin­
land. Alternative theoretical approaches 
to \ the transmission mechanism of 
monetary. policy are examined in the 
light of their applicability to a small 
open economy, where the 'financial 
markets are less-developed. Traditional 
Keynesian model. and neo-Keynesian 
portfolio analysis as well as modern 
monetarist framework are evaluated 
on a theoretical and empirical basis. 
The theory of credit rationing is then 
applied to the financial markets, which 
rely heavily on potential borrowing 
power and credit availability. Finally 
the theoretical justifications and empi­
rical experiences of a so-called »aggre­
gate financial framework», recently 
used experimentally by the Bank of 
Finland, are explained. -
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TAPIO MUTIKAINEN - ILKKA MYT­
TY: The Use of Cyclical Indicators in 
Short-Term Forecasting. This article 
examines experimen ts wi th cyclical 
indicators conducted at the Ministry 
of Finance. The activity indicator illus-

_ trates prevailing economic' conditions, 
while the leading indicator suggests the 
course of future economic developments. 
The variables making up the activity 
indicator were selected according ~ to 
three criteria: (1) ability to reflect 
developments in key sectors, (2) corre­
lation with GDP volume, (3) data 
availability. The components of the 
activity index are »industrial produc­
tion» (TT), »State Railway domestic 
goods waggons loaded in Finland» (VR), 
and »unfilled vacancies at the Employ­
ment Service» (A VT). The formula for 

calculating the indicator is shown on 
page 78. 

The criteria for choosing the variables 
making up the leading indicator were 
(1) ability to anticipate changes in real 
GDP, (2) regularity, and (3) correlation 
with GDP volume. The components of 
the leading indicator are »industrial 
production in the Federal Republic of 
Germany (SL), »Financial Times (500 
shares) price index» (FT), »current in­
dustrial orders compared with normal 
orders» (TK), and »the foreign exchange 
reserves of foreign exchange holders 
other than the Bank of Finland» (MVV). 
The two indicators were estimated 
using regression techniques. The for­
mula for calculating the leading indi-' 
cator is presented on page 86. 

iJ 
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