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Kansantaloudellinen
aikakauskirja 7978:1

'Finanssi- ja rahapolitikan mahdollisuuksista
kansantalouden elvyttamisessa*

PAUL PAAVELA

Muutamana viime vuonna valtiovarainministerille on langennut osa
esittdd tédssa tilaisuudessa tulevaisuuden odotuksia, jotka eivdt ole
toteutuneet. Vuosina 1973—1976 on tulo- ja menoarvioesityksissé
ennustettu seuraavalle vuodelle kokonaistuotannon kasvua yhteensi
noin 15 prosenttia, mutta toteutuneiden kasvuprosenttien summa
niini neljini vuonna tulee olemaan pyoredsti viisi. Kaksi kolman-
nesta odotetusta talouskasvusta on siten jidnyt tulematta.

Ennusteiden laatijoita ei kuitenkaan pidd moittia tarpeettomasti,
silld ennusteiden hyvyys tai huonous ei riipu yksinomaan siitd, kuin-
ka hyvin ne aikanaan yhtyvit lopullisiin tilastolukuihin, vaan ennen
kaikkea siitd, onko ne oikein johdettu kaikkien kiytettavissd olevien
tietojen pohjalta. Jos ennustetta laadittaessa kansainvilisen talouden
nikymit, viimeisimmét tilastotiedot ja koti- ja ulkomaiset indikaat-
torit ja muut merkit viittaavat sithen, ettd esimerkiksi 5 prosentin
kasvu kokonaistuotannossa on todenniikoinen, ja jos taloudellamme
voimavarojen puolesta tdhén on hyvit mahdollisuudet, syyllistytddn
tosiasioihin perustumattomaan manipulointiin, jos lopputuloksena
annetaan julkisuuteen jotain muuta. Yhtd vdhén kuin matematiikas-
sa on arvoa silla, ettd vaidrin perustein pdidytéan oikeaan tulokseen,
‘yhtd vidhin voidaan antaa arvoa pessimistien nollakasvun ennustuk-
sille, jos ne perustuvat puutteelliseen talouselimin tuntemukseen ja
tiedossa olevien tosiasioiden huomiotta jattdmiseen.

Kuukausi sitten julkistetussa budjettiesityksessd arvioitiin brut-
tokansantuotteen méaarén kasvavan tdnd vuonna puolisen prosenttia

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen kokouksessa lokakuun 18 paivanad 1977 pidetty
esitelm3. .
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ja ensi vuonna kaksi ja puoli. Jotta ei jilleen syyllistyttiisi perus-
teettomaan viralliseen optimismiin, on aiheellista Iyhyesti selvittas,
mitd noiden numeroiden takana on. Tam#n vuoden alussa kokonais-
tuotanto supistui viime vuoden viimeisen ngljéinnekéen tasosta. Jotta
paistiisiin puolen prosentin keskim##rdiseen nousuun vuonna 1977,
on tuotannon palauduttava leppuvuonna ainakin vuotta aiemmalle
tasolle. Titen kokonaistuotannon tulisi timin vuoden viimeiselld
neljannekselld olla 4—5 9, suurempi kuin ensimmaéiselld neljinnek-
selld, mutta tuskin lainkaan suurempi kuin vuotta aiemmin. Ensi
vuoden osalta ennusteessa lahdetddn hyvin latteasta kasvusta ja koko
vuodelle saatu 2 1/2 prosentin keskimé##rdinen nousu aiheutuukin
padosin tdmén vuoden alkupuolen alhaisesta vertailutasosta. Tosi-
asiallisesti ndm# ennusteet siis merkitsevit sitd, ettd vuoden 1976
lopulta vuoden 1978 lopulle kokonaistuotanto lisisintyisi yhteensé
runsaat 2 prosenttia ja mainittu kasvuluku johtuisi paljolti kokonais-
tuotannon aaltoilusta. ‘

Hallituksen talouspoliittista linjaa on viime aikoina késitelty var-
sin runsaasti julkisuudessa. Kesékuun elvytysohjelman ja elokuun
lopun valuuttapoliittisten ja muiden ratkaisujen yhteydessid hallitus
on laajasti selostanut omaksumaansa toimintalinjaa. Vilkasta keskus-
telua tim#n tiimoilta on lisiksi kiyty Korpilammen talouspoliitti-
sessa konferenssissa sekid budjettipuheenvuoroissa. Tdmin vuoksi
tyydyn tdssd vain lyhyesti ilman perusteluja luettelemaan talouspo-
litiikan lihivuosien tavoitteet. Ne ovat: .

— tyottomyysasteen painaminen 2 1/2 prosentin alapuolelle

— vaihtotaseen alijiimin rajoittaminen pysyvisti alle kahden pro-
sentin bruttokansantuotteesta

— kokonaisveroaste ei saa nousta vuoden 1977 tasosta

— valtiontalouden aseman vahvistaminen; valtion budjettitalouden
menojen volyymin kasvun rajoittaminen keskima#rin noin kah-
teen prosenttiin, seks '

— kustannusten ja hintojen nousuvauhdin rajoittaminen niin, ettd
tuotteittemme hintakilpailukyky alkaa parantua tdmin vuoden
jalkeen; reaalitulojen mahdollisimman suotuisan kehityksen tur-
vaaminen.

Elvytysvara eli se muutos, joka elvytyspolitiikalla on kohtuullis-
- ta odottaa saavutettavan, on kuitenkin kohtalaisen pieni, ebké 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 kysynnén lisddmiseen ei pyritd, paitsi valtiontaloudellisista syis-
td, myoskddn siksi, ettd pysyvien tyopaikkojen sidilyminen ja synty-
minen ja viennin kasvu turvataan tehokkaimmin kehittamalld kil-
pailukykyists tuotantotoimintaa.

Vientimahdollisuuksien lisddmisessd hyva kilpailukyky on ehdo-
ton edellytys. Nahdikseni meidédn on ennakkoluulottomasti punnit-
tava kaikki mahdollisuudet paéstd jo ensi vuoden aikana vahintiin-
kin ennustettuun kansantalouden reaalikehitykseen pienemmilld ni-
mellistulojen korotuksilla. Juuri kustannuspaineiden vihentdmisen
tarkeyden takia devalvaatio todettiin kelvottomaksi keinoksi tuotan-
non elvyttimisessi. Viimeaikaiset kidiinteet metsiteollisuuden vien-
timarkkinoilla eivat oikeuta meitd uudestaan ryhtymiin devalvaa-
tiospekulaatioihin, vaan hitiilemitts on katsottava, miten keskeisten
tuotannonalojen toimintaedellytykset parhaiten voidaan turvata.
Nykyisessa tilanteessa monet alat ovat kieltimittd joutuneet vai-
keuksiin ja niiden erityisongelmiin on huolellisesti paneuduttava.
Kun tukemismahdollisuudet ovat rajalliset, koostuu rakennepolitii-
kan linjan ja tehtdvien konkreettisten p#atésten merkitys.

Finanssipolitiikan yleiset raamit maériytyvit ssken luettelemie-
ni tavoitteiden sekd lihiajan taloudellisten nikymien pohjalta. Kun-
tien ja kansanelikelaitoksen tdmi#nhetkisten menoperusteiden mu-
kaisten menojen kasvupaine on lihivuosina niin suuri, ettd kokonais-
veroasteen pysyttimiseksi ennallaan valtion budjettitaloudesta ai-
heutuvaa veroastetta on voitava pienentdi. Kun lisiksi julkisessa
palvelutuotannossa kustannusten nousu on nopeampaa kuin muilla
aloilla, valtiontalouden menovolyymin kasvuvauhti voi olla lihi-
vuosina enintéén puolet kokonaistuotannon volyymin kasvunopeu-
desta. Valtion menojen kasvupaine jo tehtyjen p#itésten perusteel-
la vie suunnilleen tuon mainitun kasvuvaran. Sellaisia tasapainot-
~ tamis- ja elvytysohjelmia tai yhteiskuntapoliittisia uudistuksia, jotka
merkitsisivit em. kasvuvaran ylittimisen vuoksi veroasteen nousua,
ei voida kdynnistdd. Ulkomaista lainanottoa valtion budjettitalou-
teen ei voida lisitd niin paljon, etti koko maan velkaantumisaste
alkaisi uudelleen kohota.



‘Finanssipolitiikkaa on siten pi#asiallisesti harjoitettava seka tulo-
ettd menopuolella rakennetta muuttamalla. Toisin sanoen menojen
lisdykset on yleensi peitettivd muita menoja vihentdmilld ja vero-
helpotukset korvattava muiden verojen ja maksujen korotuksilla ta-
hi menoja supistamalla ja tiettyyn mi#rdsn asti lainanottoa lisia-
milld. Valtionvelkahan on meillid edelleen kansainvilisesti vertail-
len varsin pieni. ‘

Kun lahtékohdat ja tavoitteet ovat némi, jadvit elvytyspolititkan
mahdollisuudet finanssipolititkan osalta suhteellisen vahaisiksi 1dhi-
aikoina. Todettakoon lisdksi, ettd elvytystoimenpiteiden vaikutukset
on jo otettu huomioon esitetyissd talousennusteissa, joten merkitté-
vié odotuksia ei hallituksen ponnisteluista huolimatta ole syytd ylla-
pitds. Tietenkin toivomme, ettd taloudellinen kehitys antaisi myo-
ten nykyisti enemmin kasvua tukevan ja tyottomyyttd vihentivin
finanssipolitiikan harjoittamiseen ja ettd valtiovarainministerion
melko pessimistiset tuotanto- ja tyollisyysennusteet osoittautuisivat
vaariksi. Joka tapauksessa uusia talouspoliittisia toimenpiteits tar-
vitaan ja hallitus on valmis my6s niihin ryhtyméén.

Tisss yhteydessd on mielenkiintoista viitata #skeiseen hollantilai-
seen tutkimukseen, jossa arvioitiin Alankomaiden talouden osalta
vaihtoehtoisten elvytystoimien vaikutuksia. Huonoimmaksi toimin-
talinjaksi tuotantoaktiviteetin ja tyollisyyden parantamiseksi osoit-
tautui vilillisen verotuksen kiristdmisen avulla rahoitettava julkisten
menojen lisidiminen. Selvisti myonteisimmét tulokset olisivat puo-
lestaan saatavissa sitd kautta, ettd yritystoiminnan kustannuksia,
esim. tyovoimakustannuksia, vihennetdin. Suotuisat vaikutukset li-
sadntyvit edelleen, jos julkinen valta ei kompensoi em. syistd aiheu-
tuvia tulojensa menetyksid muuta verotusta kiristamalls, vaan joko
supistaa menojaan ja/tai lisdd ulkomaista lainanottoa. Vaikka Alan-
komaiden ja Suomen taloudet eriiltd osin poikkeavat selvistikin toi-
sistaan, mm. Alankomaiden rakenteellisena heikkoutena on jo 10"vuo-
den ajan pidetty liian alhaista tuotannollisten investointien tasoa,
ovat mainitut tulokset pitkélti samansuuntaisia niiden arvioiden ja
laskelmien kanssa, joita myos tailld tehtiin hallituksen kesikuista
elvytysohjelmaa laadittaessa. Olenkin vakuuttunut siitd, ettd mei-
dén on edelleen jatkettava ja tehostettava tuolloin omaksuttua fi-
nanssipoliittista linjaa.
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Paitsi esteits, joita ekspansiivisemnman finanssipolitiitkan harjoitta-
miselle valtiontalouden puolelta aiheutuu, on jatkuvasti pidettava
mielessd ne kokonaistaloudelliseen kehitykseen ja tasapainoon liitty-
vat vaarat, joita laajentava politilkka meiddn oloissamme aina tuo
mukanaan. Tarkoitan talld ennen kaikkea tuonnin kurissa pitdmisen
ja ulkoisen tasapainon sdilyttamisen tirkeyttd. Jos ndissé koettaisiin
uusia takaiskuja sen tdhden, ettd kokonaiskysyntdd on ldhdetty lii-
kaa kasvattamaan, jouduttaisiin pian takaisin kysynnéin rajoittami-
sen tielle, mika tyollisyyden kannalta olisi entistd tuskallisempaa.
Vaihtotaseongelma on tilld hetkelld keskeisistd ongelmistamme pie-
nin, mutta sitd ei pidd unohtaa, siksi herkké se on pienillekin sysayk-
sille. ,

Finanssipolitiikan lisdksi talouspolitiikan toinen keskeinen vili-
nekokoelma on rahapolitiikka, jota Suomen Pankki p#idasiassa hoi-
taa. On selvai, eftd niiden lohkojen pailinjojen tulee olla yhden-
suuntaisia ja toisiaan tukevia. Valtioneuvoston ja Suomen Pankin
valilld ei olekaan oman arvioni mukaan eridvid kisityksia noudatet-
tavan talouspolitiikan peruslinjasta, ja niiden tavoitteet ja nikemyk-
- set tarvittavista toimenpidekokonaisuuksista ovat hyvin pitklle me-
neviasti yhdenmukaisia. Jos niin ei olisi, vaikeutuisi talouden ter-
vehdyttidminen tuntuvasti ja k#visi ennen pitkdsd kestdmattomaksi.
Kun tilanteen arviointi on suunnilleen sama, ei hallituksen ja Suo-
men Pankin keskeisissd suhteissa ole ongelmia. Julkisuudessa ni-
mi tahot halutaan joskus ndhdi toistensa vastapuolina, joista toinen
painaa kaasua ja toinen jarrua, ja seuraukset ovat huonot.

Keskuspankin tehtdviin kuuluvat maan "rahoitusmarkkinoiden
toimivuuden turvaaminen, ulkomaisesta maksuvalmiudesta huolehti-
minen sek# rahan arvon pysyttiminen vakaana. Rahoitusmarkkinoi-
den vakavuus edellyttidd jyrkkien muutosten vilttimistd rahan saa-
tavuuden saitelyssd, ja nidin ei etenkidn kiristdvia toimia, silloin kun
ne ovat tarpeen, voida yhtikkisesti toteuttaa. Keventdminenkin on-
nistuu parhaiten valikoivalla tavalla eikd luottojen saantia yleisesti
helpottamalla. Ulkomaisen maksuvalmiuden turvaaminen edellyttis
rahavirtojen sidtelyd niin, ettd valuuttavaranto pysyy riittdvin suu-
rena. Valvomalla ulkomaista lainanottoa keskuspankki voi vaikut-
taa investointien méa#rdén ja siten melko valittémasti myos reaali-
taloudelliseen kehitykseen. Pidomantuontipolitiikka liittyy hyvin
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keskeisesti paitsi yleensd rahan tarjonnan saitelyyn myos velkaan-
tumisen kautta kokonaistaloudelliseen reaalikehitykseen.

Rahan arvon eli hintatason muutoksiin vaikuttaa tuloratkaisu-
jen ynna muiden tekijoiden lisdksi myos rahan tarjonta. Yleisesti
ymmarretiin, ettd katteeton setelipainon pyoérittiminen johtaa mel-
ko nopeasti inflaatioon ja reaalitaloudellisiin menetyksiin. Toisaalta
talouden laajentuminen ja hintatasonkin nousu edellyttavét liiketoi-
mien sujumiseksi myos suurempaa rahamaiasrdd. Tasapainoilu koh-
tuullisella keskitielldi ei ole helppoa. Vwuosikymmenid vallinneen
keynesildisen oppirakennelman rinnalle on tyontymé&ssé monetaristi-
nen suuntaus, joka antaa rahapolitiikalle entistd suuremman merki-
tyksen talouspoliittisessa keinovalikoimassa. Missd madrin raha rat-
kaisee, on kuitenkin edelleen kiistelyn kohteena tutkijoiden piirissa.
Kun minulla ei ole kansantaloustieteen tutkijan koulutusta enki
muilta tehtiviltdni voi paneutua — enks todennidkoisesti kykenisi-
k#sin — teoreettisiin kysymyksiin, niin mielenkiintoista ja hyddyllis-
td4 kuin se olisikin, en tidssd puutu enemmailti aiheeseen, mutta toi-
von kuulijoiden tekevin sen.

Rahapolitiikan perustavoitteet eivit ole riippuvaisia piivinkoh-
taisista ongelmista. Rahapolitiikkaa pitdisi kuitenkn yleislinjoiltaan
ja yksityiskohdiltaan harjoittaa l&hivuosina siten, ettd se myotévai-
kuttaa edelld esitetyn talouspoliittisen tavoitekokonaisuuden saavut-
tamiseen. Siin#kin siis elvytykselld, kysynnin ja tuotannon elvytti-
miselld sekd tyollisyyden parantamisella tulisi olla etusija. Mutta
rahapolitiikassa, enemmin kuin finanssipolitiikassa, on pidettéva sil-
malld myos muita tavoitteita, ennen kaikkea kilpailukyvyn parantu-
mista sek#d luonnollisesti myos ulkoisen maksuvalmiuden sailymista.
Niin ollen rahapolitiikkaa tulisi keventad nimenomaan helpottamal-
la teollisuuden rahoitustilannetta sielld, missd suurimmat vaikeudet
ovat, mutta vain siind laajuudessa kuin se on mahdollista vaaranta-
matta inflaatio- ja vaihtotasekehitystd koskevia tavoitteita. Nahta-
vissd olevan inflaatiokehityksen olisi oltava kuitenkin ennustettua
alemman, jotta rahapolitilkan keinoihin voitaisiin turvautua aiem-
paa enemmién. ‘

Finanssi- ja rahapolitiikan tavoitteiden ja linjojen synkronisointi
sinénsd, niin tirkedd kuin se onkin, ei vield ratkaise ongelmia. Fi-
nanssi- ja rahapolitiikan mahdollisuudet yhdessikiin samanaikaises-
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ti seké tasapainottaa ettd elvyttdsd ovat ldhivuosien aikana rajoitetut.
Niiden ahtaiden rajojen sisalld hallitus ja Suomen Pankki tekevéat
voitavansa ja pyrkiviat noudattamaan johdonmukaisesti omaksu-
maansa talouspoliittista linjaa: parantaa tyollisyyttd ja edistid talou-
dellista kasvua niin paljon kuin se juuri ndiden samojen tavoitteiden
saavuttamista palvelevia muita tavoitteita vaarantamatta on mahdol- -
lista. Nykynékymin ei finanssi- sen paremmin kuin rahapolitiikan-
kaan puolella ole kuitenkaan mitaén sellaisia keinoja, jotka nopeasti
voisivat parantaa tyollisyytta kestavalla tavalla.

Finanssi- ja rahapolitiikan johto ovat jatkuvasti yhteydessd kes-
kenaén ja neuvottelevat tarkoituksenmukaisen talouspolitiikan suun-
taviivoista. Talouspolitiikan valmisteluporras sen sijaan lienee alue,
jossa yhteistydtd olisi mahdollista tehostaa ja kiinteyttds. Valtiova-
rainministerién ja Suomen Pankin makroekonomistit vertailevat kyl-
la sdannollisesti ennusteita, eivitkéd ne yleensé ole poikenneet toisis-
taan sen enempiéd kuin ammattitaitoisten henkildiden samoista lih-
tokohdista suunnilleen samoin perustein tehdyt laskelmat normaa-
listi poikkeavat. Mutta monet virkamiehet ovat myontineet tunte-
vansa puutteellisesti rahapolitiikan perusteita niin teoriassa kuin
kidytannossakin, ja osittain tdmi johtuu suunnittelun organisaatiois-
ta. Kun tdsmaillistd tietoa rahoituksesta ja rahapolitiikasta yleensa
ei ehké tarpeellisessa miirin ole valtioneuvoston virkamiesten piiris-
sd, saattavat monetaariset nikékohdat joskus jadda vaille asiaankuu-
luvaa painoa. Finanssi- ja rahapolitiikan yhteensovittamisen onnis-
tuminen olisikin kenties syyti varmistaa entisti 1iheisemmalls yhteis-
tyolld virka- ja pankkimiesten kesken.

Korkeakouluissa ja tutkimuslaitoksissa on suuri m#ira tieteel-
listd ja talouspolitiikan teoriaa koskevaa tietoa, joka myos olisi saa-
tava paremmin hyodynnetyksi. Ulkopuolisia tutkijoita on luonnol-
lisesti mahdoton wvetdd mukaan viranomaisten suunnittelutychon.
Ajatustenvaihdon lisiaminen olisi kuitenkin varmasti molemmille
osapuolille hysdyllisti.

Talouspoliittisen keskustelun taso on meilld noussut, mutta se
voisi varmaan olla vield monipuolisempaa kuin nykyisin. Liian hel-
posti tyydytdin toistamaan tavanmukaisia lauseita ja kertomaan
omista vaikeuksista, miki voi johtaa siihen, ettd todellisen hiadén tul-
lessa uskottavuus loppuu.
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Olen melko vihidn kisitellyt annettua budjettiesityksen sisiltoa
ja niitd perusteita, joille se rakentuu. Mydskin hallituksen talous-
poliittista toimintalinjaa on tiheddn kisitelty tiedotusvilineissd. Sen
sijaan olen pyrkinyt valottamaan erditd yleisia n#kokohtia, jotka
liittyvat raha- ja finanssipolitiikan yhteensovittamiseen.

Valtiovarainministerin perinteellisessd budjettiesitelméssd on
usein toivottu tutkijoiden panosta ja ehdotuksia lisittaviaksi talous-
- poliittiseen keskusteluun. Toivottavasti myos virkamiehilld olisi
enemman tilaisuuksia irrottautua normaaleista tyotehtivistdén ja pa-
neutua teoreettisiin ongelmiin, seurata tieteellistd keskustelua ja eh-
k& ominkin opinnéyttein verestdid analysointikykyjdan. Talouspoliit-
tinen valmistelutyo ei voi olla parasta mahdollista, jos hallinnon pii-
rissd tyoskentelevit eividt pysty pitdmadn ylla kosketusta yritys-
maailmaan, tieteen kehitykseen ja kansainvilisiin virtauksiin.
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Puheenvuorot edellisen johdosta

HENRI J. VARTIAINEN

Valtiovarainministerin esitelm# kuvastaa néhdikseni hyvin sitd rea-
liteettien tunnustamista, samalla ehkd my6s sitd neuvottomuutta, jo-
ka viime aikoina on leimannut talouspoliittisia lausuntoja.

Budjettiesitelmien korostukset heijastavat kulloistakin talouspo-
lititkan ongelmien tirkeysjarjestystda. Vuoden 1974 budjettiesitysté
tdssd yhdistyksessd luonnehtiessaan valtiovarainministeri Johannes
Virolainen korosti vaihtotaseen tasapainottamisen tarkeyttd tyolli-
syysongelman esiintyessid vield tyovoimapulan muodossa. Vuoden
1975 budjettiesitelméssda ulkomaankaupan tasapainon parantamista
pidettiin keskeiseni tavoitteena.

Vuoden 1976 budjettiesitystda hahmotteli ministeri Heikki Tuo-
minen, joka my0s painotti eniten vaihtotaseen tasapainottamisen tar-
vetta. Sen sijaan seuraava eli hititilahallituksen valtiovarainminis-
teri Esko Rekola totesi tyollisyyden turvaamisen olevan kaikissa
oloissa erityisen korkealla sijalla hallitusten tavoitteiden asteikossa.
 Ministeri Paul Paavelan nyt luetellessa meille talouspolitiikan lihi-
vuosien tavoitteita tyGttomyysasteen alentaminen esiintyi luettelossa
ensimmadisend, miks ehki saattoi kuvastaa myos tarkeysjirjestysta.

Ennusteet kokonaistuotannosta ovat neljini viime vuonna olleet
lilan optimistisia. Nayttaa siltd, etti sama tarina tulee toistumaan.
Budjetin liitteessd arvioitiin bruttokansantuotteen kasvavan tina
vuonna 0,5 pros. ja ensi vuonna 2 1/2 pros. Viime aikoina on esi-
tetty uusia ennusteita, joiden mukaan kasvut jaisivat nollaan ja kah-
teen prosenttiin. ‘

Sita ei valttamatta lueta kenellek#isin viaksi, ettd ennusteet osu-
vat harhaan. Jos niin kdy useana vuonna perikkiin, nousee kysy-
mys, eik6 olisi syytd hahmotella rakenteellista strategiaa talouseld-
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mian selkdrangan vahvistamiseksi, jotta pienet virhelaskelmat eivit
aiheuttaisi laajoja ja hankalia seuraamuksia. Télle olisi sitikin enem-
mén aihetta, kun kvalitatiivisia muutoksia on muutoinkin peréénkuu-
lutettu varojen puuttuessa kvantitatiivisiin muutoksiin. Esimerkik-
si olisi jo paljon aikaisemmin voitu ryhtyi suosimaan paddomien muo-
dostumista itse yrityksissd, jotta ndmd vahvemman rahoitusraken-
teensa turvin olisivat voineet kohdata taloudellisia vaikeuksia. Tun-
tuu siltd, ettd kansantaloutemme etsikkoaika yhi edelleen jatkuu.

On miellyttavai todeta jalleen kerran se vakuutus, ettd veroastet-
ta ei en#dd ole aikomus nostaa ja ettd tétd varten valtion budjettita-
loudesta aiheutuvaa veroastetta on voitava pienentad. Kuitenkin he-
rattdd jhmetystd se, ettd 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 liitteen laskelmien mukaan se nousisi 39.1 prosenttiin
kuluvana vuonna ja siitd edelleen 39,5 prosenttiin ensi vuonna. Jos
BKT-arvio on lilan suuri, suhdeluku nousee vield korkeammaksi.
Téama tulee merkitsemédn lainanoton huomattavaa kasvua, jos vero-
aste halutaan pysyttdd ennallaan.

Jos menojen lisdyksié tarvitaan, ne on ministerin mukaan yleen-
sé peitettdva muita menoja vihentamalla. Tdméd on oikea finanssi-
hoidon periaate. Sen sijaan verohelpotusten korvaaminen muiden
verojen ja maksujen korotuksilla on kiistanalaista. Meilld on usein
luonnehdittu shelpotuksiksi» sit#, ettd tulo- ja omaisuusveroasteik-
koja on lievennetty inflaatiota vastaavasti. Téallaisiakin korjauksia
on jouduttu kompensoimaan vilillisten verojen korotuksilla, miks
osoittaa, kuinka menotaloutemme on pohjautunut keskim#iriisti no-
peamman tulojen kasvun varaan.

Rahoitusmarkkinoiden vakavuus edellyttdsd, kuten ministeri to-
teaa, jyrkkien muutosten vilttdmistd rahan saatavuuden saitelyssé.
Jo pitk#in on meillé rahapolitiikan painopiste ollut selektiivisten toi-
menpiteiden puolella, mikd on nikynyt siini, ettd rediskonttauskiin-
tioitd ei ole lisdtty, mutta erityisjarjestelyjd on pantu voimaan.

Kuitenkin saattaisi annos yleisesti elvyttdvid rahapolitiikkaa ol-
la vaihteeksi paikallaan, ei vihiten elvytyshengen psykologiseksi
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vahvistamiseksi. Elinkeinoeldmén yleisia rahoitusedellytyksié olisi
paastidva vahvistamaan, jottei ajauduta yha pitemmaélle sithen suo-
hon, jossa isot yritykset pysyvét pystyssd valtiovallan tuen turvin ja
pienet menevit nurin.

Ministeri Paavela pitda elvytysvaraa kohtalaisen pieneni, ehki
prosentin luokkaa kokonaistuotannon kasvussa. Olkoon prosentti-
yksikon yliraja missd tahansa 0—2 prosentin lukemilla, vaarallisin-
ta on kuitenkin alaraja, joka voi olla miinuslukemilla aina 4—5 pro-
sentin tienoilla. N&in kiy, jos elvytystd ei saada aiotulla tavalla toi-
mimaan, mutta sen laskut silti lankeavat maksettaviksi.

Teollisuuden Keskusliitossa on suoritettu laskelmia kesilli ja nyt
ilmoitettujen elvytystoimenpiteiden vaikutuksista ja todettu ne par-
haimmillaan vaatimattomiksi. Ensi vuotta koskevat budjettipoliitti-
set ratkaisut vihentivit teollisuuden kustannuksia noin 260 milj. mk,
mutta toisaalta teollisuudelle asetetaan lisdrasitteita noin 300 milj.
mk. Sahkéveron kilpailukykys heikentéva rasitus sdilyy, samoin ko-
neiden ja laitteiden liikevaihtoverollisuus. Tuloveroasteikkoa korja-
taan inflaatiolta siten, ettd progressio jilleen jyrkkenee. Varallisuus-
veroa peritddn edelleen korotettuna, miks tuntuu erityisen raskaana
perheyrityksissa.

Liiketaloudellisilla paivilla keskusteltiin #skettain yritysten sa-
neerauksesta. Teollisuuden parissa suoritetuista rahoitusselvityksis-
td paatellen pelkéstdsn yrityksissd toteutettava saneeraus ei riit,
vaan suomalaisen teollisuuden koko ymparisto ja toimintaedellytyk-
set ovat saneerauksen tarpeessa. Vuonna 1976 jai yrityksille toimin-
tamenojen, korkojen ja verojen maksamisen jilkeen varoja yksi pro-
sentti liikevaihdosta, mikd samalla oli vain vajaa sadasosa yritysten
kaikista veloista. Metséteollisuus toimi tappiolla, yli kolmannes vuo-
den 1976 korkomaksuista ja veroista oli rahoitettava uutta velkaa
ottamalla. T#hén tilanteeseen on paljolti johtanut julkisen sektorin
laajeneminen ja siitd koituva rasitus markkinasektorille.

Yrityksissd koetaan saneerauksen tarvetta, jos velkain korot al-
kavat nousta lshemmsés 10 prosenttia liikevaihdosta. Valtiontaloudes-
sa ei tatd kriteerid viela ole tullut eteen, valtionvelan korkomenot
ovat alle prosentin budjetista. Mutta ehk& julkinen talous onkin liian
hyvinvoipa jo kolmatta vuottaan vaikeuksissa kamppailevan tuotan-
tosektorin rinnalla, ja siksi saneerauksen tarpeessa.
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Asenteiden on radikaalisti parannuttava. Vain kannattava tuo-
tanto voi turvata tydllisyyttéd ja elintasoa, ja riittdva tulonmuodostus
yrityksessd on muun tulonmuodostuksen edellytys.

Ambitiotasoa julkisen vallan kautta suoritettavien tehtivien suh-
teen on tarkistettava. On ymmaérrettavad, ettd julkinen talous ei tuo-
ta mitdsn ilmaispalveluksia vaan kaikesta on maksettava. Liiallista
verorasitusta ei voida sysitd kenenkddn muun harteille, sen maksaa
aina koko kansantalous itse jollei muutoin niin tuotantokyvyn hei-
kentymisend. Olisi myos kehitettdvi tapoja, joiden kautta kansalais-
ten mielipiteet julkisen talouden laajuudesta ja rakenteesta saatai-
siin kartoitetuiksi ohjeena paatoksenteolle.

PEKKA MORRI

Ministeri Paul Paavela rajoitti esitelménsé finanssi- ja rahapolitiik-
kaan, jattden vastaamatta kysymykseen, olisiko muilla talouspolitii-
‘kan lohkoilla, esimerkiksi tulo-, ty6voima- ja valuuttakurssipolitii-
kan avulla saavutettavissa kansantalouden elvyttdmisen kannalta te-
hokkaampia tuloksia kuin nykyistd finanssi- ja rahapolitiikkaa jat-
kamalla. \

Todettuaan, ettd elvytyspolitiikan mahdollisuudet finanssipoli-
tiikkan osalta jaavit lihiaikoina suhteellisen vahéiisiksi ja ettd finans-
' si- ja rahapolitiikan mahdollisuudet yhdessikin samanaikaisesti sek
tasapainottaa etti elvyttda ovat lihivuosina rajoitetut, esitelmoitsija
mainitsi, ettd uusia talouspoliittisia toimenpiteita joka tapauksessa
tarvitaan ja hallitus on valmis myos niihin ryhtyméaén. Taltékin osin
ministeri Paavela jatti vastaamatta, mitd nuo uudet toimenpiteet
mahdollisesti voisivat olla. '

On varsin todennikéistd, ettd viime kesikuussa ns. elvytysohjel-
man yhteydessa hyviksyttyja talouspolitiikan l&hivuosien tavoitteita
ei ole mahdollista nykyistd talouspolitiikkaa jatkamalla saavuttaa.
Tyottomyysasteen painaminen lihimmén viiden vuoden kuluessa
21/2 prosentin tason alapuolelle on nykyisten kasvunikymien va-
lossa tdysin mahdotonta. Vain vaihtotasetavoite nayttdad toteutuvan
lamasta johtuen odotettua paremmin. Sen sijaan kokonaisveroas-
teen alentaminen, valtiontalouden aseman vahvistaminen sekid kus-
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tannusten ja hintojen nousuvauhdin rajoittaminen niin, ettd tuot-
teittemme hintakilpailukyky alkaisi parantua, ei ndkyvissé olevan ta-
louskasvun ja tuottavuuden nousuvauhdin vallitessa niytd toden-
niakoiseltd. Kayttadkseni Eero Tuomaisen terminologiaa, olisi kan-
santaloutemme edelleen vajoamisen estdmiseksi ilmeisesti punnitta-
“va sekd talouspolititkan tavoitteet ettd keinot uudelleen siten, ettd
tyollisyyden paranemisen kannalta riittdvin nopeaan kasvuvauhtiin
olisi mahdollista passta.

Tdm& punnitseminen ei onnistuakseen voi tapahtua pelkistdin
hallituksen ja Suomen Pankin toimesta, vaan siini tarvittaisiin eh-
dottomasti kaikkien etujarjestojen aktiivista ja myOnteistd panosta.
En halua tassi yhteydessi myo6skddn ldhted esittim&iin omia kési-
tyksidni siitd, minkalainen talouspoliittisen linjan tarkistus tulisi
toteuttaa. Sen sijaan arvelen, ettid talouspolitiikan eri osapuolet tar-
vitsevat jonkinaikaisen tyorauhan, mikéli ne aikovat punnita asioita
uudestaan ja paittai mahdollisista lisitoimista, joihin ministeri Paa-
velakin esitelmissisn viittasi.

Aivan esitelminsi alussa ministeri Paavela totesi mielesténi var-
sin silmiinpistdvan seikan. Nimittdin sen, ettd kaksi kolmannesta en-
nustetusta talouskasvusta on viimeisten neljidn vuoden aikana jainyt
tulematta. Jos pyrittdisiin vastaamaan kysymykseen miksi néin on
tapahtunut, jouduttaisiin ilmeisesti tyypilliseen suomalaiseen talous-
poliittiseen keskusteluun, jossa eri osapuolet kilvan syyttdvét toi-
siaan. Téllaista vuoropuhelua on viime aikoinakin k&yty, mutta se
ei auta nykytilanteessa. Tarkeinta ilmeisesti olisi pyrkia valttdméasn
sellaisten toimien toistaminen, jotka ovat mydétivaikuttaneet nyky-
tilan syntymiseen. Esitelmoitsiji viittasi mielestini erdsiseen niisti
mainitessaan hollantilaisesta tutkimuksesta, jossa todettiin, ettd huo-
noimmaksi toimintalinjaksi tuotantoaktiviteetin ja tyollisyyden pa-
rantamiseksi osoittautui vilillisen verotuksen kiristdmisen avulla ra-
hoitettava julkisten menojen lisiéiminen.

Mitd muutoin nykytilanteessa tulee finanssipolitiikan yleisiin raa-
meihin, voin pa#osiltaan yhtys ministeri Paavelan esittimiin ajatuk-
siin. Kuitenkin nikemys siitd, ettd Kansaneldkelaitoksen téménhet-
kisten menoperusteiden mukainen menojen kasvupaine olisi l&hi-
vuosina niin suuri, ettd sosiaaliturvamaksuja jouduttaisiin tarkista-
maan, on henkilokohtaisen kiasitykseni mukaan virheellinen. Ennen
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lokakuun 1. pdivds voimassa olevat maksuperusteet riittavat nykyis-
ten etuuksien rahoittamiseen myos ldhivuosina, mikili maksajien pii-
ria laajennetaan siten, kuin hallitus on budjettiesityksensd yhteydes-
si esittinyt. Rahoitustarve muodostuu luonnollisesti toisenkaltaisek-
si, mikali kansanelike- tai sairausvakuutuslainsddddnnossd toteute-
taan merkittdvia uudistuksia. Julkisen menotalouden puolella suu-
rin kasvupaine on siten kuntasektorissa, mika heijastuu myos val-
tiontalouteen.

Talouspoliittisessa keskustelussamme on aika ajoin korostettu ra-
ha- ja finanssipolititkan koordinointitarvetta. Tassd yhteydessd on
mielenkiintoista arvovaltaiselta taholta kuulla, ettd valtioneuvoston
ja Suomen Pankin vililla ei ole eridvid kisityksid noudatettavan ta-
louspolitiikan peruslinjasta ja ettd niiden tavoitteet ja nikemykset
tarvittavista toimenpidekokonaisuuksista ovat hyvin pitkille mene-
visti yhdenmukaisia. Talouspolitilkan kannalta asiat ovat tilldin
kunnossa, mikili tilanteen arviointi molemmilla tahoilla on oikea.
Mutta heittikaamme keskusteltavaksi sellainen — ilmeisesti vain
teoreettinen vaihtoehto — ettd talouspoliittinen tilanneanalyysi olisi-
kin virheellinen. Jos néin olisi, niin runoilijaa lainatakseni »tie hel-
vettiin on kivetty hyvilla paatoksillas.

Tasta uskallan vetdd sen kerettildisen johtopddtoksen, ettd jossa-
kin tilanteessa saattaa talouspoliittisen keskustelun ja p#itoksenteon
kannalta olla jopa vaarallista, jos keskuspankilla ja valtiovarainminis-
teriolld on tdysin samankaltaiset nikemykset talouspoliittisesta ti-
lanteesta ja harjoitettavan talouspolititkan sisallosti.

- Esitelménsi lopussa ministeri Paavela toivoi, ettd myds virka-

miehill3 olisi enemmain tilaisuuksia irrottautua normaaleista tyotehta-
vistddn ja paneutua teoreettisiin ongelmiin, seurata tieteellistd kes-
kustelua ja ehki ominkin opinniyttein verestds analysointikykyjaan.
Hin jatkoi, ettd talouspoliittinen valmistelutyo ei voi olla parasta
mahdollista, jos hallinnon piirissi tyoskentelevit eivit pysty pitdméan
ylla kosketusta yritysmaailmaan, tieteen kehitykseen ja kansainva-
lisiin virtauksiin. Niin epéileméttd on. Erityisesti yhteydenpito eko-
- nomistien ja yritysten vililli on saattanut jadda liian viahiiseksi.
Virkamiehet ndyttivit myos hdmmistyttavan heikosti tuntevan etu-
jarjestojen toiminta- ja ajattelutapoja. Sen sijaan teoreettiset ongel-
‘mat ovat heille sittenkin huomattavasti tutumpia.
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Taloudellisen aktiviteetin lisadminen
ilman inflaatiota*

JOUKO PAUNIO

Nykyisin vallitsevissa taloudellisissa ja poliittis-yhteiskunnallisissa
olosuhteissa on vaikeata torjua inflaatiota ja sen kiihtymists olosuh-
teissa, joissa kansantalouden tyovoima ja pddoma ovat suhteellisen
taydessd kaytossd. Termi ssuhteellinen» on tassa paikallaan, koska
inflaatiolla on ollut taipumus kaynnistyd jo huomattavasti aikaisem-
min kuin tuotantokapasiteetti on absoluuttisessa mielessd saavutta-
nut tdyden kidyton. Olen aikaisemmin raportoinut erdisti empiiri-
sistd tutkimustuloksista’, jotka tukevat sitd késitysts, joka myos tas-
sd esityksessd omaksutaan, etti Suomen kansantaloudessa tdménkal-
tainen inflaatioraja — ty6ttomyysasteella mitattuna — on selvésti kor-
keammalla ty6ttdmyyden tasolla kuin talouspoliittisesti pidetd&n suo-
tavana, ts. kuin sellainen skitkaty6ttomyys», jonka katsotaan edus-
tavan tiystySllisyytts. Ulkomaisissa tutkimuksissa on myés paadytty
samansuuntaisiin tuloksiin.® Tillainen asiantila asettaa harjoitetta-
valle talouspolitiikalle hankalia ongelmia, mutta antaa my6s viittei-
td siitd, miten politiikkaa olisi painotettava pyrittdessd kohti tasa-
painoista taloudellista kehitystd, jossa korkea tyollisyys ‘toteutuu.
T&ta ongelmakokonaisuutta yritin seuraavassa luonnehtia nykyisen
talouspoliittisen tilanteen taustaa vasten. ‘

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen teemailtapdivissd Viimeaikainen rahataloudel-
linen tutkimus marraskuun 3 pidivand 1977 pidetty esitelma.

1. Jouko Paunio, Talouden hdiridtilat ja polititkan. 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.
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Olen aikaisemmin kiyttinyt sinflaatiorajastas termii sinflaatio-
tasapaino»®, mutta uusi termi sopinee paremmin tihin yhteyteen,
koska nikokulmana on nyt taloudellisen aktiviteetin ja tyollisyyden
lisidminen. Korostan, etten suinkaan viitd inflaatiorajan olevan mi-
kddn muuttumaton olotila, vaan ainoastaan, ettd harjoitettaessa eks-
pansiivista talouspolitiikkaa se tulee vastaan ennen taystyollisyytta.

Ekspansio-deflaatio

Minkilaiseen tulkintaan inflaatioprosessin piirteista inflaatiorajan
késite luontevasti liittyy? Tulkinnan ei tietenk&in pitdisi olla risti-
riidassa empiiristen havaintojen kanssa. Kun kokonaiskysynnin sa-
telemi taloudellinen aktiviteetti — ja ty6llisyys — on inflaatiorajan
alapuolella, inflaatiovauhti hidastuu ja sitd enemmaén, mita alemmal-
la tasolla aktiviteetti on tuon rajan suhteen ja mitd nopeammin in-
flaatio-odotukset mukautuvat tapahtuvaan kehitykseen.

On syytd korostaa, ettd tami tulkinta sisiltdi myos sen tarkeédn
nikokohdan, ettd vain kokonaiskysynnin taso suhteessa potentiaali-
seen kokonaistarjontaan eikd sen muutos vaikuttaa inflaatioon.* Kun
kokonaiskysyntd kohottaa taloudellisen aktiviteetin inflaatiorajan
ylapuolelle, silloin inflaatiovauhti pyrkii voimistumaan ja sitd enem- -
mén, mitd korkeammalla tasolla aktiviteetti (ja ty6llisyys) on inflaa-
tiorajan suhteen ja mitd nopeammin odotukset mukautuvat toteutu-
vaan inflaatioon. Koska taloudellisen aktiviteetin nousu inflaatio-
rajan yldpuolella voi kohdata sekd tyovoiman ettd padoman osalta
spullonkauloja», on myds luultavaa, etti niitd kohdataan herkem-
min, kun aktiviteetin kohoaminen on nopeata. Toisin sanoen inflaa-
tiovauhti ei inflaatiorajan ylipuolella riipu vain kokonaiskysynnin
tasosta suhteessa potentiaaliseen kokonaistarjontaan vaan myos siit,
miten nopeasti se kasvaa. Jos kokonaiskysyntdsd laajennetaan tuo-
tantovoimien tdysk#yttoisyyden oloissa, kiihtyvélta inflaatiolta ei voi-
da valttya.

Jotta edellid esitetyt asiayhteydet tulisivat tiysin selviksi, tarkas-
telen kuvion 1 avulla, mits tapahtuu ekspansiivista politiikkaa har-

3. Paunio, mt.s. 172—1177. :
- 4. Palkkayhtilolld suoritetuissa empiirisissi kokeissa tysttémyyden taso sai mer-
kitsevin kertoimen, mutta ei sen sijaan ty6ttomyyden muutos.
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Kuvio 1.

joitettaessa. Ensimmaéisessd neljinneksessd kuvataan kansantuotteen
volyymin (Y) ja kokonaiskysynnin vilistd yhteyttd tutun 45°-ku-
vion avulla, neljannessé neljinneksessd esitetddn kansantuotteen ja
ty6llisyyden vilinen yhteys tuotantofunktion vilitykselld ja toises-
sa neljanneksessi on kuvattu styylitelty» inflaatioprosessin etenemi-
nen kokonaiskysynnén lisdéintyessd tai sitd lisdttdessd. Kuviossa on
inflaatioraja ilmaistu tyollisyyden kohdalla N:i:1l4 ja kansantuotteen
puolella Yr:lla. Taystyollisyys on merkitty Nr:1li ja vastaava kan-
santuotteen volyymi (eli potentiaalinen kokonaistarjonta) Yr:ll4.
Tarkastellaan kokonaiskysynnin kasvua 45°-suoralla A:sta B:hen
ja B:std C:hen. '
Lihtokohtatilanteessa kansantuote on Yo, tyéllisyys No ja ko-
konaiskysyntd, joka on kansantuotteen kasvava funktio Do on yhti
suuri kuin kokonaistarjonta. Inflaatiovauhti on Po; Ny — No ilmai-
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see tyottomyyden miirin. Jos oletetaan talouspolitiikan keinoin li-
sattdvin kokonaiskysyntis, se merkitsee D-kiyrén siirtymisti kohti
Di-asemaa, jossa kiyra leikatessaan 45°-suoran pisteessi B on saa-
vuttanut inflaatiorajan (Y: ja Ni). Koska ty6ttémyys aina inflaa-
tiorajaan asti hidastaa ‘tirkeimméan kustannustekijan palkkojen nou-
suvauhtia ja koska kiintesit kustannukset tuoteyksikkod kohti vihe-
nevit, heikkenee kustannuspaine. Mikili tuotanto pystyy joustavas-
ti mukautumaan kysyntaan vajaakapasiteetin olosuhteissa, ei mer-
kittdivaa kysyntipainetta pisise syntymiin hysdykemarkkinoilla.
Niin ollen inflaatiovauhti hidastuu kokonaiskysynnin kasvusta huo-
limatta. Inflaatiovauhti on alentunut Prhin saavutettaessa inflaatio-
raja. _

Jos kokonaiskysyntsd lisitisin edelleen, palkkojen nousuvauhti
alkaa kasvaa ja vieldpé kiihtyvialld vauhdilla inflaatio-odotusten voi-
mistumisen tiéhden. Sitipaitsi on nyt myds otettava huomioon, ettd
kysynnén ja ‘tarjonnan rakenne eivit ehki kunnolla vastaa toisiaan
— etenkin pitkédn laman jilkeen — joten pullonkauloja ja osittaista
litkakysyntéa saattaa ilmaantua. Niin ollen inflaatiovauhti alkaa jil-
leen kohota ja jopa kiihtyvalla vauhdilla lihestyttdessd taystyolli-
syyttd, jota vastaavaa kokonaiskysyntda on merkitty De:1la. Inflaatio-
vauhti saavuttaa talléin Pr:n. ‘

Koska inflaatiovauhti on dynaaminen ajassa tapahtuva prosessi,
jéd taméin kuviotarkastelun ulkopuolella kuviteltavaksi se, kuinka
inflaatiovauhdin liikkeet riippuvat siitd, miten nopeasti tai hitaasti
~ kokonaiskysyntii laajennetaan. Jos se tapahtuu hitaasti, tuotanto-

kapasiteetin vajaakiyttoisyys jatkuu pitemp#in kuin nopeassa eks-
pansiossa: Talloin inflaatiovauhdin hidastuminen jatkuu kauemmin
ja painuu alhaisemmalle tasolle, ennenkuin vauhti jilleen kiihtyy
sivuutettaessa inflaatioraja (pisteessi B). Vaikka siis kuviossa esi-
tetty inflaatioprosessi dynaamisesta nikokulmasta katsottuna onkin
- epitédydellinen, se joka tapauksessa védristelem#tts tuo esiin eréén
tirkesin seikan: Jos kansantalous joutuu syviin lamaan samanaikai-
sesti kun talouspolitiikassa inflaatio edelleen koetaan vakavana on-
gelmana, niin inflaatio ei siltikiin ole ekspansiivisen politiikan ehdo-
ton este; inflaatio niet heikkenee vaikka kokonaiskysyntdid lisitddn-
kin. Tama ekspansio-deflaatio on selvi peilikuva stagflaatio-ilmiélle,
joka on viime vuosina aiheuttanut himmennystd etenkin kéytin-
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non talousmiesten keskuudessa. Ekspansio-deflaatio on yhtd vihéan
ongelmallinen ilmio kuin stagflaatiokin.

Aktivismi ja hyvin varovainen aktivismi

Merkittivissd ja runsaasti huomiota herédttineessi OECD:n
asiantuntijaraportissa Towards Full Employment and Price Stability®
analysoidaan mm. teollisuusmaissa ldhivuosina harjoitettavan stabi-
lisaatiopolitiikan luonnetta. Raportti paityy suosittelemaan svaro-
vaisen aktivismin» polititkkaa, milla tarkoitetaan potentiaalista tar-
jontaa jonkin verran nopeampaa kysynnin kasvua, jonka toisaalta
tulee olla riittdvan nopea rohkaisemaan investointitoimintaa, mutta
toisaalta ei niin nopea, ettd inflaatio jilleen voimistuu. Raportissa
arvellaankin, ettd stabilisaatiopolitiikan liikkumatila on verraten va-
h&inen alaspiin alkuvaiheessa ja ylospiin lihestyttidessd kapasiteetti-
~ rajaa’.

Ilmeistd on, etta edelld esittdméni periaatteellisen tarkastelun no-
jalla voidaan pastyd erilaiseen stabilisaatiopolitiikan luonnetta kos-
kevaan suositukseen kuin OECD:n raportissa. Osaksi tdmé ero joh-
tuu tietenkin siits, ettd OECD:n asiantuntijat hahmottelivat politiik-
kaa sovellettavaksi olosuhteissa, joissa ekspansio on jo kdynnissd (si-
td on teollisuusmaissa jatkunut jo vuodesta 1975), kun taas téssd esi-
tyksessid nihdain keskeisens ongelmana irtaantuminen siitd lamasta,
johon Suomen kansantalous on ajautunut. Kuviossa 2 ekspansiopol-
ku I kuvaa OECD:n suosittelemaa sellaista ekspansiota kohti tuotan-
tovoimien tdyskayttoisyyttd, joka raportin mukaan takaisi inflaation
kurissa pitdmisen. Ekspansiopolku II edustaa politiikka-suositusta,
johon tédmin esityksen periaatteellisen tarkastelun nojalla paidytdin.

Politiikkavaihtoehto II jakaantuu kahteen vaiheeseen, joista en-
simmadists voitaisiin OECD:n raportin termein karakterisoida »aktivis-
miksi» ja mychempéai toista vaihetta »hyvin varovaiseksi aktivismik-
si». Jélkimmaiisessd vaiheessa kasvu olisi OECD:n normia jopa hi-
taampi, koska késitykseni mukaan suomalainen yhteiskunta sisaltad

5. Towards Full Employment and Price Stability, A report to the OECD by a
group of independent expert, OECD 1977. .
6. Towards Full Employment..., 6. ja 7. luku.
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Kuvio 2

keskim#irin enemmin sinflaatioruutias kuin muut teollisuusmaat.’
Tietenkin voidaan esittimini politiikka-suositus my6s sisallyttaa
OECD:n tulkintaan tdsmennykselld, ettd liikkumatila tavoite-uralta
on ekspansion alkuvaiheessa huomattavan suuri ylospiin, mutta si-
tavastoin hyvin ahdas myShemméssa vaiheessa.® Koska tillainen poli-
tiikka ei kuitenkaan ole kokonaisuudessaan svarovaista aktivismias,
on parempi pitdd nami politiikkasuositukset erillidn vesittamaétta
liiaksi OECD:n suosituksen keskeistd sanomaa.

Lamaantuminen

Siirryn nyt tarkastelemaan Suomen talouden nykytilannetta. Lyhyen
esityksen puitteissa ei ole mahdollista kisitelld kaikkia kehitykseen
vaikuttavia relevantteja aspekteja, vaan on tyydyttiavd varsin pel-
kistettyyn taloudellista tilannetta ja talouspolitiikkaa koskevaan ar-
viointiin. Valitsen téssd yhteydessid tyottomyyden keskeiseksi muut-
tujaksi, jonka ympérille rakennan seuraavan tarkasteluni.
Kuviossa 3 on esitetty yhteniiselld viivalla tydttomyyden kehi-
tys viimeisten kolmen vuoden aikana, minka jalkeen se jakaantuu
kolmeksi katkoviivaksi. 3.75 %:n tyottomyyden ymparille olen mer-
kinnyt alueen, jossa arvioni mukaan inflaatioraja sijaitsee. Eridissd

7. Paunio, mt.s. 175—176.
8. Ks. Towards Full Employment..., 6. luku.
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Kausivaihte-
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1974 75 76 77 8 . 79 80 81 82

Kuvio 3

aikaisemmin suoritetuissa arvioissa inflaatioraja sijoittui vuosina
1968—74 3 %:n alapuolelle,” mutta koska tuottavuuden kasvu muo-
dostunee nyt heikommaksi, olen sijoittanut inflaatiorajan prosentti-
yksikon verran korkeammalle tasolle kuin se oli 1970-luvun alku-
puolella.

Kuten on toistuvasti talouspolitiikkamme johdon taholta tshden-
netty, tarkoitus on ollut viime kesdkuusta ldhtien, jolloin hallitus
antoi tunnetun elvtysohjelmansa, varovaisesti lisitd kotimaista ky-
syntdd, jotta kapasiteetin kiyttoaste ja tyollisyys paranisivat kan-
sainvélisen suhdannekehityksen hitaudesta huolimatta.’* Koska kesé-
kuussa esitetyt elvytystoimet on siséllytetty viralliseen suhdanne-
ennusteeseen, on todettavissa mitd »varovaisellas elvyttémiselld tar-
koitetaan. Budjetin liitteen taloudellisessa katsauksessa niet arvioi-
daan tyollisyyden (tyovuosissa mitattuna) vuonna 1978 jopa alene-
van Y% %. Palkansaajien tyollisyys sen sijaan kohoaisi %2 %. Olkoon
naiden lukujen Tuotettavuus ennusteina miki tahansa, joka tapauk-
sessa niissd kuvastuu se, miten mitittoméan pieneksi elvytys on tois-
taiseksi mitoitettu. Kuvioon 3 piirtdméni Il-katkoviiva vuoden 1978 .
osalta kuvastaa sitd, miten ensi vuoden aikana on ollut aikomus lisata
taloudellista aktiviteettia ja vihentdd tyottomyytta eli ei juuri ollen-

9. Paunio — Suvanto, mt.s. 15—16.
10. Ks. esim. ministeri Paul Paavelan esitelmd Kansantaloudellisessa Yhdistyk-
sessd 18.10. 1977.
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kaan. Kesédkuussa hallitus asetti my6s viiden vuoden kehitykselle paa-
- tavoitteeksi tyottomyysasteen alentamisen — jopa pysyvasti —
2.5 %:n alapuolelle.

Vaikka budjetin liitteessi onkin esitetty eriiti vaihtoehtoja ta-
vissd mitddn tdsmallista vastaisen talouspolitiikan strategiasta saa-
vuttaa asetettu péitavoite paitsi, ettd néytetfisn suosittavan koko-
naiskysynnén jatkuvaa hillintdd, kunnes kotimainen inflaatiovauhti
on painunut alle kansainvilisen inflaation. Témén suuntaistahan po-
litiikkan painotusta vuodeksi 1978 tarkoitettu »varovainen» elvytys-
kin heijastaa. Olen merkinnyt II katkoviivan jatkon kysymysmer-
killa.

Jo jonkin aikaa on tiedetty budjetin liitteen taloudellisen kat-
sauksen olleen liian optimistinen suhdannekehityksen suhteen. Ta-
loudellisen aktiviteetin suunta on osoittanut selvisti huonosta huo-
nompaan piin menoa.”” Tilanteen heikentyminen ilmenee seki ulko-
maisen ettd kotimaisen kysynnan viahentymisend, yritysten rahoitus-
aseman heikentymisend ja paitsi ndissd reaalisissa tekijOissd myos
yleisen pessimismin levidmisessd, jota viime aikoina, kummallista
kylls, on hallituksen ja talouspoliittisen johdon taholta tuettu joissa-
kin taloudellisissa tilannetta synkin virein maalailevissa puheenvuo-
roissa **, vaikka seki hallituksen etti rahapolitiikan johdon pitéisi
tiettdvasti olla yhtendisesti elvyttdmisen takana.

Jos ei mihinkd4n uusiin talouspoliittisiin toimiin ryhdyts, avoin
" tyottomyys tulee voimakkaasti lisiéintym&an: Tuotantotoiminnan ale-
neminen sindnsd tyontdid lisdd ihmisia tyottomyyskortistoihin ja kas-
vavassa maérin ruvetaan nyt varmaankin purkamaan yritysten tyon-
tekijavarantoja. Kuviossa I-katkoviiva kuvastaa sitd, mihin suun-
taan ollaan menossa. Virallisesti on ilmoitettu, ettd hallitus harkit-
see elvytyksen jatkotoimia. Miti kauemmin nim# foimet antavat
odottaa itsedisin, sitid vaikeammaksi kiy kehityksen palauttaminen
vuoden 1978 osalta edes varovaisen elvytyksen polulle. Nikemykseni
mukaan nyt on kyseessi kumulatiivinen lamaantumisen prosessi.

11. Valtiovarainministerio, Katsaus kansantalouden ja wvaltiontalouden kehitys-
ndkymiin vuosina 1979—1982, Helsinki 1977, 2. luku.

12. Ks. Valtiovarainministerion kansantalousosaston suhdannekatsaus 20.10. 1977,

13. Ks. esim. Korpilammen talbuspoliittisessa konferenssissa 5.9.1977 esitettyja
lausuntoja. ‘
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Hyédyt ja haitat

Olen aikaisemmin eritellyt joitakin niistd kustannuksista, joita yh-
teiskunnalle koituu tuotantovoimien vajaakayttdisyydestd.” Sen
vuoksi esitédn luettelomaisesti seuraavat kustannuselementit:

— tuottamatta jadvat hyodykkeet ja palvelukset,

— tyottomyyden aiheuttamat yksilotason ongelmat,

— tyottomyydestd johtuva tulonjaon vairistyminen,

— tyottomyyden aiheuttamat héiiriot yhteiskuntarakenteessa, eten-
kin nuorisotyottomyyden kielteiset sdteilyvaikutukset pitkélle tu-
levaisuuteen.

- Témén luettelon lisdksi haluan vield kiinnittda huomiota pariin

kustannustekijian: ‘

— Kun yritys kokonaan tai osaksi joutuu lopettamaan toimin-
tansa, se ei merkitse vain pelkin ty6voiman vapauttamista ja konei-
den pysdyttdmistd, vaan se organisaatio, joka on pitényt yrityksen
kédynnissd, hajoaa osittain tai kokonaan. Se henkinen pidioma, joka
on tillaisessa organisaatiossa ja sen jisenissd, jaa kiyttamatti ja
hivisi siltd osin kuin se on tiettyyn yritykseen liittyvid, yritysspe-
sifistd. Kun paremmat ajat koittavat, eivat henkisen pddoman ele-
mentit ole helposti koottavissa yhteen. Osa elementeistd on kadon-
nut ja osa on muuttanut muotoa. Henkinen pddoma on nopeasti
pilaantuvaa tavaraa, silloin kun sitd ei kiytetd. Tuotantokapasitee-
tin vajaakayttoisyyden seurauksena menetetdin pysyvisti sellaista
henkistd padomaa, jota tarvittaisiin nostamaan kansantaloutemme
tuottavuutta.

— Ruotsi kamppailee talld hetkelld taloudellisten vaikeuksien
- kanssa, mutta siitd huolimatta Ruotsilla on jatkuva vetovoima suo-
-malaiseen ty6voimaan. Sen ymmartadkin, koska tyollisyydestd huo-
lehtiminen on saanut Ruotsissa 1930-luvulta lihtien ja saa edelleen-
kin porvarillisen hallituksen aikana keskeisen merkityksen talous-
politiikassa. Tuskinpa Ruotsissa avoin ty6ttdmyys péistetiin muo-
dostumaan kovinkaan korkeaksi. Korkeamman tulotason ohella ero
tyottomyyden valilld aiheuttaa suomalaiselle yhteiskunnalle jatku-

14. Paunio, mt.s. 167—172. Klaus Waris pééfyy uudessa kirjassaan virheelliseen
tulkintaan, ettd olisin téssd kirjoituksessa katsonut vuosien 1975—1976 kokonaistuotan-
non menetysten olennaisesti riippuneen jayk#std valuuttakurssipolitiikasta. Klaus Waris,
Markkakin on valuutte, s. 98.
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van tyovoiman nettomenetyksen Ruotsille. Thmiset antavat etusijan
ruotsalaiselle turvallisuudelle verrattuna suomalaiseen turvattomuu-
teen.

Rationaalista talouspolitiikkaa harjoitettaessa on asetettava vas-
takkain politiikan tuottamat hyodyt ja haitat. Téllaista erittelyd en
ole tavannut viime aikoina harjoitetun talouspolitiikan yhteydessa.
Olisi esimerkiksi mielenkiintoista tietdd, minkélainen hyGtyjen ja
haittojen punninta sai hallituksen kesikuussa valitsemaan »mini-
varovaisen» elvytyslinjan. On selvai, ettd inflaation hillintdan liittyy
monia selvid hyotyjd, mutta katson, ettd meilld on poliittis-yhteis-
kunnallisista oloista johtuen heikot edellytykset pysyvasti pitdd in- .
flaatiomme kansainvilisen inflaation alapuolella.” Sen vuoksi saa-
vutetut hyodyt jaavit todennskoisesti vain tilapiisiksi. HyGtyjen ja
haittojen arvioinnissa ei tietenk#dn ole riittdvad sellainen ylimalkai-
nen mielipide, ettd »taloudellisen kasvun turvaamisen kannalta on
aivan valttim#tontd, ettd me turvaamme Suomen markan vaka-
vuuden».' '

Kun mielesséni asetan toiseen vaakakuppiin tuotantokapasiteetin
vajaakiyttoisyydestd johtuvat monet haittatekijit ja toiseen vaaka-
kuppiin inflaation vihenemisen seurauksena muodostuvat hyo6dyt,
jotka saattavat jaada valiaikaisiksi, niin kevyiksi havaitsen hyodyt
haittoihin verrattuna.'” En suinkaan halua vahételld inflaatio-ongel-
maa. Sen vuoksi pidinkin tidrkeédni, ettei talouspolitiikalla aiheuteta
sellaista aktiviteetin kiihtymistd, ettd »liput liehuen» syoksytdan hi-
dastuvan inflaation olosuhteista kithtyvadn inflaatioon.

Pois lamasta

»Aktivistinen» politilkkanikemykseni sisdltdd sen, ettd taloudellinen
aktiviteetti kohotetaan mahdollisimman nopeasti sellaiselle tasolle,

15. Paunio, mt.s. 177—181.

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

17. On mahdollista, ettd nykyisen talouspoliittisen linjan omaksumisen taustalla
vaikuttaa my0s vanhakantainen uskomus, ettd taantumalla ja lamalla olisi kaioitalisti-
sessa jarjestelméssd tervehdyttivid vaikutus. Ks. Jukka Pekkarinen,-Elvytyksen kaksi
tdhtdintd, Helsingin yliopiston kansantaloustieteen laitoksen keskustelualoitteita No 64
s. 28.
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ettd tyottomyys saadaan alas 4 prosentin paikkeille. Sen jilkeen py-
ritddn aktiviteetti pitdiméasn 4 prosentin tyottomyytta vastaavana, jos
kansainvilinen suhdannetilanne on heikko. Jos taas vienti kasvaa
voimakkaasti, annetaan tuotantotoiminnan — sen kasvuvauhtia jar-
rutellen — vihin erin ldhestyd taystyollisyyttid. Ill-katkoviiva (ku-
vio 3) esittdd saktivistisen» politiikkavaihtoehdon ensivaihetta.

Kaytannossa »aktivistinens politilkka voisi merkitd tyollisyyden
parantamista sen verran voimakkaasti, ettd tyottomyys vuoden 1979
alkupuolella alenisi nykyisestd vajaan kolmen prosenttiyksikon ver-
ran. Se edellyttaisi kansantuotteen vo-lyymin ainakin 4—5 %:m lisi-
kasvua vuodessa eli 6—7 mrd markan kansantuotteen arvon lisdysti.
Koska osa kysynnistd purkautuu tuonniksi, olisi kokonaiskysynnin
lisikasvun oltava 8 mrd markan suuruusluokkaa vuodessa, ja mi-
kéli aktiviteetin kasvu toteutettaisiin kotimaisen kysynnin avulla,
heikkenisi tavaroiden ja palvelusten tase noin 2 mrd markalla vuo-
dessa. Toistettakoon vield, ettd tillainen saktivistinens politiikka no-
jaa premissille, ettei — ldhdettidessd elvyttdméisin laman olosuhteista
— nopeakaan kokonaiskysynnin kasvu k#dnni elpymisen ensivai-
heessa inflaatio-odotuksia nousevaan suuntaan; aktiviteetin nousua
voi tapahtua rinnan hidastuvan inflaation kanssa. Toinen premissi on,
ettd yritysten investointihalukkuus on kdymdssi siksi heikoksi, ettd
nopeata kysynnin kasvua tarvitaan sen osittaiseksi palauttamiseksi.

Mikali tulkitsen oikein nykyisen suhdannetilanteen, yritysten suh-
danneodotukset ovat muuttumassa entistd pessimistisemmiksi'® ja
yritysten rahoitustilanne on kiynyt jatkuvasti huonommaksi.’® Sen
vuoksi ndin myohéisessa suhdannelaskun vaiheessa ei voida enidi kat-
soa aktiivisella rahapolitiikalla olevan edellytyksid nopeasti elvyttad
kotimaista kokonaiskysynti#i. Toisin sanoen likviditeetin suosinta on
lisadntynyt, miks johtuu sek# kasvaneen epivarmuuden ruokkimasta
puhtaasta likviditeettimotiivista ettd heikon rahoitustilanteen esille
nostamasta voimakkaasta rahoitusmotiivista. Rahan tarjonnan lisii-
minen ei ndin ollen johtaisi aktiviteetin eiké investointien merkitta-
vidn vilkastumiseen. Rahapolitiikalle jiisi niissi olosuhteissa sekun-
dairinen rooli huolehtia siitd, ettd rahan tarjonta kasvaa sopivasti ja
riittavasti aktiviteetin nousua tukien.

18. Ks. Suhdannebarometri /3/1977, Teollisuuden keskusliitto.
19. Ks. Teollisuuden keskusliiton eri yhteyksissid esittimid laskelmia.
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Finanssipolitiikan lohkolta on saktivistisen» politiikan keinot ensi-
sijaisesti etsittavd. Aktiivisen ekspansiivisen finanssipolitiikan estee-
nid on meilld perinteisesti esiintynyt valtion rahoitusaseman kireys.
Vaikka rahoitusasemaan vetoaminen ei olekaan kansantaloudellisessa
mielessd valiidi argumentti, seikka, josta ekonomistit ovat jo vuosi-
kymmenien ajan olleet tietoisia, on se ainakin Suomessa ollut kelvol-
linen peruste nimenomaan poliittisista syistd. On nimittéin pelétty,
ettd mikali poliitikot paidsevit perille siitd, ettei budjettia tarvitse
lyhyelld tihtdykselld rahoitusmielessi tasapainottaa, se johtaisi viis-
hoitoon ja sekasortoiseen kansantalouteen. Varoittavia esimerkkeji
on epdilemé#tts olemassa. Ehképa nykyisessd vakavassa tilanteessa oli-
si kuitenkin jo aika muuttaa kéyténtod ja myGs asenteita eli kuten
erds pakinoitsija toteaa » ..., kun talouselaméssid pyyhkii hyvin, sil-
loin valtiolla ei saa olla varaa mihinkaan. Laman aikana valtiolla taas
tiytyy olla varaa elvyttiviin toimenpiteisiin. Ratkaisevaa ei saa olla
se, onko valtiolla rahaa vai ei, vaan se onko kansantaloudessa kaytta-
- m&ttomia resursseja».’®

Hallituksen viime kes#kuisessa elvytysohjelmassa todetaan selvi-
sanaisesti, ettd valtiontalouden toimintavalmius palautetaan niin, etté
voimakkaan talouspolitiikan harjoittaminen on mahdollista my6s ma-
talasuhdanteissa. Tassi tarkoituksessa valtion menojen volyymin kes-
kim#srdinen vuosikasvu rajoitetaan kahteen prosenttiin, ja menoja
merkittavasti lisddvid uudistuksia voidaan ldhivuosina kdynnistdd
ainoastaan tinkimilld vastaavasti valtion muista menoista.*

Aktiivisen finanssipolititkan kdynnistiminen budjettivajausta kas-
vattamalla on suudistus», jonka toimeenpanemisen puolesta olen edel-
18 esittényt argumentteja. Koska tillaista tyollistdvaa politiikkkaa on
pidettava vallitsevissa suuren ty6ttomyyden olosuhteissa mitd suu-
rimmassa méiirin yleiseni yhteiskuntapolitiikkana eikd kapea-alai-
sena ‘talouspolitiikkana, olisikin perusteltua jarruttaa vield suunni-
teltua enemmin lahivuosina — skun kansantaloudessa pyyhkii hy-
vins — nimenomaan julkista kulutusta ja tulonsiirtoja lisiivien me-
nojen kasvua, ml. sosiaali-, terveys- ja koulutusmenot, jotta hallituk-

20. Hannu Penni, Alkoholistin elvyttimisestd, Talouseldmi 24/1977.
21. Ks. hallituksen kesdkuussa 1977 ldhimmén viiden vuoden kehitykselle asetta-
mat paidtavoitteet.
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sen asettamasta menoja koskevasta kahden prosentin kasvutavoit-
teesta voidaan pitdi kiinni. On kysymys valinnasta timin piivin ih-
misten perushyvinvoinnin ja -turvallisuuden ja huomispdivin ihmis-
ten kasvavan hyvinvoinnin vélilla. Esitykseni erés sanoma on, ettd
on tdssd ja nyt huolehdittava nykysuomalaisten hyvinvoinnista, joka
on pahasti vhattuna. Voimakkaan talouspolitiikan harjoittamismah-
dollisuudet matalasuhdanteissa ovat olemassa talld hetkelld eivatkd
ainoastaan tulevaisuudessa seuraavan taantuman tai laman sattuessa,
kuten hallituksen elvytysohjelma antaa ymmartaa.

Turvautuminen budjettivajaukseen elvytyspolititkassa ei tieten-
k&dn ole vailla riskejs, silld yleinen mielipide tavallisesti kytkee bud-
jettivajauksen inflaatioon. Sen vuoksi tarvitaan seki asenteiden muu-
tosta ettd voimakasta valistustoimintaa siita, etteivat budjettivajauk-
set sindnsd ole inflatorisia.”” Muussa tapauksessa budjettivajaus voi
suuren yleison keskuudessa ruokkia inflaatio-odotuksia.

Keinot

Siirryn nyt kisittelem&in »aktivistisen» talouspolititkan keinovalikoi-
maa. Paitettiessd siitd, mitd keinoja halutaan kayttdad tavoitteeseen
paasemiseksi, on mm. oltava selvilld siitd, ettd valituilla toimenpiteil-
14 saattaa olla kovin erilaiset kerroinvaikutukset taloudelliseen akti-
viteettiin. Koska ilmeisesti budjetin menopuolen toimilla on suurem-
mat kerroinvaikutukset aktiviteettiin kuin tulopuolen toimenpiteilld,*
on luonnollista yrittdd 16ytd4 nimenomaan menokomponenttien jou-
kosta elvytyskohteet. Jos taloudellisen toiminnan vilkastuttamista 1-
hestyy hyvin kapeasta nikokulmasta, on yhdentekevii, minkilaisil-
la toimilla luodaan tarvittavaa tulonmuodostusta; kuoppien kaivami-
nen ja jalleen tayttdminenkin kelpaa tarkoitukseen, kunhan tehdysti
lapioty6stid maksetaan. -

22. Ks. tastd myds Towards Full Employment..., s. 197.

23. Erilaisia kertoimien arvoja esitetddn 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 neljinnevuosimalli, Helsin- °
gin Kauppakorkeakoulun julkaisuja B:24, 1977. '
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Kansantalouden pitkén tihtiyksen kehityksen kannalta on kui-
tenkin tirke#ts, ettd myos kokonaiskysynnén elvytystoimet ovat tuot-
tavia. Vaikka titd tuottavuusaspektia on syytd korostaakin, lihden
siitd otaksumasta, ettd julkisen sektorin piirissi on riittdvisti pitkalle
ja jopa valmiiksi suunniteltuja investointiprojekteja, joiden toteutta-
misen nopeuttamista voidaan kiyttdd kysynnin elvytystoimien koh-
teina tarvitsematta turvautua skuoppien kaivamiseens. Merkillepan-
tavaa on, etti julkisen hallinnon investointeja suunnitellaan jopa su-
pistettavaksi ensi vuonna;* tim# koskee 1dhinni maa- ja vesiraken-
nusinvestointeja. Koska nimi investoinnit ovat vihentyneet usean
vuoden ajan, otaksun maa- ja vesirakennusten piirissé nyt olevan
huomattava varanto sellaisia investointikohteita, jotka ovat nopeasti
kédynnistettdvissi ja joita silti voidaan kansantaloudellisesti pitda tuot-
tavina. Asuntojen puute on huomattava etenkin sellaisilla alueilla, jot-
ka ovat taloudellisessa mielessd »dynaamisia», joten asuntolainamii-
rirahojen lisiykselle Ioytyisi epiilemitts tuottavaa kiyttod. Yhta
kaikki julkisia reaali- ja finanssi-investointeja pitiisi lisits, mutta ak-
tivoinnin keinoja on etsittdva lisiksi myos budjetin tulopuolelta.

Tulo- ja varallisuusverossa suoritetaan vuoden alusta inflaatiotar-
kistus. Vaikka vilittémien verojen muutosten kerroinvaikutus on pie-
nempi kuin julkisten investointien, olisi k#sitykseni mukaan pikai-
sesti harkittava vield toista, nyt reaalista luonnollisten henkildiden
tuloveron alentamista. Perusteluni ovat seuraavat:

- — Rationaalisesti toimivat palkansaajat pitdvit vain siti osaa an-
sioistaan henkilokohtaisena, joka jaa jiljelle tuloveron maksamisen”
jalkeen. Palkansaajat ovat myds oppineet, ettd palkankorotukset jds-
vit monesti vain nimellisiksi inflaation vuoksi. T#td taustaa vasten
luulisi olevan mahdollista tulevia palkkaneuvotteluja ajatellen, jotka
koskevat ensi vuoden tarkistuksia ja sopimuksia vuodesta 1979 eteen-
péin, keventdd ennalta palkankorotuspainetta lisiimilld palkansaa-
jien kaytettdvissd olevia tuloja veroa vield alentamalla.

— Mikili markan devalvoituminen on ldhiaikoina edessd, siithen
mahdollisesti liittyvas palkankorotuspainetta voisi tuloveron alenta-
minen lieventds samasta syystd kuin edella.

24. Vaitiovarainminist_erian kansantalousosasto, Taloudellinen katsaus 1977, ‘Hel-
sinki 1977, 13. luku.
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Viime kesikuun elvytysohjelmassa hallitus vihensi ja poisti maa-
raaikaisesti erdité yritysten suorittamia maksuja ja vapautti liikevaih-
toverosta teollisuuden rakennusinvestoinnit. N#itd toimenpiteitd pi-
téisi jatkaa edelleen, vaikka en uskokaan, ettd yrityssektorin asema
ratkaisevasti paranee ennenkuin kysynti riittavasti voimistuu. Téllai-
silla toimilla vahvistetaan yritysten luottamusta, ettd elvyttdmiseen
tosiaan vakavasti pyritdén ja liséksi vihennetdsn kustannuspainetta.
On joka tapauksessa huolehdittava siiti, etteivat suomalaiset yritykset
ole ainakaan kovemman — niiissi oloissa mieluimmin kevedmmin —
verotuskohtelun alaisena kuin yritykset tirkeimmissé kilpailijamaissa.

Jos oletamme, etti julkisten investointien kerroinvaikutus koko-
naiskysyntdén on puolentoista vuoden kuluessa suuruusluokkaa 2 ja
ettd vastaava kerroin luonnollisten henkildiden tuloveron alentami-
sen kohdalla on suuruusluokkaa 1.5, niin julkisten investointien vo-
lyymin nostaminen 2 mrd markalla vuodessa ja tuloveron alen-
~ taminen, joka vastaisi 1 mrd markan kiytettdvissi olevan tu-
lon lisdystd vuodessa, johtaisi — jos naihin toimenpiteisiin ryhdyt-
taisiin heti 5—6 mrd markan kokonaiskysynnén nousuun vuositasol-
- la 1979 puolivilin seutuvilla; Joten 2—3 mrd markan viennin kasvu
olisi nailla edellytyksilld vield tarpeen, jotta kokonaiskysynta elpyisi
riittavasti 4 prosentin tyottomyystason saavuttamiseksi.

Kun nayttaa silta, ettd vuonna 1975 alkanut kansainvélinen suh-
dannenousu alkaa menettdd kasvuvoimaansa, on jonkin mé#éridinen
markan devalvoituminen tarpeen, ellei koko elvytystd haluta suorit-
taa pelkan kotimaisen kysynnin varassa, ja tilloin vastaavasti suurem-
malla valtion budjetin ja maksutaseen vajauksella. Karkea laskelmani
viittaisi sithen, ettd pelkilla kotimaisella kysynnalld elvyttdminen
aiheuttaisi ehk# noin 2 mrd markan tavaroiden ja palvelusten taseen
vajauksen kasvun. Toisaalta kotimaisen kysynnidn kasvu vaikuttaa
avoimen sektorin aktiviteettiin vain heikosti, joten téstikin syyst4,
ellei haluta laajentaa suljettua sektoria avoimen kustannuksella, olisi
markan ulkomaista arvoa alennettava.

Mikali kurssien muuttaminen voitaisiin rajoittaa 3—5 prosenttiin,
ei kisitykseni mukaan ylitetd devalvaatioprosentin sellaista kynnys-
arvoa, jonka yli mentiessi kurssien muutos valittémaésti vahvistaa in-



32

flaatio-odotuksia.” Palkansaajajirjestojen devalvoitumista koskeviin
asenteisiin otaksuisin voitavan vaikuttaa tuloveron alentamisen avul-
la. Jos korkeintaan edelld mainitun suuruinen kurssien muutos sisél-
tyy »aktivistisen» politiikan toimintachjelmaan, en usko, ettd se olen-
naisesti muuttaisi tapahtuvan nousun luonnetta, — sen ekspansio—
deflaatio luonnetta.

Yhteenkoottuna saktivistinen» politiikkavaihtoehto siséltaisi seu-
raavat elementit:
— julkisten investointien lisd&minen,
— luonnollisten henkildiden tuloveron alentaminen,
— yritysten suorittamien maksujen ja verojen alentaminen,
— markan lievihko devalvoituminen,
— rahan tarjonnan lisddminen budjettivajauksen kautta.

Hallituksen ja Suomen Pankin kesken#idn harkittavaksi jdisi, ra-
hoitetaanko vajaus kokonaan tai osaksi valtion ulkomaista velkaa
lisaamalla.

% %k ¥

Taloudellista aktiviteettia kohotettaessa ulkomainen velkamme
kasvaa jonkin verran. Suomen ulkomainen velka lienee talla hetkelld
nelisen prosenttia kansanvarallisuudestamme. Muutaman kymme-
nesosan lisdys téssd luvussa ei vie maatamme vararikkoon.

Jilkikirjoitus

Hallituksen joulukuun 8 p#ivind p#ddt- rmitoitetuilta,

ettd nykyndkymien wva-

timéit elvytysohjelman jatkotoimenpi-
teet kohdistuvat etupdidssd kotimaisen
inflatorisen hinta- ja kustannuskehi-
tyksen hillitsemiseen. Sitd vastoin ta-
loudellisen aktiviteetin suoranaiseen
kohottamiseen tarkoitetut keinot wvai-
kuttavat siksi hajanaisilta ja heikoiksi

lossa on luultavaa lamaantumiskehityk-
sen jatkuminen. Titd taustaa vasten
voidaan perustellusti myo0s otaksua, et-
td vuoden 1978 aikana vaihtotase on
suunnilleen tasapainossa eikd siis mi-
tdin merkittdvdd ulkomaisen nettove-
lan kasvua tapahdu. Silti tarvitaan

95. Kun tutkittiin vuoden 1967 devalvaation (31 prosenttia) vaikutusta inflaatio-
odotuksiin, todettiin odotusten vilittomiasti 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 peittdmiseksi.

Aktiiviseen suhdannepolitiikkaan tur-
vauduttaessa on myos tietenkin térked
kysymys, miten rahoitetaan syntyvi
‘budjettivajaus sekd maksutaseen va-
jaus, jonka suuruus riippuu siitd, mi-
ten tiukasti pidetddn kiinni markan ul-
koisesta arvosta. Namid kysymykset
kytkeytyvit ldheisesti toisiinsa.

Jos vield nykytilanteessa on yksityi-
sessd sektorissa luottokelpoista ulko-
maisen luoton kysyntdd selvisti enem-
min kuin edellimainittu 2—3 mrd
markkaa, el ainakaan maksutasepoliit-
tisista syistd tarvittaisi ensisijaisesti
valtion ulkomaista Ilainanottoa,
pddosa valtion rahoitustarpeesta voitai-
siin tyydyttdd kotimaisella lainanotolla.
On selvdd, ettd tdmé voi toteutua vain
joko suoralla keskuspankin luotolla tai
viélillisesti pankkijirjestelmén kautta.
Setelikatemdidrdykset ovat téllaiselle
rahoitukselle pelkdstddn muodollisia
esteitd, joita tarvittaessa voidaan kor-
jata.

Lienee kuitenkin- realistista ldhted
siitd, ettd huomattavaa wvaltion ulko-
maista lainanottoa tarvitaan yksityisen
lainanoton tdydennykseksi. Vaikea on-
gelma on tietenkin se, mitkd ovat ul-
komaisen luoton saamisen edellytykset.
T&hén liittyy my6s toinen olennainen
ongelma eli se, miten suuren ulkomai-
sen luotonoton varaan halutaan talou-
- delliren elvyttdminen rakentaa.

vaan

Kansainvilisillda piddomamarkkinoilla
luotonsaatavuus on aina epédvarmaa,
silloinkin kun luottoja on runsaasti tar-
jolla kuten tdlld hetkelld, jos luottoja
pyritddn saamaan suunnilleen normaa-
lilla markkinakorolla. Riskinkaihtamis-
periaatteen mukaista onkin yrittdd mi-
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toittaa luotonotto silla tavoin, ettei kor-
ko missddn vaiheessa péése jyrkésti
nousemaan eli ettei yksinkertaisesti sa-
nottuna »seind tule eteen» luotonsaata-
vuudelle. Koska kansainvéliset pé#i-
omamarkkinat ovat jatkuvassa muu-
toksen tilassa, johon wvaikuttavat mo-
nenlaiset mm. poliittiset ja puhtaasti
irrationaaliset tekijét, 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 elvyttdmi-
nen joudutaan rakentamaan ulkomaisen
luoton varaan, liittyy taloudellisen ak-
tiviteetin nopeampaan kohottamiseen
vastaavasti suurempi riski siitd, ettd
ulkomaiselle luotonotolle »tulee seind
vastaan». Luonnollista on ajatella, et-
td mitd suuremmat hyodyt liittyvit
aktiviteetin kohottamiseen, sitd suu-
rempaan Juotonsaatavuutta koskevaan
riskiin ollaan valmiita alistumaan. T&l~
ti4 pohjalta ajatellen otaksuisi, ettd nyt
yleisesti oltaisiin valmiita ottamaan ai-
kaisempaa suurempi riski ulkomaisen
luoton suhteen, silli nykyisen heikke-
nevidn taloudellisen aktiviteetin haitat
lienevit kaikille ilmeisid. Kysymys on
viime kédessi siis poliittisesta valinnas-
ta, miten suuri ulkomaisen luoton saa-
tavuuteen liittyvé riski halutaan ottaa
aktiviteetin tason nostamiseksi.

Lopuksi pari ndakdkohtaa luotonsaata-~
vuudesta:

— Luotonsaatavuuteen voidaan myoés
omin toimin vaikuttaa. Jos esimerkik-
si harjoitettu talouspolitiikka tekee va-
kuuttavan vaikutuksen ulkomaisiin si-
joittajiin, se tietenkin vaikuttaa luoton-
saatavuuteen. Mikdli meiddn hallituk-
sella olisi esitettdvind selked ja mybs
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kasvupoliittisesti vakuuttave -elvytys-
ohjelma, se epdilemdttd loisi lisdd liik-
kumatilaa suomalaiselle lainanotolle
kansainvdlisilld markkinoilla.

— Kansainvilinen Valuuttarahasto
on tdnd vuonna asettunut varsin sel-
vasti korostamaan taloudellisen aktivi-
teetin elvyttimisen keskeisyyttd teolli-
suusmaiden talouspolitiikassa. Tasts
voidaan tehdi se johtop#dtds, ettd mi-

kali jokin yksittdinen maa jarkevii el-
vytyspolitiikkaa harjoittaessaan on jou-
tumassa maksutasevaikeuksiin, Valuut-
tarahaston tuki olisi t&lléin olemassa
ilman ettd ao. maan olisi luovuttava
elvytyksestd. Tdmd tekiji vdhentdd
nykyoloissa merkittdvdilld tavalla ulko-
maisen luoton saatavuuteen liittyvdad
riskid.



Kansantaloudellinen
aikakauskirja 7978:1

Keynesilaisen teorian kayttdala®

JUKKA PEKKARINEN

Keynes malttoi tuskin olla kokonaan
kayttamattd kuulua kérjistdmisen ja
piikittelyn taitoaan, kun hin kirjoitti
Yleisen teoriansa viimeisilld sivuilla,
ettd »kaytdnnon miehet, jotka itse usko-
vat olevansa tdysin vapaita kaikista
intellektuaalisista wvaikuttimista, ovat
tavallisesti jonkun kuolleen kansan-
taloustieteilijin  orjia. = Mielipuoliset
mahtimiehet, jotka saavat vihjeensi
ilmasta, tislaavat mielettémyytensi
jonkun joitakin wuosia aikaisemmin
"esiintyneen akateemisen kyniilijan aja-
tuksista.» (Keynes, Tyollisyys, korko ja
raha, Porvoo 1951, s. 441) Ei kuiten-
kaan kiy tyystin kiistiminen hénen
sanojaan: taloutta ja yhteiskuntaa ku-
vaavien, pelkistettyjen késiteabstrak-
tioiden merkitys on suuri yhteiskun-
nallista pa#toksentekoa ohjaavina oppi-
rakennelmina. Téstd on itse Keynesin
" Yleinen teoria hyvi esimerkki:

Mutta Keynesin korostus oli yksi-
puolinen. Voidaan ndet myos vaittis,
ettd kansantaloustieteen opit ovat sa-
malla ainakin jossakin mé&érin histo-
rian, tietyn ajan, taloudellisen kehitys-

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen tee-
mailtapdivissd Viimeaikainen rahataloudel-
linen tutkimus marraskuun 3 péiviand 1977
pidetty alustuspuheenvuoro.

suunnan ja talouspoliittisen suuntautu-
misen, lyhyesti siis aikansa, vankeja.
Opit samaistuvat, tai ne samaistetaan,
tiettyyn taloudelliseen ja talouspoliitti-
seen kehitykseen sekd tédtd toteuttaviin
»kiytdnnon miehiin». Ne rationalisoi-
vat kdytdnndn ja tarjoavat sille kisit-
teellisen perustan. Samalla ne kuiten-
kin kidyvdt lyhytnidkoisiksi kehitys-
suunnassa mahdollisesti piilevien risti-
riitojen suhteen ja vaipuvat omahyvéi-
seen itsetyytyvaisyyden tilaan. Kun
kehityksen ristiriidat sitten kirjistyvit
ja talous ajautuu kriisiin, vilittyy ta-
louden kriisi oppien tasolle aiempaan
kehitykseen samaistuneen teorian krii-
siksi. »Mahtimiehet» kédadntyvat toisten
»akateemisten kyniilijoéiden» ajatusten
puoleen. Kiytantdd palveleva teoria
uudistuu. Se ei kuitenkaan uudistu
tieteelliselld tavalla niin, ettd se selit-
tdisi talouden kriisin aiemmasta teo-
riasta késin uuden kisitteenmuodostuk-
sen ja teorian yleistdmisen avulla. Sen-
sijaan uusi teoria sanoutuu jyrkasti irti
kaikista kisitteellisistd yhtymakohdista
aiempaan valtateoriaan. '

Tallainen toisaalta tietyn taloudelli-
sen ja talouspoliittisen kehitysvaiheen
ja kriisin sek# toisaalta tietyn teorian
kukoistuksen ja kriisin samaistuminen
niyttdd olevan erityisen tyypillistd kan-
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' santaloustieteen makroteorialle. Juuri
makroteoria joutuu olemaan ldhelld
sitd »tavanomaista viisautta», jota, jil-
leen Keynesin sanoja kéyttddkseni,
»virkamiehet, poliitikot ja vieldpad kan-
sankiihottajatkin soveltavat péaivinta-
pahtumiin».

Témin paikan tuulisuuden on vii-
meksi saanut kokea keynesildinen teo-
ria itse. 1970-luvun taloudellinen kriisi
uhkaa suistaa sen syrjdin niin kuin se
itse syrjdytti vanhan ortodoksian 1930-
luvun taloudellisen kriisin seurauksena.
Vallankin »tavanomainen viisaus» ndyt-
tds samaistavan 1970-luvun taloudelli-
sen Kkriisin keynesildisen taloustieteen
kriisiin ja k&dntyy muiden profeetto-
jen puoleen. Téitid ennen keynesildisyy-
den valtasuuntaus ehti kolmikymmen-
vuotisen, suhteellisen vakaan taloudel-
lisen kehityksen aikana ruokkia opti-
mismia, jonka mukaan kokonaiskysyn-
nin sédtely on riittdvd ja mahdollinen
talouspoliittinen menetelmé talousjar-
jestelmdmme peruspuutteiden korjaa-
miseksi. Laajasti unohdettiin, ettd key-
nesildisen teorian suppea nikoékulma ei
oikeuta ndin mahtipontiseen viittee-
seen. Pitkdn aikaa tyyni taloudellinen
kehitys oli omiaan ummistamaan sil-
mit teorian puutteilta. N&in talous-
kriisi kohtasi keynesildisen taloustie-
teen valmistautumattomana ja perus-
premisseiltiin  suhteellisen pysdhty-
neené. i

Kansantaloustieteilijéiden taholta on
joskus sanottu, ettd 1970-luvun. talous-
kriisi on sattumien summa, historialli-
nen tapaturma, joka ei vaikuta keyne-
sildisen teorian ké&yttokelpoisuuteen.
Menneisyydestd voidaan toki osoittaa
ainutkertaisia tekijoéitd, joiden voidaan
sanoa johtaneen tdhdn {apaturmaan.
Kansantaloustieteellinen tietimys on

\

ovat?

kuitenkin siksi puutteellista, ettei tal-
laisen jilkikdteen tapahtuvan kehitys-
kulun rekonstruktion tulisi antaa aihet-
ta teoreettisen omahyvéisyyden ja itse-
tyytyvéisyyden jatkamiseen. On syytd
ottaa vakavasti kysymys, onko keyne-
sildisessd teoriarakennelmassa jotain
perusteellisesti viallista ja puutteellista,
pyrkid paikallistamaan teorian heikot
kohdat sekd vihdoin poistamaan ne
teoriaa edelleen kehittamalls.

Mutta vaikka keynesildisen luottamus
teoriansa kaikkivoipuuteen olisikin ko-
kenut kovan kolahduksen, on hinen
velvollisuutensa kansantaloustieteilijd-
nd kuitenkin nousta vastustamaan pa-
niikinomaista luopumista keynesildisyy-
Niyttddhén vallankin stavan-
omaisen viisauden» taholla oikop&data
padtellyn, ettd esimerkiksi keynesildi-
sen teorian vaikeudet »stagflaation»
selittdmisessd osoittavat tdmén teorian
olevan nykyoloissa aina epdpitevin.
Téatd kautta on palattu vanhoihin oppei-
hin joukkoty6ttomyyden vaistdméatts-
myydestd tai on ainakin pitk#in em-
mitty ryhtyd kysyntédd lisddviin toimiin
lamasta irrottautumiseksi.

desti.

Paniikin sijasta tulisi kuitenkin pyr-
kid rationaaliseen argumentointiin. Mit-
ki siis ovat keynesildisen teorian perus-
ldhtékohdat ja kuinka uskottavia nadmé
Tarkasteltakoon asiaa teoreetti-
selta kannalta ns. uusklassisen taloustie-
teen valossa niin kuin keynesildisyyden
tapauksessa on totuttu tekemé&dn. Téstd
ndkokulmasta katsoen ~ keynesildinen
teoria edellyttdd ensiksikin sitd, ettd
hinnat eividt reagoi valittomaisti ky-
syntd- ja tarjontatekijoissd tapahtuviin
muutoksiin. Né&in keynesildisen tyotto-
myyden esiintyminen on mahdollista:.
kaikki wvallitsevalla reaalipalkalla tyo-
hon halukkaat eivit saa ty6td. Toiseksi



keynesildisyys korostaa odotusten, eri-
tyisesti yrittdjien voitto-odotusten auto-
nomisuutta ja tietyissd tilanteissa epé-
stabiilia luonnetta; tdmén nojalla se
kiistdd myos sen, ettd edes vilittomasti
sopeutuvat hinnat turvaavat kaikissa
oloissa talouden stabiliteetin ja téys-
tyollisyyden. XKaiken kaikkiaan key-
nesildisyys suhtautuu maltillisessa muo-
dossaankin epdilevdsti hintajirjestel-
min tehokkuuteen talouden stabiloija-
na lyhyelld tdhtdimelld. Se asettaa ko-
konaiskysynnén saidtelyn ensi sijalle
stabilisaatiopolitiikan keinona. N4&illa
perustein se aikanaan asettui vastusta-
maan vanhaa, markkinavoimiin varauk-
settomasti luottavaa ortodoksiaa.

On totta, ettd jotkut &adrimmadisen
uusklassiset kansantaloustieteilijdat le-
vittdvidt makroteorian alalla yhid edel-
leen oppia, jonka mukaan oman  on-
nensa nojaan jatetty markkinatalous ei
voi koskaan olla kauan poissa tdys-
tyollisyystasapainostaan. Siitd sen voi-
vat tilapiisesti suistaa vain jotkut ulko-
puoliset hiairidtekijat, kuten talouspo-
liittinen interventio. T&mi katsanto-
kanta ei jdtd keynesildisyydelle kaytto-
alaa. Sen mukaan keynesildisyyden
perusldhtékohdat ovat vdidrdt. Niille
nojaava talouspolitiikka oli alun alkaen
tuomittu epdonnistumaan. N&in keyne-
sildisittdin ohjattujen kansantalouksien
kriisissd ainut ylldtys oli ehkd se, ettd
lopullinen kaaos antoi odottaa itseddn
1970-luvulle saakka.

Taloushistorian nojalla on kuitenkin
vaikea kiistdd edelld esitettyjen keyne-
sildisten perusldhtokohtien pitevyyttd
nyt sen kummemmin kuin 1930-luvulla-
kaan. Ja mikd merkittdvasd, myoskiadn
puhtaaksi viljelty uusklassinen talous-
- tiede ei kykene osoittamaan niiti vdi-
riksi. Kehityksensd myotd se on pi-
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kemminkin vahvistanut kuin kumonnut
niitd, '

Mutta yhtd kaikki ei ole olemassa
perusteita vaittds, ettd keynesildinen
teoria pétee aina lyhyelld tdhtdimelld
niin, ettd kunakin lyhyend ajanjaksona
erikseen kansantalouden aktiviteetti
voidaan tdysin vapaasti saattaa halu-
tulle tasolle pelkistdéin kokonaiskysyn-

- ta4 sddtelemdlld. Keynesildisen teorian

huomiotta jattamét tekijat voivat estdd
tdmén lyhyelld 4&#htdimelld. Lisdksi
vallitsevassa taloudellisessa = jérjestel-
misséimme voi jatkuvasti korkean akti-
viteetin tason ylldpitdminen perakkai-
sind lyhyind ajanjaksoina johtaa ennen
pitkda kriisiin esimerkiksi inflaation
tai rakenteellisten epétasapainopiirtei-
den kumuloitumisen kautta.
Perustelematta ovat siis jddneet sekd
tdysin antikeynesildinen kanta, joka
tyystin kiistdd keynesildisen teorian
kayttoalan, ettd yltickeynesildinen kan-
ta, joka katsoo talouden stabiliteetin
yllipidon edellyttdvin pelkéstddn ly-
hytndko6istd huolehtimista kokonais-
kysynnédn tasosta kunakin lyhyend
ajanjaksona erikseen. Silti huolimatto-
masti yleistetty uusklassinen makro-
ajattelu on ruokkinut n&itd kumpaakin
késityskantaa, yltickeynesildistd 1960-
luvun lopulle saakka, antikeynesildistd
enenevissd midrin siitd ldhtien.
Kysymys keynesildisen teorian kiyt-
toalasta on avoin. Kuinka sitten suh-
tautua tdhan kysymykseen, jos teoreet-
tinen tietimyksemme on tédssd méirin
puutteellista? Puuttumatta yksityis-
kohtaisesti niihin ongelmiin, joihin t&-
mé kysymys eri tilanteissa johtaa, tuon
tidssd vain esille sen yleisen periaatteen,
jolla sitd késitykseni mukaan on pe-
rusteltua ldhestyd. Uskoakseni tédmi
periaate paljastaa my0s keynesildisyy-
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den metodologisen luonteen, joka liit-
tyy laajaan tieteenfilosofiseen perintee-
seen.

Sekéd keynesildisen teorian voima etta
heikkous nousevat siitd, ettd se rajoit-
taa mielenkiintonsa vélittoméin lyhyen
tdhtdimen tilanteeseen ja etsii oletuk-
set, jotka ovat realistisia tdmén analy-
soimiseksi. Se ei edellytd tietoa talou-
den kehitystd pitkdn péille sdatelevistd
perustekijoistd. Sen lyhyttd tdhtdintad
koskeva argumentti ei mydskéin valt-
taméttd seuraa niistd syy-yhteyksistd,
jotka liittyvéat tdllaisiin perustekijéihin.
‘Keynes esimerkiksi saattoi katsoa, ettd
1930-luvun laman puhkeamisen syyni
oli liian korkea korko ja ettd tyotto-
myyden vidhentdminen edellytti reaali-
palkkojen alentamista. Silti hin ei pi-
tdnyt koron alentamista sen kummem-
min kuin palkkojen alentamistakaan
tehokkaana lyhyen tdhtdimen toimen-
piteend lamasta pidsemiseksi.

Tallaisen valittoméédn lyhyeen tdhtai-
meen mielenkiintonsa rajoittavan tar-
kastelun vaarana tietysti “on, etti se
kiinnittd8 huomion satunnaisiin teki-
jﬁihin olennaisten syy-yhteyksien kus-
tannuksella. Ennen hyvidksymistd sitd
on syytd arvioida huolellisesti ja kriit-
tisesti. Mutta samalla keynesildisen
argumentin kumoamiseen pystyvalta
kritiikiltd on edellytettiva, ettd se koh-
taa keynesildisen teorian timin omalla
maaperédlld. Sen on kyettdvd vastaa-
maan kysymykseen, mitkd ovat ne ni-
kokohdat, joiden perusteella vilitto-
méstd, lyhyen tdhtdimen stabilisaatio-
politiikasta ja kokonaiskysynnin ylla-
pidosta on syytd luopua ja alistua jouk-
koty6ttomyyteen. Tami perusteltu ky-
symys siirtdd vastausvelvoitteen key-
nesildisyyden kriitikoille ja torjujille.

Heiddn on pystyttdvd perustelemaan

kielteinen kantansa konkreettisilla ni-

koékohdilla, jotka ovat eri osapuolten
arvioitavissa, perustuivat ne sitten ly-
hyen tai pitkdn tédhtdimen nikékohtiin.

Kun kysymys asetetaan néin, osoit-
tautuu, ettei kritiikin tehtéivd ole help-
po ainakaan mitd tulee pyrkimyksiin

“yllapitdd kokonaiskysyntdd laman olois-

sa. Keynesildisen argumentin voima
perustuu siihen, ettd lyhyelld tdht&i-
melld se on sopusoinnussa useiden
keskenddn  erilaisten tulevaisuuden
vaihtoehtojen ja piimidriasettamusten
kanssa.

Lopuksi uskallan vaittds, ettd Suo-
messa tehokas kokonaiskysynnidn sdi-
tely on toistaiseksi torjuttu vetoamalla
meikéldiseen
pesiytyneisiin haja-

erindisiin, »tavanomai-

seen viisauteen»

‘ndkokohtiin  talouden rakenteellisesta

yksipuolisuudesta, avoimuudesta, jos-
tain poliittisluontoisesta inflaatioherk~
kyydestd jne. Néiiden argumenttien pé-
tevyyttd ei ole vilitetty koetella ylla
esitetylldi  tavalla  keynesildisyyden
omalla maaperalla.

Pitkittyvd taloudellinen kriisi alkaa
asettaa myos meikildisen »tavanomai-
sen viisauden» kyseenalaiseksi. Epéa-
luulo * ennen kysymittd hyvaksyttyjd
opinkappaleita kohtaan levidd. Mutta
toisin kuin muualla esiintyy keynesi-
ldisyys meilld pikemminkin uutena tu-
lokkaana kuin altavastaajana. Olisikin
korkea aika saada sen kéyttdala myos
meikéldisissd taloudellisissa puitteissa
rationaalisen keskustelun kohteeksi.l

1. Vrt. kirjoitustani Elvytyksen kaksi tih-
tiintd Helsingin yliopiston kansantaloustie-
teen laitoksen keskustelualoitteessa N:o 64:
Kolme esseetd keynesildisen teorian rele-
vanssista.



Kansantaloudellinen
aikakauskirja 7978:1

Rahavaranto ja kansantulo*

ANTTI SUVANTO

Rahavarannon ja taloudellisen aktivi-
teetin vélinen riippuvuus on ollut kes-
kustelun ja kiistelyn aiheena makro-
taloudellisessa kirjallisuudessa jo hy-
vin pitkddn. Erimielisyyttd on vallin-
nut paitsi kausaalisuuden suunnasta
koko riippuvuuden olemassa-
olosta tai vdhintd#nkin sen olennaisuu-
desta. Olen itse ollut mukana erilais-
' ten empiiristen kokeiden suorittamises-
sa, joiden tarkoituksena on ollut juuri
tdmin kysymyksen selvittiminen Suo-
men kansantalouden osalta.! Seuraa-
vassa raportoin er#din tillaisen empii-
risen ty6n vaiheet ja tulokset. Sitd
ennen kuitenkin muutama sana aihee-
seen liittyvistd taustakeskustelusta lie-
nee paikallaan.

myos

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen tee-
mailtapaivissd Viimeaikainen rahataloudel-
linen tutkimus marraskuun 3 pdivania 1977
pidetty alustuspuheenvuoro.

1. Suvanto A.— Soéderlund K. P., Inves-
tointikertoimen ja rahan kiertonopeuden
stabiilisuus Suomessa 1948—1971, Kansan-
taloudellinen aikakauskirja 1973:1, 64—70;
Kanniainen V.— Suvanto A., Rahataloudel-
listen sekd tulo- ja hintamuuttujien vdli-
sistd viivdstyksistd Suomessa, Kansantalou-
dellinen aikakauskirja 1975:2, 146—1867;
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.

Ensinnédkin on syytd korostaa ettéd
erimielisyys ei ole tdysin totaalista ja
ettd erimielisyyttd ilmenee monilla eri
tasoilla. Osa kéydyista kiistoista on
liittynyt l#hinnd vain muuttujien mia-
rittelyyn. On mm. kiistelty siitd, mika
on teoreettisen késitteen rahavaranto
empiirinen vastine. Taloudellinen akti-
viteetti ei mydskddn ole yksikésittei-
sesti tai yleispdtevésti mitattavissa.
Episelvyyttsd on mm. siitd, olisiko hinta-
ja méidrdkomponentit eroteltava vai
tulisiko niitd kisitelld yhdessé.

“Relevantin tarkasteluajanjakson pi-
tuus néyttdd olleen yksi erimielisyyttd
aiheuttava ja sitd yllapitdva tekija.
Ekonomistit ovat luultavasti tdysin
yksimielisié esimerkiksi siitd, ettd raha-
varannon muutoksista 16ytyy syy his-
toriassa tunnettuihin pitkdaikaisiin ja
huomattaviin hintatason muutoksiin.
Téten tuskin kukaan viittds, ettd val-
tiot sota-aikoina ovat lisinneet rahan
tarjontaa nimenomaan varautuakseen
tdten sodan jilkeen odotettavissa ole-
vaan inflaatioon. Pulmat ja kiistat nou-
sevat esiin vasta kun pyritddn arvioi-
maan rahavarannon merkitystd nor-
maaleina periodeina. XKeskustelun sel-
kiytyméttémyyttd tdssd suhteessa ku-
vastaa mm. se, ettd kun nykyisten mo-
netaristien oppi-isi Milton Friedman
puhuu pitkistd ja vaihtelevista viiveis-

X



40

td ja omiin empiirisiin tutkimuksiinsa
vedoten sanoo, ettd viivdstys rahava-
rannon muutoksista tuotantoon ja tu-
loon on keskimé&iirin 6—9 kuukautta ja
ettd kestdd vield toiset 6—9 kuukautta
kunnes vaikutus ilmenee hintatasossa,
niin hén samalla sivulla kirjoittaa, ettd
vaikutusviive rahavarannosta tuotan-
“toon voi olla jopa 5—10 vuotta ja hin-
toihin perdti vuosikymmenid.2 = Téssd
tiytyy olla kysymys kahdesta eri tyyp-
pisestd ilmi6std; toista voidaan pitdd
suhdanneilmiénd tavanomaisessa mie-
lessd ja toista tarkemmin maééarittele-
m#ttdmind pitempiaikaisena »super-
suhdanneilmitnéd». Téssd valossa tun-
tuu oudolta, ettd monetaristien hypo-
teesia, jonka mukaan kausaalisuus kiy
rahavarannosta taloudelliseen aktivi-
teettiin, on kiyty testaamaan viiden
vuoden viikkoaineistolla, kuten David
A. Pierce on tehnyt.3

Teoreettisten mallien tasolla on mah-
dollista tismentdd rahavarannon ja ta-
loudellisen aktiviteetin valille minké&-
laisia riippuvuuksia tahansa. Vaikka
rajoituttaisiinkin sellaisiin keskeisiin
mallirakennelmiin kuten keynesildiseen
' niakromalliin, voidaan senkin puitteissa
johtaa ndiden muuttujien vilille erilai-
sia kausaalisuussuhteita riippuen wsiité,
mitd 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, valuuttakurssijdrjestelmés-
td jne. Mainitut tekijat saattavat hy-
vinkin olla vaihdelleet tietyn historial-
lisen ajanjakson aikana. Yksittdista
maata ajatellen olennainen kysymys on
se, mitk& rahavarannon ja taloudellisen
aktiviteetin viliseen suhteeseen vaikut-
tavista tekijdistd ovat tietyn historial-
lisesti rajatun ajanjakson aikana olleet
dominoivia j’a ovatko ndmi tekijat py-
syneet muuttumattomina. '

Suomessa laajasti omaksuttu nike-
mys rahavarannon ja taloudellisen gkti-
viteetin vilisestd suhteesta pitdd vienti-
kysynnén merkitystd ensisijaisena. Sen
mukaan vientikysynndn nousu heijas-
tuu vientiyritysten likviditeetin para-
nemisena, mikd ndkyy mm. kiteistalle-
tusten ja siten suppeasti mééritellyn
rahavarannon kasvuna. Muiden sekto-

rien aktiviteetti kasvaa hieman myd-

hemmin, samalla kun antolainaus pank-
kien parantuneen maksuvalmiuden
myo6td kasvaa. Aikatalletukset ja siten
laveasti méiritelty rahavaranto kasvaa
lisi&dntyneen rahan kysynnén myota.
Témin nidkemyksen perusteella sup-
pean rahavarannon voitaisiin olettaa
jonkin verran edeltdvidn taloudellista
aktiviteettia, kun taas lavea rahavaran-
to seuraisi hieman sen jidljessid. Aina-
kin yhden empiirisen tutkimuksen tu-
lokset vastaavatkin vahvasti tétd ku-
vaa. Kausaalisuustulkintana tdmi ni-
kemys on ongelmallinen,
ilmeinen yhteys rahavarannon ja talou-
dellisen aktiviteetin vililld saattaa olla
kolmannesta  tekijéstd

silld siind

ensisijaisesti
johtuvaa nidenndistd riippuvuutta. Tal-
16in kysymys siitd, mikd on aidosti
eksogeenisen rahataloudellisen hé&iridn
vaikutus .taloudelliseen aktiviteettiin,
jdd avoimeksi.



Olen viime kesdn aikana tehnyt Vesa
Kanniaisen ja Jaakko Lillebergin kans-
sa joukon kokeita Suomen aineistolla
rahavarannon ja nimellisen kansantu-
lon vilillisen yhteyden empiiriseksi sel-
vittdmiseksi.4 Olemme niissi kokeissa
soveltaneet uutta, kansainvélisesti ot-
taen nyttemmin jo varsin suosittua
aikasarja-analyyttista vilineistéd. Tut-
kimuksen ldhtokohtana on ns. Grange-
rin maidritelmd kausaalisuudelle. Tdmé
méidritelmé kayttdd kausaalisuuden kri-
teerind ennustettavuutta. Sen mukaan
sanomme ettd x on y:n syy, jos voim-
me ennustaa y:n tdminhetkisen arvon
paremmin k#yttdmalld hyviksi sekd x:n
ettd y:n menneisyyttd kuin kayttdmalla
hyvdksi vain y:n omaa menneisyyttd.
Maiadritelmd on empiirisesti kayttokel-
poinen, kun x:n ja y:n menneisyys on
kuvattavissa aikasarjoina ja kun en-
nusteet ovat lineaarisia ja ennustekri-
teerinid kiytetddn ennustevirheen va-
rianssia ehdollisena annetun informaa-
tion suhteen.’

Téhén maiaritelmédn perustuvia tes-
teji on olemassa useita. Yksi niistd
perustuu regressioanalyysiin, jossa tois-
ta muuttujista, esimerkiksi muuttujaa
y, selitetdén x:n menneilléi,\nykyisillé ja
tulevilla arvoilla. Kausaalisuuden luon-
ne péitellddn talldin sen mukaan, mitkad
x:n kertoimista ovat merkitsevid. Ti-
hén menettelyyn liittyy kuitenkin er#i-
td ongelmia silloin, kun tarkasteltavat

4. Kanniainen V.— Lilleberg J.— Suvan-
to A., Rahavaranto ja taloudellinen aktivi-
teetti: erditd uusia empiirisid tuloksia, Hel-
singin yliopiston kansantaloustieteen laitok-
sen keskustelualoitteita N:o 65, 1977.

5. Granger C. W. J., Investigating Causal
Relations by Econometric Models and Cross
Spectral Methods, Econometrica, vol. 37,
1969, 424—438.
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muuttujat ovat itse voimakkaasti auto-
korreloituneita tai kun ne sisdltévit
trendin. N&itd ongelmia ei synny sil-
loin, kun vertailussa kiytetddn muut-
tujia, jotka jo etukiteen on puhdis-
tettu kaikesta niiden oman historian
antamasta informaatiosta. Olemme nyt
puheena olevissa kokeissa soveltaneet
tatd jalkimmdistd menettelytapaa.

Kayttdimémme aineisto koostuu kah-
desta rahavarantomuuttujasta, suppeas-
ta ja laveasta rahasta. Suppea raha
sisdltdd yleison hallussa olevan kéteis-
rahan ja yleison kéteistalletukset pan¥
keissa. Laveaan rahaan luetaan edel-
listen liséksi myos kaikki yleison aika-
talletukset pankeissa. Kéiypidhintainen
bruttokansantuote tuotantokustannus-
hintaan mittaa n3issd kokeissa taloudel-
lista aktiviteettid. Estimointi perustuu
neljdnnesvuosiaineistoon wvuosilta 1953
—T72.

Kaikille muuttujille estimoitiin aluksi
ns. ARIMA-malli Boxin ja Jenkinsin
menetelmilld.6 Talld tavoin muuttu-
jien kayttdytyminen wvoitiin mallittaa
muutamien parametrien avulla siltd
osin kuin muuttujia voidaan selittdad
niiden oman menneisyyden avulla. J&l-
jelle jadva empiirinen jadnndssarja ku-
vaa sitd osaa muuttujien kiayttayty-
misestd, jota niiden omalla menneisyy-
delld ei voida selittdd. Kussakin jdédn-
nossarjassa keskiarvo on nolla ja ne
ovat autokorreloimattomia. Teknisesti

niitd voidaan tdten pitdd ns. valkoisen

kohinaprosessin reaalisaatioina. Mai-
nittakoon, ettd tdllaiset 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-
risistd tuloksista yksityiskohdittain ks. Kan-
niainen — Lilleberg — Suvanto, ma.
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‘ja tehokkaita ennusteita silloin, kun
informaatiojoukko on rajoitettu vain
muuttujan omaan menneisyyteen ja kun
muuttujat generoiva struktuuri pysyy
rauuttumattomana.

Seuraavassa vaiheessa estimoitiin ris-
tikorrelaatiot rahavarantomuuttujan ja
kansantulomuuttujan  jéinndssarjojen
vilille. Naistd empiirisistd ristikorre-
laatiofunktioista havaittiin ensinnikin
se, ettd niissd esiintyi merkitsevisti nol-
lasta poikkeavia arvoja, jotka sijaitsi-
vat siten, ettd niiden perusteella voitiin
paitelld, ettd kausaalisuus Grangerin
kriteerin mielessd kdy kummastakin
rahavarantomuuttujasta
ja ettd kausaalisuus on yksisuuntainen.

kansantuloon

Seuraavassa vaiheessa estimoitiin ns.
siirtofunktio-kohinamallit, joissa kan-
santulon vaihteluita selitettiin sekéd sen
omalla ettd rahavarannon menneisyy-
delld. Jalleen pyrkimys oli optimaali-
siin-ennusteisiin, tissd tapauksessa vain
laajemman informaatiojoukon suhteen.
Jddnnosvarianssi pieneni tdlldéin kan-
santulon ARIMA-mallin jid&nnodsva-
rianssiin verrattuna 42 %o, kun selittd-
vind muuttujana kiytettiin suppeaa ra-
havarantoa, ja 35 %, kun selittivini
muuttujana oli lavea rahavaranto. Ti-
mé havainto vahvistaa jo ristikorre-
laatiofunktioiden tuloksen,
ettd sekd suppea etté lavea rahavaranto
sisdltdd sellaista nimellisen kansantulon
kehitykseen vaikuttavaa informaatiota,
~ jota kansantulon omaan menneisyyteen
perustuva ARIMA-malli ei sisall4.

antaman

Parisen vuotta sitten pyrin tutki-
maan samaa kysymysté ristispektriana~
lyysin ja edelld mainitsemani kaksipuo-
lisen regressioanalyysin avulla.? Sain
tulokseksi, ettd suppea raha on nimellis-

7. Suvanto, ma.

tulon kausaalinen syy Grangerin mie-
lessd, mutta ettd lavean rahan kohdalla
kausaalisuuden suunta on kédnteinen.
Tulkitsin tuolloin tuloksen yhdenmu-
kaiseksi Suomessa varsin yleisesti
omaksutun kéisityksen kanssa, jonka
mukaan olennaiset sysidykset sekid raha-
varantoon ettd taloudelliseen aktiviteet-
tiin tulevat wulkoisen vientikysynnin
vaihteluiden kautta. Téaménkertaiset
tulokset poikkeavat aikaisemmista ni-
menomaan lavean rahavarannon koh-
dalla.

Kuten jo edelld mainitsin, on kaksi-
puolisen regressioanalyysin kéyt6ssd se
vaara, ettd muuttujiin ja&ineen oman
autokorrelaation johdosta testi antaa
harhaanjohtavia tuloksia. Tédten on
mahdollista, ettd aikaisempia tuloksiani
dominoi kolmannesta tekijistd johtuva
yhteisvaihtelu haudaten alleen mahdol-
lisen Grangerin maéiritelméin mukaisen
kausaalisuuden. Téménkertaisissa ko-
keissa tdmé virhemahdollisuus on ni-
menomaisesti pyritty eliminoimaan.
Kuten aina tilastollisessa padttelyssd on
mahdollista, ettd nollahypoteesi, tédssd
tapauksessa hypoteesi muuttujien vali-
sestd riippumattomuudesta, hylatién
vaikka se onkin tosi, toisin sanoen ettd
jddnnossarjojen vilisen ristikorrelaatio-

~ funktion merkitsevésti nollasta poik-

keavat arvot ovat seurausta rajoitetun
havaintojoukon tuomasta otosvirheesti.
Jos tdmé& mahdollisuus suljetaan pois,
niin tulokset on tulkittava siten, ettd
on olemassa aitoja monetédrisid hairi6i-
td, jotka wvaikuttavat kausaalisesti ta-
loudellisen aktiviteetin hiiridihin. Se
ettéd kausaalisuus molempien rahamuut-
tujien kohdalla on samankaltainen, on.
luonnollista, silld jos monetéiriset hai-
riot esiintyviit suppeassa rahassa ja jos
lavean rahan komponenteissa ei ole mi-



tddn tétd hairiotd systemaattisesti eli-
minoivaa tekijidd, niin saman hé&iridn
on esiinnyttdvd myds lavean rahan
jdénndssarjassa.

Tulos on mielenkiintoinen ja. puhuu
varovaisesti rahapoliittisen »aktivismin»
puolesta myods Suomen kaltaisessa kan-
santaloudessa. Rahapolitiikan suunnit-
telun kannalta se ei kuitenkaan sellai-
senaan ole hyddyllinen. Selvittimitto-
miksi jad ensinndkin, mikd on se nimel-
lisessé kansantulossa ilmenevi taloudel-
lisen aktiviteetin h#iri6, joka t&lld ta-
voin voidaan selittdd monetéddrisistd
hairioistd kédsin. Estimoidun
funktion perusteella voidaan sanoa
ainoastaan, ettd rahan tarjonnan kasvu-
vauhdin nostaminen yhdelld prosentti-
yksikolld saa aikaan tilapdisen nimellis-
tulon kasvuvauhdin nousun, mutta ei

siirto- -
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vaikuta siihen pysyvésti. Témd on
yhdenmukaista sen kanssa, etti reaali-
tulon kasvuvauhti pitkilld aikavalilld
madrdytyy muista kuin rahataloudelli-
sista tekijoistd késin ja ettd kansan-
tulon hintakomponentin kehityksen sa-
nelevat pitkdlld téhtdykselld kansain-
viliset hinnat pienessd avoimessa ta-
loudessa kiinteiden vaihtokurssien val-
litessa. Rahapolitiikan kannalta ken-
ties olennaisempi selvittidmiton kysy-
mys on, mitd ovat ndma monetdidriset
hairiot, jotka osaltaan selittavit aktivi-
teetin vaihteluita. Téstd en tédssd yh-
teydessi osaa sanoa muuta kuin, ettd
kysymystd olisi ryhdyttavd selvitta-
m&in rahan tarjonnan l3hteistd késin.
Uskoakseni tédssd olisi mielenkiintoinen
jatkotutkimuksen aihe.
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'Rahapolitikan tehokkuudesta Suomessa*

HEIKKI OKSANEN

I

Pankkien maksuvalmiutta ja luotonan-
toa kisittelevissd tutkimuksessani Bank
Liquidity and Lending in Finland
1950—1973 olen pyrkinyt arvioimaan
Suomen Pankin mahdollisuuksia vai-
kuttaa pankkien kokonaisluotonannon
madrdan muuttelemalla keskuspankki-
velan pankeille aiheuttamaa rasitusta.
T4t rahapolitiikan vilinettd on Suo-
messa kiytetty, joten sen tehokkuuden
arviointi oli yksi luonnollinen osa Hel-
singin yliopiston kansantaloustieteen
laitoksessa toiminutta rahataloudellista
tutkimusprojektia.

On melko kiistatonta, ettd Suomen
Pankissa on rahapolitiikan timin véli-
neen tehokkuutta pidetty varsin vahai-
send. Toisaalta tatid vilinettd on tie-
tyssid mielessd kaiken aikaa kiytetty.
Joskus siihen ei ole kiinnitetty juuri
lainkaan huomiota, joskus taas turvau-
duttu hyvinkin voimakkaasti.

Molemmissa tapauksissa on kuitenkin
ndhdékseni ollut kysymys siitd, ettd
tdmin rahapoliittisen vélineen teho on
arvioitu vah#iseksi.
pitdd rahamarkkinat keveind, ei ole

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen tee-
mailtapdivissd Viimeaikainen rahataloudel-
linen tutkimus marraskuun 3 paivdnd 1977
pidetty alustuspuheenvuoro.

Kun on haluttu

vilitetty alentaa pankkien luottokiin-
tioitd, vaikka niiden maksuvalmius esi-
merkiksi ulkomaisen velanoton nopean
liséidntymisen vuoksi on hyvin voimak-
kaasti parantunut. Viranomainen ei
ole vaivautunut tekemé#in mitiin kiin-
ti6itd koskevia p#atoksid, koska se on
arvioinut, ettd koko asialla ei ole suur-
takaan merkitystd. Téallainen oli ti-

~ lanne vuonna 1972.

Kun on puolestaan haluttu pit:a‘.ﬁ. ra-
hamarkkinat kireins, on pantu pankit
hyvin ahtaalle. Syyksi on téllaisissa
yhteyksissd sanottu, ettd pankeilla oli-
si taipumusta mukautua luoton kysyn-
tdén, joten Suomen Pankin toimenpitei-
den tulee olla ajoittain varsin kovia.

II

Nyt késiteltdvéssd tutkimuksessa on
ensin mitattu kunkin kolmen keskus-
pankkiluottoon oikeutetun pankkisek-
torin maksuvalmius erikseen. T&ma
perustui kulloinkin vallinneita keskus-
pankkivelan ehtoja ja velan mé&iridd
kuvaaviin aikasarjoihin. Sen jilkeen
arvioitiin, kuinka nopeasti kukin pank--
kisektori sopeuttaa luotonantoaan mak-
suvalmiutensa muutoksiin.
Tutkimuksen tulokset antavat tukea
kisitykselle, ettd pankkien maksuval-
miuden vaihteluiden wvaikutus niiden
luotonantoon on melko sd#nndllinen.



Tulosten mukaan suuret liikepankit
suorittavat puolet tasapainon palautta-
miseen kulloinkin tarvittavasta luotto-
jen sopeuttamisesta runsaassa puolessa
vuodessa. SiidstOpankeissa ja osuus-
pankeissa on luottojen sopeuttaminen
tulosten mukaan té#td nopeampaa.

Niiden tulosten ja erdiden muiden

arvioiden perusteella voidaan pé&itelld,
ettd pankkien maksuvalmiuden kiristé-
minen esimerkiksi vihentdmélld niiden
keskuspankkiluottokiintiéiden  yhteis-

midrad jollakin tietylld m#drslld ai-.

heuttaa noin kaksinkertaisen supistu-
misen pankkien luotonannossa. Téastd
vaikutuksesta noin puolet toteutuu puo-
lessa vuodessa.

Vaikka rahapoliittinen viranomainen
ei olekaan esittdnyt omia arvioitaan ko-
vin tdsméillisesti, voi lihes varmuudella
paételld, ettd viranomainen on arvioi-
nut toimenpiteittensd vaikutukset hei-
kommiksi kuin mihin tutkimuksessani
paidyin. Tastd saattoi edelleen pad-
telld, ettd viranomainen on aliarvioinut
toimenpiteittensd vaikutukset ja sen ta-
kia ylimitoittanut toimenpiteensid. Ti-
mi rahapolitiikan piirre voidaan siten
tulkita yhdeksi Suomen voimakkaiden
suhdannevaihteluiden syistd.

Viime elokuussa antamissaan lausun-
noissa viranomainen vahvisti edelld
esitetyn padttelyketjun yhdeltd olen-
naiselta osaltaan sanoessaan, etti kisi-
teltdvissd tutkimuksessa on kyseisen
rahapolitiikan véilinen tehokkuus yli-
arvioitu. Kuten aikaisemminkin viran-
omainen viittasi luoton kysynnén vaih-
teluiden merkitykseen.

Kiydyn keskustelun jélkeen on syytd
olettaa, ettd seuraava vaihe suomalai-
sen rahataloudellisen tutkimuksen tdlla
lohkolla on se, etti Suomen Pankissa
tuotetaan tutkimus, jonka mukaan luo-
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ton kysynndn vaihteluilla on olennai-
nen merkitys pankkien luottokannan
méadraytymisessd. Ollakseen vakuutta-
va tdssd tutkimuksessa esitettédvin tul-
kinnan tulee sisédltdd selitys myds sille,
ettd pankkien maksuvalmiuden para-
neminen n#yttdd varsin sddnnodllisesti
jonkin verran edeltdvin niiden luoton-
annon kasvunopeuden muutoksia. Pas-
siivisen, luoton kysyntdin sopeutuvan
pankkijirjestelmén tapauksessa kai
luottojen. madran kasvun pitdisi paa-
sddntoisesti johtaa yhtdaikaiseen pank-
kien maksuvalmiuden heikkenemiseen.
Sellainen tulkinta, jossa tdmé# vastavii-
te kumoutuu, ei vilttdméittd ole mahdo-
ton, mutta se ei kisittddkseni ole help-
po tehtdvi ja ansaitsee sitdkin suurem-
man kunnioituksen, jos se joskus jul-
kaistaan.

III

Esiteltdvén tutkimuksen yksi keskeinen
ongelma on pankkien ulkomaisen velan
kidsittely. Tutkimuksessa omaksuttiin
nikokulma, ettd pankkien ulkomaisen
velan méadrdytyminen voidaan erottaa
pankkien keskuspankkivelan ja niiden
markkaméirdisend annetun kotimaisen
luottokannan misrdytymisesti. Tamin
perusteella se kisiteltiin eksogeenisena
mallissa, jonka tarkoitus on kuvata
mainittujen kahden tase-erin méaéray-
tymistd.

Omaksutun kisityksen oikeellisuus
on ratkaiseva rahapolitiikan tehokkuu-
den kannalta. Sille vastakkainen kisi-
tys on, ettd pankkien velka keskus-

pankille ja velka ulkomaille ovat tois-

tensa ldheisid substituutteja. Mikéali
ndin on, silloin keskuspankin mahdolli-
suudet vaikuttaa pankkien kotimaiseen
luotonantoon olisivat vahiiset: keskus-
pankkivelan ehtojen kiristdminen joh-
taisi ulkomaisen velan lisfiykseen ja
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pdin vastoin, ja pankkien kotimainen
luotonanto méadraytyisi enemmén tai
vihemmin niistd riippumattomasti,
esimerkiksi luoton kysynnin wvaihtelui-
den mukaan. Késitystd, ettd pankkien
keskuspankkivelka ja niiden ulkomai-
nen velka ovat toistensa ldheisid substi-
tuutteja, on joissakin keskusteluissa
perusteltu silld havainnolla, ettd kes-
kuspankkivelan kustannukset ovat ol-
leet qukeat samaan aikaan, kun ulko-
maisen velan odotettu kustannus wva-
luuttakurssiriskeistd johtuen on ollut
korkea. Télle havaintomateriaalille on
siis annettu tulkinta, ettd pankit ovat
kasvattaneet keskuspankkivelkansa ja
Iyhenténeet ulkomaisen velkansa mé&éa-
riin, joilla niiden rajakustannukset ovat
yhtd suuret (ja kotimainen luotonanto
on médrdytynyt niistd riippumattomas-
ti).

Téllainen kisitys ei- kuitenkaan kes-
td kriittistd tarkastelua. Suomalaiset
pankit n#yttivit suojautuneen valuut-
takurssiriskeiltd tasapainottamalla ul-
komaan rahan méidrédiset velkansa ja
saatavansa, nehin antavat osan koti-
maisista luotoistaan ulkomaan rahassa.
Jos ne menettelevit niin, niin silloin
ne eiviat ota valuuttakurssiriskeji, ei-
vitkid sen paremmin pyri valuuttakurs-
sivoittoihin laajentamalla ulkomaan
rahan méiiriisid saataviaan yli vastaa-
vien velkojensa. T&llin valuuttakurs-
siodotukset eivit my6skéddn vaikuta nii-
den harkintaan ottaa keskuspankkivel-
kaa.

Sen, ettd pankit toimivat melko tar-
kasti ndin, osoittaa kehitys kuluvan
Niiden ulkomaanrahan
madrdisissd tase-erissé on esiintynyt
huomattavia muutoksia, mutta saata-
vat ja velat ovat kasvaneet yhtd jalkaa.

vuoden aikana.

Tuskin on epdilystd, etteiviatko deval-

vaatio-odotukset olisi kuluvan vuoden
aikana olleet voimakkaimmat sitten
1967 devalvaatiota edeltdneen ajan.
Téméi havaintomateriaali on kyllin va-
kuuttava osoittamaan, ettd pankit ta-
sapainottavat ulkomaan rahan méirdi-
set velkansa ja saatavansa. Johtop#i-
tés voidaan tehdd tukevammaksi, jos
tdlle kayttdytymistavalle voidaan esit-
td3 syy. Naitd voi olla useitakin. Suo-
malaiset suurpankit ovat niin suuria
ja niin vahvassa yleisid odotuksia oh-
jaavassa asemassa, ettd ne hyvin pe-
rustein voivat arvioida mahdollisesti
harjoittamansa - valuuttakurssikeinotte-
lun levidivin hyvinkin nopeasti talou-
teen, mik# lisdisi yleistd hairicalttiutta.
josta my0s pankit itse kirsisivit. Pan-
kit my6s arvellevat, ettd Suomen Pank- -
ki puuttuisi niiden toimintaan, jos ne
pyrkisivat keinottelemaan valuuttakurs-
sien muutoksilla — ja epdilemittd Suo-
men Pankki voisi moisen hyvinkin no-
peasti havaita ja kiskylld lopettaa. Tie-
detdénpd viitatun indeksiehdon kieltd-
viddn lakiin, kun on katsottu, etteivit
pankit saa sitoa kotimaista lainanan-
toaan muiden maiden valuuttojen ar-
voon yli. sen, mitd niiden omat ulko-
maan rahan méiérdiset velat ovat.

Korostettakoon, ettd ndmi nikokoh-
dat koskevat vain sitd, ettd pankkien
ulkomaan rahan méié#réisten velkojen ja
saatavien m#drdytyminen voidaan erot-
taa niiden keskuspankkivelan ja mark-
kaméérédisen kotimaisen luotonannon
midrdytymisen ongelmasta, ja ettd tés-
tid johtuen keskuspankin mahdollisuut-
ta vaikuttaa keskuspankkivelan ehtojen
kautta pankkien kotimaiseen luotonan-
toon voidaan tarkastella erillddn pank-
kien ulkomaan rahan mééraisten velko-
jen ja saatavien muutoksista. Pankkien
ulkomaan rahan méiérdisten velkojen ja



saatavien médrdytyminen ja keskus-
pankin mahdollisuudet vaikuttaa niihin
sddnnostelyn avulla ovat sindnsid tutki-
musta vaativia ongelmia ja niitd tulee
tarkastella rinnan keskuspankin har-
joittaman yritysten ulkomaisten velko-
jen ja saatavien sddnnéstelyn kanssa.
Tdmin rahapolitiikan toisen merkitté-
vin vilineen k#yton kartoittaminen ja
sen tehokkuuden arviointi on tullut si-
td tidrkedmmaiksi tutkimusongelmaksi,
mitd suuremmaksi kansantalouden ul-
komainen velka on kasvanut.
. Iv

Lopuksi on syytd todeta, ettd pankkien
maksuvalmiuden séditelyn vaikutus nii-
den luotonantoon on ensimméinen as-
kel vaikutusketjussa, jonka varsinainen
kiinnostavuus on vaikutuksissa koko-
naistaloudellista tasapainoa koskeviin
suureisiin, kuten tyollisyys, inflaatio ja
maksutaseen eri erit.

Tilanteessa, jossa sdénndstely koskee
sekd kotimaisia rahamarkkinoita ettd
ulkomaista luottoa, on melko selvai, et-
td rahapolitiikalla voidaan yhtd hyvin
" lisdtd kuin vdhentdd kokonaiskysyntéa.
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Koska Suomen rahoitusmarkkinat ovat
pankkikeskeiset, ei vaikutusviive pank-
kien luotonantopitéksistd kokonaisky-
syntddn ole Suomessa todennidkdisesti
niink#d&n pitkd kuin monissa muissa
maissa.

Tilanne on toinen yritysten deval-
vaatio-odotusten = ollessa voimakkaat.
Devalvaatio-odotukset voivat lukkiut-
taa tilanteen niin, ettei yrityksilld ole
halukkuutta ottaa wulkomaista Iuottoa
ja  mahdollinen kotimaisten luottojen
lisdys kdytetdan ulkomaisten luottojen
lyhentédmiseen. Toiselta puolen tidmi
‘merkitsee sitd, ettei suoriteta kotimaisia
investointeja, joiden tuotto ei ylitd ul-
komaisen luoton koron ja valuuttakurs-
siriskin summaa. T&llainen tilanne on
vallinnut viime aikoina, kun valuutto-
jen termiinikursseista paitellen valuut-
takurssiriski tai siltd suojautuminen on
merkinnyt ulkomaisille luotoille 1&hes
jatkuvasti 10—209%o lisikustannusta
vuotuisena korkona laskien. T&méi on
olennainen vaihe suomalaista devalvaa-
tiosyklid ja siten térked tutkimuskohde.
Mutta kovin pitk#dn se ei voi jatkua.
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Suomen Pankin rahapolitiikan
teoreettisista perusteista*

REINO AIRIKKALA

Rahapolitiikan perusteet, olkoon ne sitten teoreettiset tai empiiriset,
riippuvat siitd, minkélainen késitys keskuspankissa vallitsee raha-
politiikan valittymismekanismista (transmission mechanism). Raha-
poliittisten toimenpiteiden véalittyminen rahoitusmarkkinoiden ja
reaalitalouden muuttujien kautta lopputavoitteisiin puolestaan riip-
puu ennen kaikkea vallitsevista institutionaalisista oloista, mutta
myos keskuspankin kaytettivissa olevista keinoista sekd asetetuista
tavoitteista. Esitelmssinli aion aluksi kisitelld talousteoreettisessa
kirjallisuudessa esitettyja ja useissa maissa sovellettujakin vaihto-
ehtoisia rahapolitiikan vilittymisteorioita sek# niiden Suomeen sovel-
tamisen mahdollisuuksia. Padpaino on kuitenkin Suomen institutio-
naalisissa oloissa sovelletun rahapolitiikan tavoitteiden, keinojen ja
ennen kaikkea vaikutusmekanismin yleisessd tarkastelussa. Lopuksi
esitén joitakin huomioita Suomen Pankissa viime vuosina kokeillusta -
ns. kokonaistaloudellisen rahoituskehikon kiytosti.

Rahapolititkan toimintamekanismia tutkittaessa on Suomessa
usein pyritty etsimadn tukea anglosaksisesta rahapoliittisesta kirjal-
lisuudesta, joka meidin kannalta valitettavasti on keskittynyt tutki-

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen teemailtapdivdnd Viimeaikainen rahataloudelli-
nen tutkimus marraskuun 3 piivinid 1977 pidetty esitelmai.

Esitelma perustuu erdiltd osin Keskuspankkien ja Kansainvilisten jirjestdjen vili-
sessd seminaarissa Pariisissa kevadlld 1977 pidettyyn esitelmidn: R. Airikkala — T. R.
G. Bingham: The Formulation and Conduct of Monetary Policy in an Open Overdraft
Economy: The Case of Finland sekdi SUERF-seminaarissa Wiesbadenissa syksylia 1977
pidettyyn alustukseen: Reino Airikkala — Ralf Pauli: Monetary Targetry in Finland.
Edellinen ilmestyy lahiaikoina Banque de France’n julkaisemassa Gahiers Economiques
et Monetaires’ssi ja jalkimmaiinen SUERF-julkaisusarjassa.
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maan lshinna vain kehittyneiden rahoitusmarkkinoiden ilmisita. Suo-
men kaltaisten, todellisuudessa ei niink&in harvinaisten, epétasapai-
noisten ja vihemmin kehittyneiden rahoitusmarkkinoiden tutkimi-
sesta 16ytyy suhteellisesti haimmaistyttdvin viahin esimerkkeji. Empii-
risen tutkimuksen puolella 60-luvulla suoritetut ponnistukset suurten
ekonometristen rakennemallien kanssa transmissiovaikutusten selvil-
le saamiseksi niyttavat 70-luvulla suuntautuneen yhi enemmaén yk-
sinkertaisten ja selvien kausaaliyhteyksien 16ytdmiseen rahapoliitti-
sista muuttujista tiettyjen operaatio- ja vilitavoitteiden tai informaa-
tiomuuttujien kautta asetettuihin lopputavoitteisiin. Empiiriselldkin
puolella tutkimuskenttis dominoivat kehittyneiden rahoitusmarkki-
noiden maat. \

Keynesildiset ldhestymistavat

Rahapolitiikan vilittymisteoriat voitaneen karkeasti ja yksinkertais-
taen luokitella neljddn pdidryhméaén riippuen siitd, minkd vaikutuk-
sen uskotaan kulloinkin olevan dominoivan. Perinteinen keynesilii-
nen episuorasti padomakustannusten kautta vaikuttava ldhestymis-
tapa kayttad hyvikseen tunnettua IS-LM-kiyrdanalyysid, jossa ra-
hantarjonnan muutos vaikuttaa likviditeettipreferenssin kautta kor-
koihin, mika puolestaan pyrkii muuttamaan investointeja ja edelleen
kokonaistaloudellisen aktiviteetin tasoa. Vaikutus yhtasltd lisadntyy
kerroinmekanismin avulla, mutta toisaalta taas vahentyy korkeam-
‘man aktiviteetin rahan kysyntésn ja korkoon aiheuttaman feedback-
vaikutuksen ansiosta. Korko nshdasin yksinomaan pisioman kustan-
nuksena ja rahapolititkan taloudelliseen aktiviteettiin kohdistuvan
vaikutuksen suuruus riippuu seks rahan kysynnin ettd kokonaisky-
synnhén korkojoustavuudesta.

Taméntapainen standardi keynesildinen analyysi vilittymisproses-
sin selvittimiseksi edellyttis ennen kaikkea kehittyneits raha- ja paa-
omamarkkinoita, joilla markkinoitavissa olevien vaateiden korko so-
peutuu hyvin nopeasti litkakysynté- ja liikatarjontatilanteisiin.

Suomen rahoitusmarkkinat eivit taytd niitd vaatimuksia. Paa-
omamarkkinat €ivit ole riittdvén suuret ja monipuoliset taloudellisen
aktiviteetin rahoittamiseksi eivitkd myo6sk#sn riittivian korkoherkit

4
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kansantalouden likviditeetin sistelemiseksi. Sen sijaan talletuspank-
kijarjestelma on hyvin kehittynyt ja hoitaa osaksi myos padomamark-
kinoiden tehtaviad. Pankkijarjestelmille on kuitenkin luonteenomaista
voimakas keskittyminen, oligopolistinen kilpailu ja tiukat asiakassi-
teet. Listksi koko korkojirjestelmén jaykkyys ja hallinnollisuus teke-
vat taméankaltaisen keynesildisen vilittymismekanismin Suomeen so-
veltamisen vaikeaksi.

Neokeynesildisessd, ns. Tobinin varallisuusportfolion sopeutumis-
teoriassa ' taloudellinen aktiviteetti riippuu yhtiiltd pdioman odote-
tusta rajatuottavuudesta ja toisaalta pisioman tarjontahinnasta eli ko-
rosta, jolla yleiso on valmis pitam#in olemassa olevan pddomakannan
portfoliossaan vallitsevin hinnoin. Rahapolitiikalla pyritaan vaikutta-
maan nimenomaan jélkimmaiseen muuttujaan. Pd&oman tarjontahin-
nan muuttaminen saa aikaan pyrkimyksen varallisuusportfolion
uudelleenallokointiin, mikd heijastuu vaateiden tuottorakenteissa ja
aikanaan taloudellisessa aktiviteetissa.

Rahapolititkan valittymismekanismi on neokeynesilédisessd. lahes-
tymistavassa nimenomaan substituutioprosessi, joka alkaa rahoitus-
markkinoilta ja levidi asteittain reaalitalouden puolelle sekd edelleen
perinteisen kerroin- ja akseleraattoriprosessin kautta taloudelliseen
aktiviteettiin. Neokeynesilaisen portfolioldhestymistavan soveltuvuut-
ta Suomen oloihin rajoittavat paljolti samat tekijit kuin puhtaassa
keynesiliisessi tapauksessakin eli rahoitusmarkkinoiden yksipuoli-
suus ja korkojoustamattomuus. Suomen rahoitusmarkkinoilta puut-
tuvat riittdvit substituutiomahdollisuudet ja harvatkin hankitut ar-
vopaperit -pidetéin hallussa yleens# erdintymishetkeen saakka, jol-
loin kehittyneille rahoitusmarkkinoille luonteenomaisia sekundairi-
markkinoita ei pééise syntymaan. Lisiksi niin koron kuin portfolion-
kin kautta tapahtuvan sopeutuksen on kyseisessi teoriassa oletettu
lihtevan liikkeelle avomarkkinapolitiikan kautta. Toisin sanoen kes-
kuspankki vaihtaa yhtd rahoitusinstrumenttia, rahaa, toiseen, taval-
lisesti valtion vekseleihin tai obligaatioihin. Suomessahan ei nyky-
oloissa laajamittainen avomarkkinapolitiikka rahapolitiikan vélineend
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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Monetaristinen lihestymistapa -

Moderni monetaristinen, ns. friedmanilainen lihestymistapa ®> puoles-
taan perustuu nikemykseen, ettid rahantarjonnan muutoksen ja
BKT:n médrin muutoksen vililla vallitsee voimakas ja riittdvén sta-
biili korrelaatiosuhde. Lisiksi kausaliteetin oletetaan kulkevan ra-
hasta tuloon eik# painvastoin kuten keynesildisessd analyysissa on
asian laita. Rahan tarjonnan oletetaan olevan keskuspankin kontrol-
lissa. Kun rahamiirin muutosten oletetaan olevan kokonaiskysyn-
nén ja BKT:n vaihteluiden tirkeimmét determinantit, monetaristit
korostavat rahantarjonnan tai jonkin muun raha-agregaatin kontrol-
lin tarkeytta.

Monetaristinen véilittymismekanismin selitysmalli ehka kehitty-
neimmaissd muodossaan (d la Brunner — Meltzer) ® kayttad hyvak-
seen neokeynesildistd suhteellisten hintojen mekanismia ja portfo-
lion tasapainoteoriaa. Monetaristin portfolio on usein kuitenkin laa-
jempi kattaen rahan ja finanssivarallisuuden lisdksi myos reaaliva-
rallisuuden. Varallisuuspditoksia tehdessadn talousyksikot ensin rat-
kaisevat, paljonko nykytulosta sdéstetdan (varallisuuden kumuloimi-
nen) ja sitten, mik# on haluttu portfoliorakenne (varallisuuden kom-
positio). Monetaristiselle vilittymismekanismille on luonteenomaista
suhtteellisten hintojen muutosten ja varallisuuden sopeutuvsteﬁ aikaan-
saamat substituutioprosessit. Jonkin portfoliossa olevan vaateen lii-
katarjonta kohdistuu siihen vaateeseen, johon se on parhaiten subs-
tituoitavissa. Portfoliotasapaino palautuu vasta, kun suhteelliset hin-
nat ja vaateiden tuottorakenne on sopeutunut siten, ettd kunkin va-
rallisuuskomponentin kysynts ja tarjonta vastaavat toisiaan. Talous-
vksikéiden portfoliopastokset selittdvit siten kansantalouden rahoi-
tus- ja reaalisektoreiden yhteydet, koska kokonaisvarallisuus kattaa
sekd reaali- ettd finanssivarallisuuden.

Keskuspankki voi rahapoliittisia instrumenttejaan kiyttden hii-
rité litkepankkien ja yleison portfoliotasapainoa, miki portfoliosopeu-
tuksen kautta muuttaa rahan tarjontaa ja edelleen p#sasiassa varal-

2. Ks. esim. M. Friedman: Theoretical Framework for Monetary Analysis, Natio-
nal Bureau of Economic Research, Occasional Paper 112, New York, 1971.

3. Ks. K. Brunner — A. H. Meltzer: Money, Debt and Economic Activity, Journal
of Political Economy, 1972, Vol. 80, No 5.
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lisuusvaikutuksen kautta kulutusta ja investointeja. Teoreettisten ja
empiiristen tutkimusten perusteella monetaristit pasttelivit, etti kes-
kuspankki kykenee kontrolloimaan rahan tarjontaa ja ettd rahan tar-
jonta on hyva rahapolitiikan vilitavoite pyrittiessd rahapolitiikan
lopputavoitteisiin. )

Viime vuosina yhd useammassa kehittyneen ldnsimaan keskus-
pankissa on omaksuttu jonkinasteinen monetaristinen tai jonkin
~ raha-agregaatin kiyttoon perustuva lahestymistapa. Toisin sanoen
rahapolititkan transmissiomekanismin oleellisiksi elementeiksi on
otettu jokin raha-agregaatti, tavallisesti rahan tarjonta.* N&issd mais-
sa kiydaan vilkasta, jopa julkista keskustelua siitd, miké olisi tarkoi-
tuksenmukaisin agregaatti, pitiisik6é niitd olla yksi tai useampia, pi-
taisiko kayttdd muutos- vai suhdelukuja, miki olisi tarkoituksenmu-
kaisin kontrolliperiodi ja interventiotiheys, pitdisiko agregaatteja
koskevat tavoitteet ennalta julkistaa jne.

Raha-agregaatteihin turvautuvat maat ovat usein vahintdin kes-
kikokoisia kansantalouksia, jossa ulkomaankaupan osuus BKT:sté ei
ole erityisen suuri, vaihtotase tavallisesti ylijaamainen tai lihes tasa-
painossa ja hintojen vakavuus korkeassa prioriteettiasemassa. Rahoi-
tusmarkkinat ovat yleensi hyvin kehittyneet ja rahapolitiikkaan kuu-
luu tehokas avomarkkina-, diskontto- ja kassavarantopolitiikan kayt-
t6. Lisdksi nim3 maat kiyttavit suhteellisen joustavaa valuuttakurs-
sijarjestelmii, joka ulkoisten rahoitusimpulssien ja -vuotojen osalta
korvaa osaksi kotimaisen rahapolitiikan. :

Maat, jotka kayttivit muita rahapolitiikan 15hi- ja valitavoitteita
kuin rahan tarjontaa tai jotka eiviit eksplisiittisesti formuloi tillaisia
tavoitteita, ovat tavallisesti pienis, avoimia kansantalouksia, joissa
ulkomaankaupan osuus BKT:std on suuri. Maksutaseen vajaukset ja
suuret heilahtelut ovat suurena ongelmana. Rahoitusmarkkinat ovat
vihemmin kehittyneet ja niilli vallitsee yleensd jatkuva luoton litka-
kysyntatilanne, joten luotonsiinnéstelystd on tullut oleellinen raha-
politiikan viline. Valuuttakurssipolitiilkka perustuu enemmiin tai vi-
hemmin Kiinteisiin valuuttakursseihin.’

4, Tillainen lihestymistapa, tosin monessa maassa vasta kokeilunomaisesti, on
omaksuttu mm. Yhdysvalloissa, Kanadassa, Australiassa, Saksan Liittotasavallassa,
Ranskassa, Sveitsisséd ja Espanjassa.

5. T#hin kategoriaan kuuluvat mm. kaikki pohjoismaat. Lisdksi Euroopan maista
ainakin Belgia, Italia ja Itdvalta ovat eksplisiittisesti torjuneet monetaristisen ajat-
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Suomen rahoitusmarkkihaolosuhteet seka rahapolitiikan kéytet-
tévissd olevat vilineet tarjoavat varsin heikot mahdollisuudet mone-
taristisen ajattelutavan soveltamiseen Suomessa. Niin on asian laita
myds monessa muussa maassa. Monet empiiriset tutkimukset ® lisdksi
osoittavat, ettd rahan tarjonnan ja nimellisen BKT:n muutoksen suh-
de ei ole erityisen stabiili Suomessa. Vaikkakin rahamé&érén ja talou-
dellisen aktiviteetin valille 16ydettéisiin stabiili suhde, olisi valttama-
tontd monetarismin mukaan osoittaa, ettd kausaalisuhde kulkee paa-
asiassa rahan tarjonnan muutoksista BKT:n muutoksiin. Teoreettiset
ja ekonometriset tutkimukset osoittavat kuitenkin, ettd syy-seuraus-
suhde on usein pikemminkin pdinvastainen. Suomessa kiteistalletuk-
set (osa suppeampaa rahan tarjonnan kisitetts) heijastavat pisasias-
sa yrityssektorin tulonmuodostusta, mikd puolestaan seuraa normaa-
listi vientijohteista suhdannekehitysti. Aikatalletukset (valtaosa laa-
jempaa rahantarjontakésitettd) ovat taas kotitaloussektorin térkein
finanssisddstimisen kohde ja heijastavat siten paitsi vallitsevaa tulo-
kehitystd, myoskin tulevaisuudessa odotettavissa olevaa tulo- ja hin-
takehitystd sekid muita epidmonetaareja tekijoita.

Lisiksi pyrittiessa pitdmisn valuuttakurssit mahdollisimman va-
kaina rahan tarjonta pyrkii sopeutumaan rahan kysyntdin maksu-
taseen kautta, koska ulkomaankauppasektori voi usein suhteellisen
esteettd sopeuttaa finanssiportfolionsa haluamallaan tavalla muutta-
malla itse kaupan, kauppaluottojen ja rahoituspddomaliikkeiden ajoi-
tusta. Tdménkaltaisissa oloissa keskuspankin on vaikea kontrolloida
rahan tarjontaa suoraan ja episuoratkin kontrollikeinot saatelemalld
liikepankkien keskuspankkirahoitusta ja yritysten pddomantuontia
vaikuttavat vasta pitkilla viiveilld tulonmuodostuksen ja sddstimisen
kautta rahamiirisin. Samoin edelld sanotusta seuraa, etti rahan tar-
jonnan ennustettavuus, ohjattavuudesta puhumattakaan, ei Suomes-
sa ole erityisen hyvi, miki olisi my6skin erds edellytys monetaristisen
ajattelun soveltamiseen.

telutavan. Englanti kiyttdd rahapolitiikan valitavoitteena kotimaista luottoekspansiota
ja Italia kokonaisluottoekspansiota.

6. Ks. esim. 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 keskustelualoitieita No. 31, 1976.
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Luotonsddnnostelyn lihestymistapa

Suomessa pikemminkin pankkiluotto, ulkomainen luotto tai poten-
tiaalisen luoton mahdollisuus (potential borrowing power) kuin ra-
han tai muiden vaateiden hallussapito ovat yrityssektorin keskeisis
marginaalilikviditeetin lihteitd. Sitid paitsi pankit ovat puolestaan
ldhes pysyvisti tyydyttidneet likviditeettitarpeensa lainaamalla kes-
kuspankista ja pankkien likviditeetin vaihtelut ovat niin ollen niky-
neet niiden keskuspankkiaseman vaihteluina. Kulloinkin jiljelld ole-
van keskuspankkivelkaantumisvaran suuruus on tietynlainen pank-
kien likviditeetin mitta. Liikepankit ovat voineet turvautua myos ul-
komaiseen luotonottoon nettomiiraisesti. Likviditeetti on siten ym-
mérrettavd Suomessa paljon laajempana kuin pelkkidni kassalikvidi-
teettind. Likviditeetin kisite voi sisaltds erilaisten saamisten lisiksi
luotolliset tilit ja muut nostamattomat luotot seka kiyttamittomin,
oletetun velkaantumisvaran tai -»oikeuden».”

" Tillaisilla rahoitusmarkkinoilla, joissa esiintyy ldhes jatkuvaa
luottojen liitkakysyntds wvalitsevilla koroilla, tirkein rahapoliittinen
vilittymiskanava on nimenomaan luotonsiinnéstely (credit ratio-
ning )® sekd sen avulla vaikuttaminen talousyksikoiden kokonaislikvi-
diteettiin ja erityisesti arvioon velkaantumisvaran suuruudesta, miki
puolestaan vaikuttaa niiden investointi- ja kulutuspaatoksiin. Kehit-
tyneilld rahoitusmarkkinoillahan luottojen liikakysyntd pyrkii nosta-
maan korot sille tasolle, jossa luoton tarjonta vastaa luoton kysyntaa.
Luotonsadnnostely-epiatasapainoteoria on siten karkean luokittelun
mukaan neljas rahapolitiikan vilittymisteoria.

Suomen oloissa varsin normaalissa luottojen ylikysyntitilanteessa
yritykset pyrkivit investoimaan reaalipifiomaan velkaantumalla
pankkeihin tai ulkomaille. Yritysten halukkuus velkaantua riippuu
mm. investointien tuotto-odotuksista seki yritysten suhteellisesta vel-
kaantuneisuudesta. Odotuksilla on keskeinen rooli erityisesti inflaa-
tio- ja devalvaatio-odotusten oloissa. Velkaantumisen lisiys saattaa
merkiti yrityksen potentiaalisen likviditeetin alenemista, silld vel-

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

8. Ks. esim. Dwight M. Jaffee: Credit Rationing and the Commercial Loan Market,
Princéton, 1971.
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kaantumisasteen kasvu heikentés yritysten mahdollisuuksia neuvotel- |
la lisdlainoista tulevaisuudessa. Samoin kiy liikepankkien, jotka vel-
kaantuessaan keskuspankkiin menettivit potentiaalista likviditeet-
tiddn. Nimenomaan tdmén potentiaalisen likviditeetin eli kdyttadméat-
tomén velkaantumisvaran muodossa olevan likviditeetin siitelemi-
nen onkin Suomen rahapolitiikan peruselementteji. Tallaisessa kan-
santaloudessa rahaa pidetdsn ldhinna transaktiotarkoituksiin ja muu-
tokset likviditeetissé heijastuvat p4sasiassa talousyksikoiden velkaan-
tuneisuuden tai potentiaalisen velkaantumisvaran muutoksina.

Koska luotonotto ja potentiaalinen luotonottomahdollisuus seki
pankeista ettd ulkomailta ovat yrityssektorin kaksi tirkeinti ulkoisen
rahoituksen ldhdettd, on luonnollista, ettid rahapolitiikan paivilineet
kohdistetaan nimenomaan néihin luottovirtoihin. Pankkien luoton-
antoon pyritddn vaikuttamaan péddasiassa sadételemalld litkepankkien
keskuspankkirahoituksen mé&srad ja hintaa’. Pddomantuontia pyri-
tadn kontrolloimaan sdidtelemilld pitkdaikaisen padomantuonnin lu-
pia. Sen sijaan avomarkkina-, korko- ja kassavarantopolitiikalla on
vain vahiinen rooli Suomessa p#invastoin kuin kehittyneiden rahoi-
tusmarkkinoiden maissa.

Rahoituslaitokset puolestaan kiinnittdvat huomion sellaisiin teki-
joihin kuin luotonottajan kannattavuus, pitkdn tihtdimen menesty--
mismahdollisuudet, asiakassuhteen pysyvyys sekd luottoon liittyva
riski. Ne eivit saatele lainanantoaan koron avulla vaan sellaisten te-
kijoiden kuin vakuuksien, laina-ajan ja kuoletustahdin avulla. Lai-
nanottajat puolestaan reagoivat lainanottokykynsé eli potentiaalisen
likviditeettinsd vaihteluihin muuttamalla investointi- ja kulutusp&i-
toksiddn, jotka edelleen merkitsevit kansantalouden kokonaiskysyn-
nén muutoksia ja lopulta vaikuttavat kulloisiinkin rahapolitiikan lop-
putavoitteisiin. Rahapolitiikan vaikutukset Suomessa vilittyvit si-
ten yleisosektoriin pidasiassa pankeista ja ulkomailta otetun luoton
saannostelymekanismin ja siten sadtavuuden eikd niink#dn koron
kautta. '

9. Suomen Pankki vol sdddelld litkepankkien keskuspankkirahoituksen médrad ja
hintaa mm. muuttamalla luottokiintiéitd ja kiintidrakennetta sekd asettamalla kiintis-
ylityksille ehdollisia ja ehdottomia ylarajoja. Samoin voidaan muuttaa keskuspankki-
rahoituksesta veloitettavaa peruskorkoa, lisikorkoa ja paiviluottokorkoa sekd edellyttad
tietyissd tapauksissa korkeakorkoisia obligaatioiden termiinikauppoja. '
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Kokpnaistaloudellinen rahoituskehikko

Rahapolitiikan suunnittelua varten Suomen Pankissa tehdaan ennus-
teita mm. kansantalouden kokonaisluottoekspansion ja sen osaerien
kehityksestd. N&#itd muuttujia ei varsinaisesti pidetd rahapolitiikan
tavoitemuuttujina vaan erdinlaisina informaatiomuuttujina seurat-
taessa rahapolititkan vaikutusten vélittymistd rahoitusmarkkinoilla.
Sen sijaan Suomen Pankki on muutaman vuoden ajan eksplisiittisesti
kokeillut ns. kokonaistaloudellisen rahoituskehikon'® kaytt6a. Rahoi-
tuskehikon (ks. taulukko) sisilld olevat raha-aggregaatit ovat osaksi
puhtaita politiikkamuuttujia ja osaksi ennustettuja eksogeenisia
muuttujia. '
KOKONAISTALOUDELLINEN RAHOITUSKEHIKKO

A. Kotimainen nettosaeatava (keskuspankki), muutos 1
1. Julkinen sektori
— talletustodistukset
— suhdannevaraukset
-— tuontitalletukset, vientimaksut jne.
2. Rahoituslaitokset
— kiintiorahoitus
— erityistalletukset
— péiviluotot
3. Yritykset
— -erityisrahoitusjirjestelyt
— suhdannevaraukset
— pédomantuontitalletukset jne.
4. Liikkeessd oleva raha ja muut erét
B. Pddoman nettotuonti (ulkomaat)
1. Pitk#aikainen padoma (lupakontrolli)
— rahoituspddoma
— suorat investoinnit
— toimitusluotot
2. Lyhytaikainen p&ddoma
— julkisen sektorin varanto
— valuuttapankkien nettovelka
— yritysten kauppaluotot

A + B Vaihtotase (maksutase)
- = »Tuonti-vientikuilu»
= »Kysynti-tarjontakuilu»
= »Investointi-sdédstdmiskuilu»
= sLuotto-saatavakuilu»

1. Suomen Pankin kotimaisen nettosaatavan muutos vastaa ulkomaisen nettosaata-
van muutosta vastakkaismerkkisen4. ’

10. Monet puhuvat rahoitusbudjetista, mutta koska se tuo mieleen ehki liian
budjetoidun jirjestelmin, kiytin mieluummin termid rahoituskehikko (aggregate
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Rahoituskehikon' teoreettiset perusteet lepddvit hyvin yksinker-
taisissa makrotaloudellisissa identiteeteissd, joista saadaan ns. moni-
kuiluyhtdlot (s>multi-gap equalitiess); kokonaisluottoekspansion ja
kotimaisten rahoitussaatavien erotus on yhtd kuin kotimaisen koko-
naiskysynnén ja -tarjonnan erotus, joka puolestaan on yhta kuin in-
vestointien ja sdéstdmisen erotus, miké on sama kuin vaihtotaseen va-
jaus.

Koska vaihtotaseen vajaus, kuten muutkin »kuiluts on ex post ra-
hoitettava joko valuuttavarantoa kiyttiaen tai velkaantumalla ulko-
maille, rahoituskehikon avainaggregaatit ovat yhtailtd keskuspankin
kotimaisen nettosaatavan muutos® ja toisaalta koko kansantalouden
ulkomaisen nettovelan muutos. Keskuspankkipolitiikalla pyritdan
kayttden hyviksi rahoituskehikon sisdlla olevia instrumentteja vai-
kuttamaan néihin avainrahoitusaggregaatteihin. Keskuspankkipoli-
tilkan vaikutukset vilittyviit siten pankkirahoituksen ja ulkomaisen
rahoituksen luotonsiitelymekanismin kautta lainanottajien kayttiy-
tymiseen, jotka puolestaan reagoimalla potentiaalisen likviditeettinsé
eli luotonottokykynsi vaihteluihin muuttavat kulutus- ja investointi-
paatoksiddn ja vaikuttavat siten kansantalouden kokonaiskysyntidin
ja edelleen tuloon, tuotantoon, tydllisyyteen ja hintoihin.

Vaikkakin rahapolitiikan, kuten koko keskuspankkipolitiikankin
suunnittelu on perinteisesti kulkenut niiti ajatusratoja pitkin, tdmén
kaltaista koordinoivaa rahoituskehikkoa on eksplisiittisesti, tosin ko-
keilunomaisesti kiytetty vasta pari vuotta. Formaalisti méiritellyn
rahoituskehikon kokeileminen keskuspankkipolitiikan suunnittelussa

|

financial framework). Tdm& kehikko on alunperin kehitetty Suomen Pankin kansan-
talouden osastolla ja sitd on edelleen kehitetty ja testattu Suomen Pankin keskuspankki-
poliittisessa tydryhmésséd, jossa ovat mukana myoskin rahapoliittinen ja valuuttapoliit-
tinen osasto. Rahoituskehikon teoreettiset perusteet lienee alunperin kehitetty J. J.
Polakin artikkelissa: Monetary Analysis of Income Formation and Payments Problems,
IMF Staff Papers, Vol. VI, Nov. 1957. Samantyyppistd lihestymistapaa kiytetdsn Ita-
liassa, Islannissa ja Norjassa, tosin Islannin ja Norjan kohdalla voidaan puhua todella
budjetista, silld se on hyviksyitdvad eduskunnassa.

11. Rahoituskehikon kuvaaminen téssi esityksessd perustuu suurelta osaltaan alle-
kirjoittaneen yhdessd Ralf Paulin kanssa laatimaan muistioon, joka esitettiin Wies-
badenissa SUERF-seminaarissa lokakuussa 1977. Rahoituskehikkoa ovat késitelleet
mydskin S. Kostiainen ja T. Korhonen artikkelissaan: The Use. of Flow-of-Funds in
the Conduct of Monetary Policy in Finland, joka ilmestyy lihiaikoina Banque de
France’n julkaisemassa Cahiers Economiques et Monetaires’ssa.

12. Koska keskuspankin tase nettom#idrdisesti piddtyy nollaan, ulkomainen netto-
saatava voidaan korvata kotimaisella nettosaatavalla muuttamalla sen etumerkkii.
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on tavallaan reaktio talouspoliittisten padongelmiemme dramaattiseen -
kirjistymiseen sekd rahapolitiikan, kuten koko talouspolitiikankin ta-
voiteprioriteettien muuttumiseen muutama vuosi sitten. Lisdksi men-
neisyyden kokemukset ovat selvésti korostaneet itse keskuspankkipo-
liittisten toimenpiteidenkin sisdisen koordinoinnin tarvetta.

Rahoituskehikon kiytto keskuspankkipolitiikan suunnittelun ja
seurannan apuvalineeni on lyhyestd kokemuksesta huolimatta osoit-
tautunut hyodylliseksi ainakin sellaisissa oloissa, joissa erittain kiresl-
15, konsistentisti mahdollisimman monet vuodot tukkivalla rahoitus-
politiikalla pyritddn nimenomaan maksutaseen parantamiseen ja ky-
syntatyyppisen inflaation seki inflaatio-odotusten vaimentamiseen.
Sen sijaan tdmin hetkisessa elvytystyyppisessa talouspolitiikan tilan-
teessa rahoituskehikon kaytolla kuten yleensdkin rahapolitiikan kiy-
tolla on omat rajoituksensa. »Koydelldhdn on vaikea tyontdds tai ku-
ten belgialaiset kollegamme sanovat: »You can bring a horse to the
water, but you cannot make him drink».

Rahoituskehikko yhdistd4 staattisten identiteettien avulla Suomen
Pankin kdytossd olevat policy-muuttujat yhtaalts ja vaihtotaseen sekd
muutamat muut makromuuttujat toisaalta. Siten vaihtotase seki ko-
konaiskysynnin ja -tarjonnan erotus, samoin investointien ja séisté-
misen erotus maardytyvit mutta ei niiden taso. Vaihtotasetavoite ja
sen kanssa konsistentit rahoitusvirrat voivat niin ollen toteutua eri
tuotannon ja hintojen tasoilla.

Nim3i heikkoudet ja ennen kaikkea rahoituskehikon ja reaalita-
louden vilisten kayttaytymisfunktioiden puuttteet huomioon ottaen ra-
hoitusbudjetin kriittinen kiytt6 saattaa olla kuitenkin hyodyllisti eri-
tyisesti tilanteessa, jossa pyritdsn tiukalla raha- ja valuuttapolitiikalla
vaihtotasevajauksen voimakkaaseen supistamiseen. Rahoituskehitys-
t3 seurattaessa ja analysoitaessa siitd on apua kaikissa tilanteissa. Sa-
moin on laita pyrittdessi tekemasn konsistenttejd paivittdisid mikro-
taloudellisia rahoituspéatoksia Suomen Pankin sislli. Kaiken kaik-
kiaan, vaikkakin kokonaistaloudellinen rahoituskehikko on wvain
staattinen tilikehikko eiki sisilli dynaamisia kayttdytymisyhteyksii,
- se on hyddyllinen konsistenttisuuden tarkistusviline, jonka avulla on
lisiksi mahdollista identifioida ja neutraloida erilaisia vuotoja ja in-
jektioita, jotka eiviit mahdollisesti tulisi esille kiytettdessd enemmin
tai vihemmain ad hoc-maisia metodeja.
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Rahapolititkan vilineiden ja lopputavoitteiden vilisen yhteyden
eli valittymismekanismin perusteellinen selvittdminen edellyttds kui-
tenkin lisdantynytts tietoa rahoitusmarkkinoidemme kiyttaytymises-
td ja sen mukaisesti vastaavien kiyttaytymisfunktioiden muodostamis-
ta. Vasta sitten on toivoa paastd rahapoliittisten toimenpiteiden ny-
kyistd parempaan mitoitukseen, ajoitukseen ja kohdistukseen. Raha-
poliittisten vaikutusten teoreettisesta vilitysmekanismista oltaneen
nykyisin suhteellisen yksimielisii. Sen sijaan eri vilineiden vaikutus-
ten suuruudesta ja viiveista vallitsee varsin erilaisia ndkemyksisd. N&-
kemyserot saattavat olla joskus niin suuria, ettd niistd on pikemmin-
kin haittaa, kuin hyotya rahapolitiikan suunnittelussa. Nain ollen ra-
hapoliittisen tutkimuksen tulisikin suuntautua entistd enemmaén raha-
polititkan vilittymismekanismin empiiristen kayttdytymisyhteyksien
selvittamiseen. .



Puheenvuorot;

PEKKA AHTIALA

Keskityn tarkastelussani Heikki Oksa-
sen ja Jouko Paunion esityksiin tdssd
jarjestyksessd.

Yhdyn Heikki Oksaseen siind, ettd
Suomen Pankki ndyttdd aliarvioivan
rahapolitiikan tehoa. On todistettu, ettd
meilld sovelletut korkokatot, joiden val-
litessa luottomarkkinoilla on jatkuva
ylikysyntd, tekevdt rahapolitiikan te-
hokkaammaksi ja finanssipolitiikan te-
hottomammaksi kuin vastaavat kidyt-
tiaytymisfunktiot omaavassa markkinoi-
den ohjaamassa jérjestelmissd. Rahapo-
litilkan vaikutus on t&lldin nopeampi,
kun aikaa vievit markkinasopeutukset
jaavat pois. Silloinkin kun pankkien
mukautuminen luottojen ylikysyntdin
on maksimissaan (eli luottojen varjo-
hinta niille olisi tasapainokoron suurui-
nen, jolloin korkokattorajoite ei vaikut-
taisi luoton varjohintaan lainkaan), ku-
ten my6s rahan kysynnin mukautumi-
nen, on rahapolitiikka tehokkaampi
kuin vapaiden markkinoiden vallitessa.

Toisessa dirimméisyydesss, jossa ra-
han kysynnén ja tarjonnan jousto luot-
tojen ylikysyntd&n n&hden on nolla, ol-
laan taas jo kvantiteettiteorian maail-
massa: Rahapolitiikka midrd4d kansan-
tulon tason ja finanssipolitiikalla on
vaikutusta vain kokonaiskysynnin ra-
kenteeseen, so. sen crowding out-efekti
on tdydellinen. T&t4 yleistd taustaa vas-

KXansantaloudellinen
aikakauskirja 7978:1

ten Heikki Oksasen tulokset siitd, ettd
rahapolitiikka on Suomessa tehokkaam-
paa kuin on uskottu, vastaavat odotuk-
sia. Empiirisid tuloksia tosin harhauttaa
se, ettd vield muutama vuosi sitten Suo-
men Pankki mé#drdsi keskuspankkive-
lan ehdot sellaisiksi, ettd rahapolitiikka
oli mahdotonta — luottojen m&&rd so-
peutui passiivisesti luoton kysyntédin,
jos jérjestelméssi oli vahinkin kireytti.

Olen yhtd mieltd Jouko Paunion
kanssa siitd, ettd valinnassamme mak-
sutaseen ja tyollisyyden vililld olemme
painottaneet maksutasetta litkaa — toi-
sin sanoen kysyntdd pitdisi elvyttds.
Tadméanhetkinen kokonaiskysynnén taso
vastaa noin 200 000 ty6tontd, mutta sii-

“t4 on vasta osa tullut pinnalle, koska

etenkin metalliteollisuutemme heiken-
tynyt kilpailukyky heijastuu pitk&lld
viiveelld. Kun kuitenkaan useampaan
vuoteen ei ole saatu suuria tilauksia
kuin nimeksi, alkavat tilauskirjat olla
tyhjét ja tyollisyys heikentyd voimak-
kaasti. Kun syynd on kilpailukyky ei-
vétkd kausiluonteiset tekijit, ei tyolli-
syyden voi odottaa tuntuvasti elpyvén
kausihuipun jédlkeenkdin. Olemme pa-
hasti hinnoitelleet itsemme ulos kan-
sainvilisiltd markkinoilta, mikd ilme-
nee siitd, ettd menetdimme markkina-
osuuksia muuten jo kohtalaisesti kasva-
villa markkinoilla.




Nyt olemme pakottaneet vaihtotaseen
melko tyydyttdvaidn tilaan taloudellista
toimeliaisuutta rajoittamalla. Jo kaksi
vuotta sitten oli ndhtivissd, ettd jos
vaihtotase pannaan kuntoon pelkistddn
t4lld keinolla, ty6ttdmyys nousee nyt
ennakoidulle tasolle — silloisen heikon
vientikysynnin vallitessa se olisi ko-
honnut vieldkin korkeammalle — ja
sitd seuraavissa konkursseissa tuhou-
tuu pysyvésti tuotantokapasiteettia ja
ty6paikkoja.

Yhdyn Paunioon myos siiné, ettid ko-
konaiskysyntdd voidaan nyt elvyttdsd il-
man, ettd siitd on suurta vaaraa inflaa-
tiolle. Inflaatio on kuitenkin pitkdlld
tdhtdykselld ongelmiemme e¢hki tdrkein
syy, ja milld tavalla talouttamme sanee-
rataankin, on inflaatiovauhdin olennai-
nen hidastaminen vilttdméatontia. Kei-
noja valittaessa on kuitenkin otettava

huomioon, ettd inflaatio on muuttanut

luonnettaan. Se ei ole en#did Kklassista
kysyntidinflaatiota, jota voidaan taltut-
taa kysynt#i rajoittamalla. Kun se 1ih-
tee liikkeelle ja ylittda tietyn tason,
hinnat ja palkat pyrkivdt ajamaan toi-
siaan takaa korkeallakin ty6ttémyyden
tasolla. Néissd olosuhteissa on pyritti-
vi vaikuttamaan suoraan hintaodotuk-
siin ja kustannuksiin sen tapaisilla kei-
‘noilla, joilla inflaatiovauhti pudotettiin
18 %:n tasolta kaksi vuotta sitten. Toi-
menpiteet tulee myds tarkoin ajoittaa.
Paunion mainitsema tuloverotuksen
huojennus hillitympié palkankorotuksia
vastaan on erds niisti keinoista. Silld
on lisdksi se hyvd pitkén téhtdyksen
vaikutus, ettd se lis#i tydnteon mielek-
kyytté — verotuksesta johtuen kansan-
tuotteemme lienee parikymments pro-
senttia alle sen potentiaalisen tason.

» ~ Miten ja mitd kysynnén komponent-
tia pitdisi elvyttdd? Paunion ohjelman

-santulokerroin
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painopiste on kotimaisessa kysynnéssi,
joten tarkastelen ‘ensiksi sitd. Olen yhti
mieltd siitd, ettd valtion investointime-
noja pitdisi kdyttdd tehokkaammin ky-
synnén vaihtelujen tasaajana. Té@min
mahdollistamiseksi on nyt olemassa me-
kanismi. Viime vuoden budjetissa aloi-
tettiin 400 miljoonan markan maara-
rahan turvin suhdannetasausjirjestel-
mi, jonka piiriin tulisivat aikanaan
kaikki valtion omat, valtionavun alaiset
ja valtion rahoittamat investointimenot,
asuntotuotanto mukaan lukien, eli noin
10 miljardin markan vuosimenot. Jir-
jestelm&n mukaan projekteja budjetoi-
daan siirtom#drarahoiksi, ne suunnitel-
laan valmiiksi suunnittelukapasiteetin
puitteissa ja niiden tydintensiivinen
vaihe toteutetaan valtioneuvoston paa-
tokselld kokonaistaloudellisen tilanteen
mukaisesti. ‘

Jéarjestelmén luomisen jélkeen on ta-
loutemme kuitenkin mennyt alaspéin,
eikd sellaista projektien varantoa ole
saatu keriityksi, jota nyt voitaisiin kéyt-
tad. Tami keino jai siis seuraavien nou-
sujen ja laskujen hillintddn. Mitd ali-
jddmaiisen budjetin politiikkaan yleensé
tulee, edelld todettiin, ettd crowding
out-efekti on korkokattojen vallitessa
vapaiden markkinoiden vastaavaa voi-
makkaampi, joten se tarvinnee joka ta-
pauksessa tuekseen rahan 18ysdémistd.!

Paunio suhtautuu epéilevésti rahapo-
litilkan mahdollisuuksiin kysynnin el-

1. Korkokattojen vallitessa on myds kan-
sama veron alennukselle
kuin wvaltion tulojen lisdyksellekin, koska
ylikysynnén vallitessa luottomarkkinoilla
s#dstdmisen nousu johtaa v3littomésti sa-
man suuruiseen investointien nousuun, pait-
si jos luoton ylikysynnéssi seuraava muu-
tos muuttaa rahabalanssien kysyntia tai tar-
jontaa.
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vyttdjind. Olemme kuitenkin suurelta
osin itse aikaansaaneet tdmin laman
kiredlld rahapolitiikalla, ja wvallitsevien
korkokattojen vallitessa on runsaasti
luotonkysyntéd, joka edelld kuvaamani
mekanismin mukaisesti valittémasti
‘purkautuisi hyédykemarkkinoille, jos
rahaa 10ysétédan. Siten rahapolitiikka on
edelleen tehokas elvyttdja jéirjestelmés-
sdmme, joskin senkin vaikutus nyt koh-
distunee ldhinni suljettuun sektoriin —
avoimessa sektorissa ovat tuottavat in-
vestointikohteet harvassa.

Ongelmiamme ei kuitenkaan voi tar-
kastella ikd&nkuin Suomi olisi suljettu
talous tai vailla maksutaseliuolia. Mak-
sutase asettaa tiukat rajat kotimaisen
kysynnén elvyttimiselle. Pauniosta poi-
keten en vertaisi ulkomaista velkaam-
me kansanvarallisuuteemme, koska siti
ei voi muuttaa ulkomaan valuutaksi,
vaan velkojen hoitokykydmme kuvaa-
vaan muuttujaan, esim. vientituloihim-
me, joiden kanssa velka on jo samaa
suuruusluokkaa. Velan hoidon mahdol-
lisuudet riippuvat ulkomaisten rahoit-
tajien kisityksestd velanhoitokysymyk-
sestdmme, ja velan talld tasolla joudu-
taan velanlisﬁykseén (suhteessa velan-
hoitokykyyn) suhtautumaan
varovaisuudella, varsinkin kun suuri
osa siitd on lyhytaikaista.

suurella

Vaihtotaseen alijd&imén- ollessa kaksi
miljardia markkaa pysyy velan reaali-
arvo ennallaan nykyisen kansainvili-
sen inflaation vallitessa. Téssd tilan-
teessa velkaa voisi hieman lisédtd tyolli-
syyden parantamiseksi, mutta Paunion
esittdméd 7—8 miljardin markan koko-
haiskysynnén lisdys johtaisi wvaihtota-
seen alijddmén kaikkiaan jo neljdn mil-
jardin tuntumaan. Vuotuisten korkome-
nojenkin ollessa jo 2 miljardia vain

puoleen téstd kokonaiskysynnén lisdyk-
sestd, eli kolmen miljardin alijddméén,
olisi ndhdékseni varaa.

Sen sijaan ulkomaisen kysynnin el-
vyttimisessd, kuten kustannusten alen-
tamisessa, ei maksutaserajoite hiiritse,
vaan tasekin paranee. Ja vientikysyn-
td8 on, jos hinnat olisivat oikeat. Siten
tuottavuutta parantavat ja muut yritys-
ten suhteellisia kustannuksia alentavat
toimet ovat parasta elvytystd, joka luo

puitteet myos kotimaisen kysynnin el-

vytykselle. Hallituksen tdh&nastiset toi-
met ovat tdhdinneet juuri tdhén, joskin
vajaan parin prosentin alennus ei auta
pitkélle kun kurottavana on parinkym-
menen prosentin kilpailukyvyn mene-
tys. Ja ellei eroa kurota kiinni, joudu-
taan nyt vield pahenevasta tysttomyy-
destd kérsim#in epamairiiseen tulevai-
suuteen. '

Viennin 2—3 miljardin markan li-
sdystd on pidettdvd edellytyksend Pau-
nion ehdottamalle kotimaisen kysyn-
nén elvytykselle. Se niet parantaisi
vaihtotasetta 1—1 %2 miljardia ja nos-

- taisi kansantuloa 4—6 miljardia (eika

2—3 miljardia) mahdollistaen my6s ko-
timaisten menojen lisdyksen 2—3 mil-
jardilla. Tastd tulisi kansantulon lisdys-
td toiset 4—6 miljardia, eli yhteensd 8—
12 miljardia. Kun t&han lisdtésén ulko-
maisen velkaantumisen lisiyksen mah-
dollistama 4 miljardia, saataisiin kan-
santuotteen lisdiykseksi 12—16 miljar-
dia, josta kotimaiseen tuotantoon koh-
distuva osuus olisi 9—12 miljardia. Sil-
loin péiéstaisiin  Paunion esittdmalle
tyottomyystasolle, kun otetaan huo-
mioon, ettd ilman mitddn toimenpifeitad
vaihtoehto ei olisi tdménhetkinen tila

wvaan ldhes 10 prosentin tyottomyys,

jonne nyt ollaan matkalla. Mutta meilld
ei ole varaa toteuttaa néin suurta koti-




ellei ole takeita
vaihtotaseen parantumisesta.
Edelld mainitulla viennin kasvulla

maista ekspansiota,

paéstdin tyydyttdvadn vaihtotaseen ti-

laan vain lyhyelld téhtdykselld, koska
nykyinen tila on saavutettu suurelta
osin siten, ettd yritykset ovat siirtdneet
investointejaan. Tulotason. noustessa

AHTI HIRVONEN

Haluan heti alkuun esittdd iloni siit,
ettd mielenkiinto rahapolitiikkaa ja
rahataloudellista tutkimusta kohtaan
on Suomessa viime aikoina vilkastunut.
Samaan hengenvetoon on kuitenkin to-
dettava, ettd vaikka itse tutkimuspuo-
lella aktiviteetti onkin lisdéintynyt, var-
sinaisia pankkitoiminnan kenttimiehii
ei juuri ole saatu tempaistua mukaan
keskusteluihin. Valvanteen—Lassilan
vuoden 1964 artikkelien jilkeen ei
muistiini ole jddnyt kovin sdvihdytti-
vad keskustelunaihetta ehkd p#ioma-
virtojen ohjailukeskustelua
1967—68 lukuunottamatta, ja siindkin
liikuttiin paljon  poliittisluontoisissa
ympyroissa.

Ylipddnsd meiltd on puuttunut tuol-
lainen verraten reipas ja laajempia pii-
rejd todella kiinnostava keskustelu ra-
hapolititkan ja -teorian alalta. Tami
johtunee siitdkin, ettd tutkijoiden ja
kiytdnnon pankkimiesten wvalilld kisit-
tddkseni vallitsee melkoinen juopa tai
muuri; kiytdnnén miehilld ei aina ole
riittdvad tuoreinta teoreettista tietoa ja
tutkimuksen anti ei toisaalta wvaikuta
— luvalla sanoen — niin merkittavilts,
ettd se innostaisi siihen vaivaan, mitd
lédhempi perehtyminen edellyttds. Kay-
tdnnén miehet ehk#d kaipaisivat tietoa

vuosina .
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investointi- ja tuontikysynt& noussevat
voimakkaammin kuin normaalisti kiy-
tetty rajatuontialttiuden arvo edellyt-
taisi, koska nyt syntynyttd kuilua alet-
taisiin kuroa kiinni. Vaihtotaserajoite
saa siten entisti korostetumman merki-
tyksen.

erilaisten rahapoliittisten keinojen vai-
kutuksista, koko rahapolitiikan todelli-
sista aikaansaannoksista viime vuosina,
rahapolitiikan roolista yleensd, siis siité,
onko rahapolitiikka sittenk#én varsinai-
nen vaikuttaja vai itse asiassa myo&téi-
lijd, joka -sopeutuu muilla lohkoilla
tehtyihin  ratkaisuihin.  Tutkijoiden
mielenkiinnon kohteet ovat yleensid
olleet muualla er#itd aivan viime aiko-
jen poikkeuksia lukuunottamatta. On
tietysti totta, ettd rahatalous tutkimus-
aiheena on varsin vaativa ja ettd erdi-
den perustilastojen puuttuminen niyt-
tdd olevan melkoinen este tutkimuksen
edistymiselle.

Lisensiaatti Airikkala keskittyi esi-
tyksessddn selostamaan, miksi Suomen
Pankki on wvalinnut rahapolitiikkansa
rungoksi juuri- liikepankkien keskus-
pankkirahoituksen séételyn ja hylinnyt
muut keinot, mm. korkopolitiikan ja
rahan méadrédn sddtelyn. Kéaytinnon
pankkimiehid ovat kiinnostaneet sellai-
setkin aseet kuin antolainauskatot,
ottolainauksen = kehitykseen kytketty
antolainaus, kassavarannot jne., mutta
nek#isn eivit ole saavuttaneet keskus-
pankin suosiota.

Keskuspankin pitdytyminen keskus-
pankkirahoituksen sédtelyyn on toki
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ymmaérrettidvissd. Se on nimittdin hy-
vin kiytdnnoéllinen jéarjestelmid keskus-
pankin kannalta. Keskuspankkivelan
kdyton tarkkailu on helppoa, koska
Suomen Pankilla itselldéin on joka hetki
hallussaan se paivittdin kertyvi tilasto-
materiaali, mitd tarvitaan. Keskuspan-
kin ei toisin sanoen ole tarpeen pyytad
liikepankeilta tietoja valvottavien erien
kehityksestd, niin kuin olisi asian laita,
jos seurattaisiin esim. antolainauksen
kehitystd. Merkittdvad on keskuspan-

kin kannalta varmaan my0s se, ettd .

pankkien kiyttdméan - keskuspankki-
rahoituksen maéaird heijastaa pankkien
koko liikkeen kehitystd, eikd vain yhtd
tai harvoja Pankeillehan
tdmé toisaalta my06s luo tiettyd toimin-
tavapautta. A

tase-eria.

Keskuspankkirahoituksen saitelya
voidaan kuitenkin tarkastella my0s toi-
sesta, pankkien n#kékulmasta ja 16y-
148 erditd merkittivid varjopuolia. Tér-
kein on ehkd se, ettd rahapolitiikan
kohteet ja vilikappaleet, liikepankit,
kokevat tdmin politilkan usein epé-
oikeudenmukaiseksi. Niin siksi, ettd
sen tdrkeimmén elementin, kullekin
pankille maédratyn kiintién, jonka puit-
teissa pankki sanktioitta voi likvidi-
teettidin hoitaa, perustason madrdiami-
nen on enemmain tai vihemmén mieli-
valtaista. Ndiiden tasojen  jatkuva
muutteleminen silld tavoin, ettd pank-
kien viliset suhteet muuttuisivat, ei
ole mielekistd, mutta tdstd seuraa, ettd
kiintiét heijastavat vain tietyn hetken
nikemystd kunkin pankin likviditeetti-
tukitarpeesta muihin pankkeihin ver-
rattuna.

Otan esimerkin. Suhdannevaiheessa,
jossa kotitalouksien tulonmuodostus jat-
kuu verraten hiirigttéméné, mutta jon-

kin tietyn toimialan yritysten tulora-

hoitus on suorastaan romahtanutf, on
tietysti olennainen merkitys silld, kum-
paan asiakasryhm&dn pankki 1ldhinnd
tukeutuu. Jossakin toisessa suhdanne-
aallossa ja -vaiheessa pankkien osat voi-
vat olla piinvastaiset. Ulkomaisten
nettosaamisten muutokset, valtiontalou-
den kassavaihtelut ja monet muut te-
kijat wvaikuttavat myos eri lailla eri
pankkien maksuvalmiuteen.

Olisi kuitenkin kohtuutonta wvaatia,
ettd kaikki eri pankkien ominaispiirteet
otettaisiin huomioon kiintiditd méaarit-
tdessd; tdmihin ei
mahdollista. Mutta fuskin on oikein
sekdén, ettd keskuspankki kaytéinnolli-
sesti katsoen yksinomaan perustaa ra-
hapolitiikkansa pankkien keskuspank-
kivelan sditelyyn ja on jokseenkin ha-
luton harkitsemaan — tai ainakaan ko-
keilemaan — muita keinoja, joiden vai-
kutusalue saattaisi olla olennaisesti laa-
jempi kuin keskuspankkirahoituksen
séddtelyn ja kohtaanto ehkd oikeuden-
mukaisemmalta tuntuva.

ole kéytdnndssi

Suomen rahapolitiikka ei ehkd ulos-
pdin niyts niin yksipuoliselta kuin olen
todennut; muutettiinhan korkoja kuu-
kausi sitten. Pidan tdtd elettd kuiten-
kin hallituksen toimenpiteend; Suomen
Pankin aloitteesta ei korkoihin ole puu-
tuttu sitten keséin 1973.

Lopuksi toivoisin Suomen Pankilta
nykyistd avoimempaa tiedottamista
mm. pankin tutkijoiden tutkimustulok-
sista. Tiedédn, ettd keskuspankissa teh-
didin runsaasti arvokasta selvitystyotd,
joka kuitenkin vain harvoin 1oytda
tiensd muiden rahamarkkinoista kiin-
nostuneiden kiyttésn. Myos ETLAlta
lienee hiljalleen syytd 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
selvdd, ettd standardimallin takana ole-
vat ldhtbkohdat keskuspankin ja wval-
tion suhteista, koron mé&ardytymisestd
ja yleison portfolion koostumuksesta
eivdt vastaa suomalaista todellisuutta.
Tami lienee osaltaan vaikuttanut sii-
hen, ettd rahatutkimus ei ole saanut
sille- kuuluvaa osaa suomalaisessa mak-
rotutkimuksessa. Kokonaistaloudellisis-
sa ekonometrisissa malleissa on useim-
miten kartettu rahoitusmarkkinoiden
riippuvuuksien selvittdmistd. T&méin
vuoksi rahatalouden ja reaalitalouden
viliset vuorovaikutukset ovat wvarsin
~ puutteellisesti selvilld.

Viime aikoina makroteoriassa on yha
enemmén ryhdytty tutkimaan epétasa-
painossa olevien markkinoiden teoriaa.
Myo6s ulkomainen empiirinen rahatut-
kimus on hyddyntényt tdtd ajattelua ja
sille on kehitetty omia estimointimene-
telmid. Tillsin ldhdetddn siitd, ettd
markkinoiden ei valttdméttd tarvitse
tasapainottua havaintoperiodin aikana.
Téssd voidaan nidhdd tutkimussuunta,
joka on ainakin kokeilemisen arvoinen
my0ds Suomen oloissa. Silloin ei myos-
k&dn tarvitsisi ottaa etukiteen voima-
kasta kantaa luoton sdannéstely- ja ei-
sddnnostelyvaihtoehtojen vililld, siis
siihen, médrddviatké luotot investoinnit
vai péinvastoin. '

Viimeaikaiset kokemukset rahapoli-
titkasta kuten myos talouden nykyiset
elvytyspyrkimykset antavat rahoitus-
tutkimukselle uusia haasteita. Nyt esi-
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“merkiksi tiedetddn, ettd keskuspankki

pystyy halutessaan nopeasti saamaan
aikaan rahoitusmarkkinoilla kiristdvin
efektin, joka voimakkaasti supistaa
kotimaista kysyntdd. On kysyttdva,
voiko téllaisia muutoksia kuvata eko-
nometrisen analyysin tutuilla malleilla.
Viimeaikainen kokemus johtaa nimit-
tdin ajatukseen, ettd keskuspankkivelan
kulloistenkin ehtojen ohella luotontar=-
jontaan vaikuttavat olennaisesti Suo-
men Pankin ilmoittamat pitkdn ajan
tavoitteet ja toimien uskottavuus, joita
on kvantitatiivisilla malleilla vaikea
mitata.

Entd miten kiy tilanteessa, jossa py-
ritddn rahoituksella lisddmé&in inves-
tointeja? Onko tdlld hetkelld jouduttu
erdsnlaiseen likviditeettiansaan, jossa
heikentyneen tulonmuodostuksen myd6-
td investointihalut on pitk&ksi ajaksi
painettu mataliksi, vai saataisiinko pel-
kistddn rahoituksen keventédmiselld
aikaan reaaliaktiviteetin nousu? Rahoi-
tusmarkkinoilla vallitsee aina keveissé-
kin oloissa luotonsddnnostelyd ns. luot-
tokelpoisuuden perusteella. Luottoja
voidaan siten lisitd lieventimaills naitd
ehtoja ja madrdyksid. Rahapolitiikan
keventéimisen vaikutukset riippuvat
aivan olennaisesti kuitenkin siitid, onko
rahoituslaitoksissa jonossa tuotannolli-
sia investointeja koskevia luottohake-
muksia vai matalan reaalikoron hou-
kuttelemia reaaliomaisuuden hankin-
taan tarkoitettuja luottoja.

Voidaan nimittdin ajatella, ettd talla
hetkelld asuntoluotot ovat siinnostel-
tyjd, kun taas yritysten investointiluo-
tot eivit endd ole olennaisesti sddnnds-
teltyji. Koska asuntojen tarjonta on
aluksi joustamatonta, lisddntyva kysyn-
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td kohdistuisi olemassaolevaan varan-
toon ja nostaisi hintoja. Vasta tdmén jil-
keen tapahtuisi tuotannon nousua, mut-
ta inflaatiosysdys olisi voinut jo synty&.
Rahoitustutkimuksen tulisi siten wvas-
tata hyvin tasméllisiin ja disaggregoi-
tuihin kysymyksiin voidakseen tarjota
sen talouspoliittisen vaihtoehdon, jossa
yhdistyvit elvytyksen ja inflaation vas-
tustamisen pédméasdrat. Tatd tdrkedd
problematiikkaa ei Airikkalan esitel-
méssd valitettavasti lainkaan kosketel-
tu. Sen sijaan Paunio esitti, ettd raha-
politiikan keventédmisen tulee ldheisesti
liittyd reaalikysyntdd lisddviin toimen-
piteisiin.

Aikaisemmissa puheenvuoroissa on
yllattavin vihin sivuttu sitd, ettd raha-
politilkkkaa ja valuuttakurssipolitiikkaa
el voida menestyksellisesti harjoittaa
toisistaan riippumatta. Kuluvan vuosi-
kymmenen kokemukset Suomessa anta-

Tyollisyys, %

vat sek#d aihetta ettd aineistoa tutkia,
mitd sopeutumisongelmia syntyy, kun
rahoitusmarkkinoiden kireyttd voimak-
kaasti muutellaan kiinteiden valuutta-
kurssien vallitessa.

Varsinkin lyhyen aikavilin talous-
politiikassa tavoitteet voivat olla kes-
kendén selvdisti ristiriidassa. T#ll6in
harjoitettava politiikkka riippuu paljolti
preferensseisté.

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 selvittds, johtu-
vatko ~mahdolliset eridivit mielipiteet
preferenssieroista vai esimerkiksi vaih-
totaseen, tybdllisyyden ja inflaation vali-
sid riippuvuuksia koskevista nikemys-
eroista. Havainnollistamme ongelmaa
oheisella kuviolla, jossa on esitetty to-




teutunut tyo6llisyys- ja vaihtotasekehi-
tys. » ‘

Voidaan kysy#d, onko keskuspankki
todella tdhdiénnyt sellaiseen kokonais-
taloudelliseen vaihtoehtoon, johon si-
siltyy yli 6 %pn tyottomyys, vai perus-
tuiko julkistettu tavoite virheelliseen
késitykseen vaihtotaseen ja ty6llisyy-
den vilisistd riippuvuuksista. Esimerk-
ki johtaa myds kysym&in, onko rahoi-
tuskehikon kéyttéonotto keskuspankis-
sa korostanut sithen ldheisesti liittyvén
tavoitteen, vaihtotaseen, merkitystd
muiden tavoitteiden kustannuksella.
Ajatellaan esimerkiksi, ettd viennin
ennustettua heikomman  kehityksen
vuoksi vaihtotaseen ja tyollisyyden vi-
1illa tulee wvalittavaksi aikaisemmin
arvioitua huonompia yhdistelmid. Tal-
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16in rahoituskehikon kiytté johtaa sii-
hen, ettd ainakin aluksi vaihtotase-
tavoitteesta pidetd&n kiinni ja paine
purkautuu kokonaan tyo6ttomyyden li-
séyksena.

Kuten Airikkala totesi, rahoituske-
hikon hyddyllisyys nykyisessd rahoi-
tuksen alikysyntétilanteessa on varsin
vihdinen. Meille jdi kuitenkin kerto-
matta, mik&d on keskuspankissa kiy-
tetty nykyiseen tilanteesen soveltuva
tarkastelukehikko. Toivottavasti siinid
on esimerkiksi otettu huomioon, ettéd
yritysten investointihalukkuus ei ole
keskuspankille eksogeeninen tekiji.
Keskuspankin ei pitdisi tyytyd ainoas-
taan toteamaan, ettd »narulla ei voi
tyontdd eikd hevosta vikisin juottaa».
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Economic Growth and the Efficiency of
Investment: A Cross-country Comparison

T. R. G. BINGHAM

Although there is considerable disagreement about the best way to
go about increasing the efficiency of investment, the idea that in-
vestment efficiency should be raised is so widely accepted that it
is embodied in virtually every major policy programme 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
underlying 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 with its growth rate. This is done in Table 1 which
suggests that investment in Finland has not been particularly efficient,
for the country’s growth performance has only been moderately good
even though her ratio of gross fixed investment 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 71/2 in comparison
with 18 other 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 it requires a number
of unrealistic assumptions: e.g., homogeneity of capital and labour,
no substantial variation between countries 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 195041973.

Gross investment?!
Average per capita Gross fixed! in- in machinery and
GDP growth vestment as a equipment as a %o
A rate, % Rank % of GDP Rank of GDP Rank
Canada 40 12 22.7 7 7.9 121/2
United States 3.4 161/2 17.1 171/2 6.3 19
Japan . 8.72 1 27.7 2 23.08 9 1
Austria 4.9 71/2 24.0 4 10.67 3
Belgium 4,14 11 20.7 10 8.2 11
Denmark 3.8 14 18.6 14 8.3 10
Finland 4.9 71/ 25.4 3 . 8.8 8
France 4.7 9 20.9 9 8.98 6
West Germany 5.5 5 23.8 5 10.4 4
Greece 6.67 2 19.97 12 7.27 18
Ireland 2.8 18 17.7 15 7.9 121/2
Ttaly 5.04 6 20.2 11 7.6 16
Netherlands 4.6 10 23.1 6 10.1 5
Norway 3.84 14 28.9 1 14.1 2
Portugal 6.45 3 17.1 171/2 6.6 17
Spain 5.76 4 19.8 13 8.87 8
Sweden 3.4 16/2 21.4 8 , 15 15
Switzerland 3.8 14 23.28 5 8.88 8
United Kindom 2.5 19 15.7 19 7.8 14

At constant prices
Initial year: 1952

» » 1953

» » 1951
5 » » 1956
DATA SOURCE: OECD

VU SR

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

6 Initial year: 1954

7 Terminal year: 1972

8 Terminal year: 1969

9 Includes non-residential construction
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Moreover, it is not at all clear that comparisons between gross
fixed investment and growth of GDP are the most relevant. Some
fixed investment goes into housing and other infrastructure which
may increase welfare without directly increasing GDP at least in the
short run. In addition, many decisions to invest in infrastructure
are made administratively without regard for profitability, so that
the allocative efficiency of the financial and industrial system may
not always be accurately reflected by the incremental capital out-
put 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 promote economic growth in the short and medium run.
In this light, Finland’s growth rate seems respectable. Over the
period 1950—1973 this sproductive investment ratio» was on average
8.8 per cent in Finland which gives this country a ranking of eight
out of 19. It will be remembered that her growth ranking was 7 1/2
in this period. '

We should, however, also try to take into account the contribution
of other factors of production. One way to do this would be to con-
duct a full cross-national sources of growth analysis along the lines
which Denison followed."! However, this would require a consider-
able range of fully comparable cross-national statistics which are not
available for the entire post-war period.” We shall therefore content
ourselves with a very rough and ready procedure based on published
and fairly comparable statistics. An attempt will be made to calcu-
late »normal» efficiency of resource use by regressing average growth
rates in the 19 OECD countries listed in the previous table on vari-
ous indicators of capital and labour availability: the long-term
average share of gross fixed investment in machinery and equipment
in constant price GDP, the birth rate in 1930—1934° 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 industrial countries but only over the
period 1950—1962. ’

3. Experiments were made with other labour availability indicators (e.g., natural
rate of population increase, emigration/immigration), but the birth rate in earlier
decades proved to be the most satisfactory and is quite acceptable on a priori grounds.
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term average share 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 be
seen, the specification is stable with respect to the parameter esti-
mates, 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 equations 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 determines the
pace of economic growth. The birth and agricultural share variables
are not always significant, but this is because both of these labour
availability indicators correlate (.67). When one of them is dropped,
the other becomes significant, with the birth rate putting in the
single best performance. Both variables are included because at least
in theory they reflect different 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 sec"cors
of the economy: agriculture, industry and services.

If we insert the observed values for fixed investment and the
availability of labour into the equations 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 rate in the relevant period.

No. of equation Period Normal growth : Actual growth
used to set the norm rate ; rate

1) 19501973 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—1960 5.0 5.3

6) - 1961—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.

Gross fixed in-

Investment! in

Agr'icultur-al2

Equation . ‘ 1 machinery and Birth rate employment as =2
No Period Constant av- %7“%?&1\?; equipment as in 1930—34 a % of total R SEE.
o a % of GNP employment -
1 1950—73 —2.707 142 .180 023 S131 .16
(2.064) (2.800) (4.019) (1.366)
2 1950-—60 —2.021 155 .160 017 302 1.42
( .857)- (1.700) {1.896) ( .525) ’
3 1961—173 —2.114 .090 .205 .025 759 5
: (1.719) (2.015) (4.633) (1.414)
4 1950—73 — .403 154 132 .033 154 3
: ( .552) (3.169) (2.979) (2.008)
5 1950—60 — 421 .287 .092 .029 461 1.25
( .319) (2.854) (1.219) (1.039)
6 1960—73 — 422 .109 157 .036 .807 .67
( .632) (2.957) (3.627) (2.219)

The absolute wvalues of t-statistics are given below the parameter estimates.

1 Average for the period examined.
2 At the beginning of the period.
DATA SOURCE: OECD

oL
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The figures show that in no case does the actual growth rate
differ from the snorm» by more than one standard error. Thus in
broad terms it is possible to conclude that growth in Finland has
been in line with what would be warranted by the country’s invest-
ment and reserves of labour.

The figures do suggest that total gross fixed investment has been
slightly — but not significantly — less efficient than in other OECD
countries. One reason for this finding may be the unusually small
share of investment in machinery and equipment in gross fixed in-
vestment. The data also indicate that investment in machinery and
equipment, which appears to be a more important determinant of
growth, has been almost exactly as efficient as elsewhere.

It is important to recognize the shortcomings of this method of
assessing the efficiency of the resource allocation. First, an implicit
production function is used to set the growth norms, and it is sub-
ject to many of the theoretical and statistical objections to aggregate
production functions. Moreover, no account is taken of other, less
quantifiable determinants of growth, and there is a possibility of
simultaneity bias since the share of agriculture in employment tends
to decline with growth. Finally, it is well-known that constant price
GDP statistics do not accurately reflect the increase in income —
let alone the increase in welfare — resulting from investment in the
tertiary sector. ’

Despite its shortcomings, this method does provide circumstantial
evidence which suggests that the scope for raising the efficiency of
investment in Finland may be more limited than sometimes seems
to be (implicitly) assumed. It also implies that it might be possible
to maintain past growth rates with a lower investment ratio if
emphasis were shifted away from residential and other construction
towards investment in machinery and equipment.
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Suhdanneindikaattorit lyhyen aikavalin
ennustamisessa

TAPIO MUTIKAINEN — ILKKA MYTTY

Suhdanneindikaattoreista

Viime vuosina useimmissa taloudellisten analyysi- ja ennustemene-
telmien kehittdmispyrkimyksissid on edetty péddasiassa kahdella rin-
tamalla. Samanaikaisesti kun ekonometristen mallien kehittimiseen
on uhrattu mittavia resursseja, on suhdanneindikaattorien paranta-
miseen ja entisti laajempaan tuottamiseen kiinnitetty kasvavaa huo-
miota.! Naitd kahta menetelm#i ei tule nishdi toistensa kilpailijoi-
na vaan tdydentsjini, silli ne molemmat lisisvit taloudellisten en-
nusteiden laatijoiden ja politiikan tekijoiden taustainformaation maa-
raa. Tassd artikkelissa tarkastellaan kirjoittajien valtiovarainminis-
terion kansantalousosastolla syksyn 1976 ja kevadn 1977 aikana te-
kemii suhdanneindikaattorien kehittdmiskokeiluja ja niistd saatu-
ja tuloksia.

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

1. Suomessa ja erdissd muissa maissa suhdanneindikaattorien kehittdmiseksi teh-
tyja tutkimuksia ja jatkuvasti kdytossi olevia indikaattoreita:

— Hella—Pihkala: Suhdanneindikaattoreista Suomessa vuosina 1954—1971, Kansanta-
loudellinen aikakauskirja 1973: 2, ja Luonnoksia suomalaisiksi suhdannekuvaajiksi,
Kansantaloudellinen aijkakauskirja 1975: 3.

— Mickwitz: Mercator-indeksi, joka julkaistaan Forum-lehdessd kuukausittain.

— Cuyclical Indicators for the UK economy, Central Statistical Office, Economic Trends,
March 1975. '

— O’Dea: Cyclical Indicators for the Post War British Economy, Cambridge Univer-
sity Press, London 1975.

— Veckans Afférer-lehdessd julkaistaan kuukausittain aktiviteetti- Ja prognoosi-indek-
sin nimelld kulkevat indikaattorisarjat.

— Randolf Grdnzer: Cyclical Indicators for Manufacturing Industmes OECD Economlc
Outlook, Occassional Studies, December 1973.
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hityksen viitetiedon tuottaminen. Tillaista informaatiota pystytdain
parhaiten luomaan juuri suhdanneindikaattorien avulla, joista aluksi
tarkastellaan ns. aktiviteettikuvaajaa ja sen jilkeen ns. ennakoivaa
kuvaaja. Suhdanneindikaattorin tarkoituksena ei niinkd#n ole toi-
mia ennusteena, vaan pikemminkin silmapuntarina», joka mahdolli-
simman aikaisessa vaiheessa rekister6i suhdannekehityksessé tapahtu-
massa olevat muutokset. Varsinaisten ennusteiden laadinnan tulee
perustua huomattavasti laajempaan tausta-aineistoon.

Aktiviteettikuvaaja

Lihdettdessd konstruoimaan muutamaan aikasarjaan perustuvaa val-
litsevaa suhdannetilannetta kuvaavaa indeksis, pidettiin lahtokohta-
na lahinnd Hellan ja Pihkalan sekd ruotsalaisen Veckans Afférer-
lehden tutkimustuloksia.

Veckans Affdrer julkaisee vallitsevaa suhdannetilannetta kuvaa-
vaa aktiviteetti-indeksis, joka koostuu neljistd komponentista, teol-
lisuustuotannosta, avoimista tydpaikoista tai vaihtoehtoisesti suurkau-
punkilehtien tydmarkkinailmoitusten miérssts, rautateiden kuljetus-
volyymista sekid pankkien clearing-liikkeessd tapahtuvista muutoksis-
ta valtionpankissa. Komponenttien valinta perustuu sithen, ettd ne
edustavat kansantalouden keskeisid sektoreita, niiden osittaiskorre-

(y1i 0.70) ja niiden kehityksestd saadaan tuoreet tiedot nopeasti.

Aktiviteetti-indeksin laadinnassa eri komponentif on painotettu
yhteen regressioanalyysin avulla. Indeksin huippujen ja suurten sa-
tunnaisvaihteluiden tasoittaminen tapahtuu eksponentiaalisen tasoi-
tuksen menetelmilld. Kaikki indeksin komponentit on kausipuhdis-
tettu. Jokainen indeksin uusi arvo perustuu viimeiseen tunnettuun
havaintoon. Kausipuhdistuksesta seuraa, etti jonkin komponentin
viimeisen havainnon puuttumisesta aiheutuva poikkeama on vihii-
nen.

Aluksi konstruoitiin kokeeksi Suomen aineistoon perustuva
Veckans Affirerin aktiviteetti-indeksi#i vastaava indeksi. Kompo-
nentteina kéytettiin teollisuustuotantoa, avoimia tyopaikkoja, VR:n
Suomessa kuormattuja suomalaisia vaunuja ja liikepankkien ottolai-
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nausta yleis6ltd. Viimeksi mainittu muuttuja valittiin kuvaamaan
rahoitusmarkkinoiden suhdannemuutoksia sen takia, ettd kotimaisen
clearing-liikkeen osittaiskorrelaatio selittdvand muuttujana kéytetyn
BKT:n kanssa oli melko alhainen.

Koska BKT:sta on saatavissa ainoastaan neljannesvuositiedot,
muutettiin kyseinen sarja kuukausipohjalle interpoloimalla puuttu-
vat tiedot. T#mi keino on kuitenkin puutteellinen, koska osa niisté
vaihteluista, jotka esiintyvit selittivien muuttujien kuukausisarjois-
sa, on talléin tasoittunut pois selitettdvistd muuttujasta.

Muuttujat kausipuhdistettiin vertaamalla kunkin kuukauden ha-
vaintoa edellisen vuoden vastaavan kuukauden havaintoon. Talld ta-
voin konstruoidut sarjat ennakoivat nienniisesti jonkin verran taso-
perusteisia sarjoja johtuen siitd, ettd suhdannekéinne ajoittuu
talloin kohtiin, joissa kasvuvauhti on suurimmillaan tai pie-
nimmillaén eli tasopohjalla olevan sarjan toinen derivaatta on nolla
(d” =0). Regressiomalleilla laskettujen aikasarjojen, samoin kuin
BKT:n satunnaisvaihteluja tasoitettiin lopuksi eksponentiaalisen ta-
soituksen menetelmilli.

Tehdyissd mallikokeiluissa (vuodet 1970—75) todettiin, ettd lii-
kepankkien ottolainaus yleisolté ei lisinnyt mallien selitysastetta juu-
ri lainkaan, ja muuttujan saama parametriestimaatti oli vdh&inen.
Rahoitusmarkkinamuuttuja jitettiin niin ollen jatkotarkastelun ul-
kopuolelle. Kolmen muun muuttujan turvin mallin selitysasteeksi
(R?) saatiin 0.814; mitd voidaan pitds kohtalaisen hyvéni tuloksena.
Selittdvien muuttujien vilinen multikollineaarisuus tosin kohosi
melko korkeaksi. , :

Koska VR:n kuljetuksista saadaan »tuorein» tieto runsaan kahden
viikon viiveelld ja avoimista tydpaikoista ennakkotieto noin viikkoa
ennen kyseisen kuukauden p#ittymistd ja koska niiden muuttujien
osittaiskorrelaatio BKT:n kanssa on muita korkeampi, kokeiltiin
pelkéstisn niilld kahdella muuttujalla varustetun mallin selityskykya
BKT:n kanssa. Saatua tulosta voidaan pitdsd hyvani, silld mallin se-
litysasteeksi tuli 0.791.

Jotta voitaisiin arvioida, mika merkitys neljinnesvuosittaisen
BKT:n muuttamisella kuukausisarjaksi on mallin selityskykyyn,
muutettiin selittivien muuttujien kuukausisarjat puolestaan neljén-
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Kuvio 1. Neljdnnesvuosisarjoihin perustuvien mallien ja BKT:n kuvaajat. Prosenttimuu-
tos edellisen vuoden vastaavasta neljinneksestd eksponentiaalisesti tasoitettuna.

1. Kolme selittajaa

2. Bruttokansantuote

3. Kaksi selittajas

nesvuosihavainnoiksi ja kokeiltiin malleja neljinnesvuosisarjoilla.
Saadut tulokset eivdt poikenneet paljoakaan kuukausiperusteisista
malleista, silld kolmen muuttujan mallin selityskyvyksi tuli 0.856 ja
kahden muuttujan mallin 0.795 (ks. kuvio 1). Mallien jonkin ver-
ran parantunut selityskyky johtuu siita, ettd neljannesvuosisarjoissa
satunnaisvaihtelu on vahiisempii kuin kuukausisarjoissa.
Aktiviteettikuvaajan kartoituskokeilujen johdettua sangen lupaa-
viin tuloksiin paitettiin kokeilujen aikaperspektiivid laajentaa seka
tutkia erditid uusia sarjoja. Tarkasteluajanjaksoa pidennettiin vuo-
teen 1965 saakka, jolloin tarkastelujaksolle (1965—76) mahtui kaksi
suhdannekiertoa. Lisiksi jakso sisiltii joitakin poikkeuksellisia vuo-
sia (1967 devalvaatio, 1971 metallilakko ja 1973 energiakriisi), joi-
den avulla voidaan tehdid pasitelmis kehitetyn aktiviteettikuvaajan
kayttidytymisests sellaisissa olosuhteissa. '

Jatkotarkastelussa aikasarjojen havaintoviliksi valittiin neljinnes-
vuosi 18hinni sen takia, etti BKT:sta ei ole saatavissa kuukausitieto-
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ja. Lisiksi neljinnesvuosisarjoja kéytettéesss haitallinen satunnais-
vaihtelu vdhenee kuukausisarjoihin verrattuna.

"Uusina muuttujina kokeiltiin shekkitilien kayttoastetta, sanoma-

lehtien ilmoitustilaindeksid ja s@hkontuotantoa kuvaavia sarjoja.
Kaikkien voitiin todeta myo6tiilevian yleistd suhdannekehitysti. Ne
eivit kuitenkaan seuranneet jatkuvasti eivitki johdonmukaisesti ke-
hityst4, joten niiden korrelaatio BKT:n kanssa jii vihiiseksi ja vai-
kutus aktiviteettikuvaajan selityskykyyn néin ollen merkityksett-
maksi.
- BKT:n tilalla kokeiltiin my6s suhdanneherkk&d BKT:a®>. Koska
saadut tulokset eivit parantuneet ja koska BKT:n ja suhdanneherkin
BKT:n vililla ei voitu havaita suhdannekierrossa vaihe-eroja, pai-
dyttiin kidyttdmain jatkossa koko BKT:a sen helpomman saatavuu-
den takia. .

Kun uusia kiyttokelpoisia aktiviteettia kuvaavia sarjoja ei onnis-
tuttu 16ytdm&dn, jai aktiviteettikuvaaja jo aiemmin hyviksyttyjen
teollisuustuotannon, VR:n kotimaassa kuormattujen vaunujen ja
avointen tyOpaikkojen varaan. Tarkasteluajanjaksoa pidennettiessi
todettiin mallin olevan varsin herkki estimointiajanjakson valinnalle.
Erityisesti teollisuustuotannon kerroin vaihteli voimakkaasti, sitd
vastoin avointen tySpaikkojen kerroin pysyi vakaana. Teollisuustuo-
tannon kertoimen herkkyys selittynee ainakin osittain sen ja VR:n
kuormattujen vaunujen vilisesti multikollineaarisuudesta. Estimoin-
tiajanjaksolta 1965—75 saadut kertoimet tuntuvat kuitenkin varsin
kayttokelpoisilta mm. siitd syystd, etti ne antavat sangen tasaiset
painot eri sarjoille, kun huomioidaan sarjojen vaihteluvilien erilai-
suudet; poikkeuksellisten havaintojen vaikutukset tulevat niin mi-
nimoiduiksi.

Lopulliseksi aktiviteettikuvaajaksi muodostui seuraava yhtals:®

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

2. Sis#ltdd metsdtalouden, teollisuuden, talonrakennustoiminnan, liikenteen, kaupan,
pankit ja vakuutustoiminnan sek# palvelusten ryhmistd virkistys- ja huvittelupalve-
lukset ja ravinto- ja majoitusliikkeiden tuottamat palvelukset.

3. BKT = bruttokansantuotteen muutos (°/0) edellisen vuoden vastaavasta neljan-
neksestd seké ’f‘T, VR ja AVT vastaavat muutokset teollisuustuotannon volyymi-indek-
sissé, valtionrautateiden kotimaassa kuormatuissa vaunuissa, ja tyonvilityksen arvioi-
missa tydpaikoissa.
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Kuvio 2. Bruttokansantuote ja aktiviteettikuvaaja, prosenttimuutos edellisen vuoden
vastaavasta neljinneksestd eksponentiaalisesti tasoitettuna, tilanne 22.7.1977. :
1. Bruttokansantuote

2. Aktiviteettikuvaaja

3. BKT keskim#irin 1966—75

Yhtalo selittdd 77.1 % BKT:n vaihtelusta ilman tasoitusta ja 87.4 %
eksponentiaalisen tasoituksen jélkeen (ks. kuvio 2).
Aktiviteettikuvaajan tulkinnassa on tarpeen tietty varovaisuus.
Osaindeksien muutokset edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta
voivat sisdltda myos poikkeuksellisten tekijoiden vaikutusta (lakot,
tyopédivien maéra, sdsolosuhteet). Johtopaatoksia — kuvaajan kehi-
tystd kuukausittain seurattaessa — esim. taloudellisen toimeliaisuu-
den kasdnnekohdista voitaneen tehd# vasta kahden tai kolmen yhden-
mukaisen ja peridkkiisen aktiviteetti-indeksin muutoksen jilkeen.

Ennakoiva kuvaaja

Koska taloudellisten paattidjien mielenkiinto suuressa méarin kohdis-
tuu lahitulevaisuuteen ja erityisesti suhdannekiinteen ajoittumiseen,
ennustamiseen soveltuvien suhdanneindikaattorien, ns. ennakoivien
indikaattorien, merkitys on viime vuosina suuresti kasvanut aktivi-
teettikuvaajien ohella. Témin sekd aktiviteettikuvaajan kehittimi-
sestd saatujen rohkaisevien tulosten vuoksi kirjoittajat ryhtyivit ko-
keilemaan my0s ennakoivan indikaattorin kehittdmismahdollisuuksia.

Ennakoivien indikaattorien laadinnassa on kiytetty lukuisia me-
netelmid. Ne voitaisiin erdin luokituksen* mukaan jakaa karkeasti

4. Ks. esim. Cyclical indicators for the United Kingdom economy, mdt.
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kolmeen luokkaan: aikasarjojen trendipoikkeamamenettelyyn, en-
simméisen differenssin (esim. vuotuisten prosenttimuutosten) tek-
niikkaan seki spektraalianalyysiin perustuviin menetelmiin.

Yleisimmin on viime vuosina kiytetty alunperin yhdysvaltalai-
sen NBER:n (The National Bureau of Economic Research) suhdan-
nesarjojen trendipoikkeamien analyysiin perustuvaa menetelméi.
Siind valitut sarjat kausipuhdistetaan ja niisti poistetaan pitkdn ai-
kavélin trendi joko liukuvan keskiarvon tai regressioanalyysin avulla.
Nain kisitellyt sarjat voidaan yhdistds yhdeksi johtavaksi indikaatto-
riksi esim. siten, ettd jokaisen sarjan havainnot jaetaan keskimii-
raiselld vaihtelullaan (amplitudillaan), jolloin ne saadaan yhteismi-
tallisiksi. Taman jilkeen ne voidaan laskea yhteen joko tavalliseksi
tai painotetuksi keskiarvoksi. Toinen usein kiytetty tapa on muo-
dostaa kausi- ja trendipuhdistetuista sarjoista ns. diffuusioindeksi,
jossa nousua osoittavien indikaattorien lukumaiairistd vihennetiin
laskevien sarjojen lukumaiiri ja erotusta verrataan sarjojen kokonais- -
madradn. Tatd menettelyd kiytetddn mm. Veckans Affarerin prog-
noosi-indeksin laskemisessa.

Eriissi aiemmissa tutkimuksissa kausi- ja trendipuhdistettuja sar-
joja ei yhdistetty lainkaan yhteiseksi kansantalouden kokonaisaktivi-
teettia mahdollisimman hyvin jiljitteleviksi indikaattoriksi, vaan tar-
kasteltiin erikseen ennakoivia (leading), samanaikaisia (coincident)
ja viivisteisii (lagging) sarjoja ja pyrittiin niin arvioimaan suhdan-
nekiinteen ajoittuminen. ’

Tassa tutkimuksessa menetelméaksi on valittu prosenttisten muu-
tosten tekniikka. Sen etuna muihin verrattuna on ensinnikin kausi-
vaihtelun helppo poistettavuus sarjoista. - Toiseksi, sarjojen loppu-
osan koko informaatio voidaan kiyttis hyviksi; timi ei ole mahdol-
lista liukuvia keskiarvoja kiytettdessid. Kolmanneksi, kdyton nopeu-
den ja vihitdisyyden ohella tulos on helposti tulkittavissa sen ollessa
jo valmiiksi tutussa muodossa. Siti paitsi esim. talouspoliittista paa-
toksentekoa varten tarvitaan tietoa myds kasvunopeudesta, eiké pel-
kastasn suhdannekiinteen ajoittumisesta.

Luonnollisesti elegantimpi ratkaisu olisi kdyttdd suhteellisten
muutosten sijasta logaritmisia muutoksia.” 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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lyhyella aikavalilla ovat melko pienia, kdytetysta menettelysté ei kui-
tenkaan aiheutune sanottavaa haittaa.

Sarjojen muuttamisesta differenssipohjalle aiheutuu eraitd ongel-
mia, mink# takia tdtd menetelm#d on kiytetty varsin vihin enna-
koivien indikaattorien laadinnassa. Er#s haitta on se, etti prosentti-
muutoksina lasketut sennakot» saattavat tulla huomattavastikin vir-
heellisiksi silloin, kun suhdanneaallon pituus vaihtelee tuntuvasti.
Toiseksi, tasosarjoissa esiintyvat huomattavat muutokset tai mahdol-
liset virheet ilmenevit differenssisarjoissa viela suurempina. Tama
saattaa vaikeuttaa todellisen suhdannekiinteen erottamista ns. snien-

- nais-sykleistd». Edelleen prosenttimuutosta on vaikea laskea sarjoista,
joissa voi esiintyd my0s nollia tai negatiivisia lukuarvoja.

Tamaéankaltaiset ongelmat luonnollisesti asettavat sarjojen valin-
nalle ja niiden yhteen painottamiselle huomattavia vaatimuksia. Tés-
sa tutkimuksessa puolet sarjoista on prosenttimuutosperusteisia ja
puolet tasoperusteisia, joten kyseessi ei ole puhdas differenssisovellu-
tus. My6s trendipoikkeamien analyysiin perustuvissa tutkimuksis-
sa on kaytetty differenssisarjoja erityisesti silloin, kun ne kuvastavat
suhdannevaihteluita paremmin kuin tasomuutokset. Sarjat painotet-
tiin yhteen regressioanalyysin avulla. Timin menetelmin etuna on
se, ettd kukin sarja saa suhteellisen painonsa sen perusteella, kuinka
hyvin se lisdd mallin selityskykya.

Koska tavoitteena oli mallin mahdollisimman hyvi selityskyky,
muuttujia ei valittu varsinaisesti talousteoreettisin perustein. Kokei-
lujen perusteella indikaattoriin valittujen muuttujien ennakointiky-
kys voidaan kuitenkin sangen hyvin perustella myéds talousteoreetti-
sesti. ‘ ‘ ‘

Spektraalianalyysin kiyttoon ei tehtyjen menetelmikartoitusten
yhteydessi perehdytty mainittavasti, koska kyseisen menetelmin
kaytostd ennakoivien indikaattorien kehittimisessi saadut kokemuk-
set ovat toistaiseksi vield vihiiset. Eri menetelmien kiyttokelpoi-
suutta yleisesti arvioitaessa voitaneen olettaa, ettd mikili on olemassa
selvas johdonmukaisuutta joidenkin muuttujien ja yleisen suhdanne-
kiyttaytymisen vilisissid kytkenndissi, timi ilmenee kiytettiinps sit-
ten mitd tahansa menetelm#s. Selitysasteissa saattaa olla poikkea-
mia, mutta itse perussyklin havaitsemista menetelmén valinta tuskin
pystyy olennaisesti vaikeuttamaan.

6
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Suomen oloihin sopivaa ennakoivaa suhdanneindikaattoria 1ih-
dettiin luomaan lihinni Hellan ja Pihkalan tutkimien muuttujien
pohjalta, joista valittiin kiyttokelpoisimmilta tuntuvat, mutta myos
muutamia uusia muuttujia kokeiltiin. N&itd olivat esim. Teollisuu-
den keskusliiton suhdannebarometrin tiedot kiyttimattomaista tuo-
tantokapasiteetista ja tilauskannasta, kemian teollisuuden tuotteiden
ja kuparin viennin volyymi sekd metsilautakuntien leimaustilaukset.
Malliin pyrittiin saamaan sellaisia muuttujia, joiden muutosten etu-
matka selitettéviiin bruttokansantuotteen muutoksiin verrattuna on
mahdollisimman pitkd. Yleisimmiksi etumatkaksi muodostui kuiten-
kin vain kaksi vuosineljinnestd. Osittain tdma aiheutui differenssi-
sarjojen kiytosts, joka ndyttas joissakin tapauksissa lyhentidvan nien-
‘niistd etumatkaa tasosarjoihin verrattuna. Toisena valintakriteerini
oli muuttujien sddnnéllinen ja mahdollisimman véhin poikkeuksel-
lisia havaintoja siséltdva kiyttiytyminen. Muuttujien ja BKT:n vé-
liseen korrelaatioon kiinnitettiin my6s huomiota. -

Kun Suomen suhdannevaihtelut johtuvat verraten kiinteasti ul-
komaisen kysynnin vaihteluista, pdfdyttiin kokeilemaan korostetus-
vaikutti lisiksi muualla (esim. Veckans Affirerin prognoosi-indeksi)
kéytettyjen monien tyypillisten ennakoivien sarjojen puuttuminen
meikéldisestd tilastotuotannosta. Poikkeuksen tekee teollisuuden
suhdannebarometri, joka sittemmin osoittautuikin sangen téirkeiksi
tietolahteeksi.

Tarkastelu keskittyi neljdéin toisistaan jossain méiirin poikkea-
vaan muuttujaryhmittyméiin, joista kaikista pyrittiin saamaan osia
lopulliseen suhdanneindikaattoriin. Puhtaasti ulkomaista kysyntii ja
suhdannetilannetta kuvaavina sarjoina tutkittiin mm. Saksan liittota-
savallan, USA:n, Ruotsin ja OECD:n teollisuustuotantoa sekd Finan-
cial Timesin osakeindeksis. Parhaiksi osoittautuivat Saksan teolli-
suustuotanto® ja Financial Timesin osakeindeksi. Varsinkin Saksan
teollisuustuotannon vaihteluja voidaan pitds harvinaisen s&&nnén-
mukaisina.

Toisessa ryhmissé tarkasteltiin ulkomaankauppaan liittyvid muut-
tujia erityisesti puu- ja paperiteollisuuden osalta. Myos puu- ja pape-

6. Sisdltdd investointitavara-, kulutustavara-, elintarvike-, vilituote- ja rakennus-
tuotannon. Lihde: OECD, Main economic indicators.
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riteollisuuden tuotantoa tutkittiin tassd yhteydessd. Naiden aiemmin
hyviksi suhdanneindikaattoreiksi osoittautuneiden muuttujien kayt-
tdytyminen niyttdd kuitenkin 1970-luvulla jossain méaérin muuttu-
neen. Niiden muutokset eivit en#id ole edeltidneet sddnnénmukai-
sesti kokonaistuotannon muutoksia. Syyni lienevit olleet &ljykriisin
aiheuttamat suhteellisten hintojen muutokset seki se, ettd erityisesti
puu- ja paperiteollisuudessa ei hintojen noustessa ilmeisesti ole ha-
luttu samassa méérin kuin aikaisemmin kohottaa masris.

Kolmantena muuttujakokonaisuutena tarkasteltiin varsinaisia tu-
levaa toimintaa ennustavia sarjoja, joista oli kiytettdvissd teollisuu-
den suhdannebarometrin tilauskantaa ja suhdanneodotuksia koskevat
tiedot. Tarkastelua haittasi sarjojen lyhyys (1970 alkaen). Parhaaksi
ennakoijaksi osoittautui »tilauskanta tilld hetkelld normaaliin verrat-
tunas. Barometrin kysymykset stuotantokapasiteetti 6 kk:n kuluttuas
ja stilauskanta 3 kk:n kuluttua» pystyivéit ennakoimaan jossain maé-
rin tulevaa kehitystd, mutta ne ilmaisivat kuitenkin enemmén toi-
veita kuin reaalisia tuotantonikymis.

Viimeisend ryhmini olivat rahamarkkinoita kuvaavat muuttujat.
Odotusten mukaisesti useimmat niisti eivit juurikaan reagoineet suh-
dannevaihteluihin. Ainoastaan koko valuuttavaranto ja muiden va-
luutanpitdjien valuuttavaranto (valuuttapankkien nettosaatavat ulko-
mailta) osoittautuivat kayttokelpoisiksi suhdanteiden ennakoijiksi.

Yksittaisten sarjojen lisiksi kokeiltiin muuttujaryhmien kombi-
naatioita siten, ettd muuttujakokonaisuuksien eri osasarjat oli kyt-
ketty yhteen harkinnanvaraisin painoin. Lopputulos ei kuitenkaan
olennaisesti parantunut, vaikka niin pystyttiinkin valttimiin suurin
osa muuttujien vilisestd multikollineaarisuudesta.

Lopullisessa tarkastelussa paadyttiin yksittéisten sarjojen kiyt-
toon, joiksi valittiin ulkomaiseen suhdannekehitykseen liittyvistd Sak-
san liittotasavallan teollisuustuotanto ja Financial Timesin osakein-
deksi, tuotannon tulevaisuuden nikymiin liittyvists teollisuuden suh-
dannebarometrista tilauskanta normaaliin verrattuna ja rahamarkki-

- noihin liittyvistd muiden valuutanpitéjien valuuttavaranto (kuvio 3).
Vientiin liittyvi& sarjoja ei otettu lainkaan mukaan niiden nykyisen
epévarman kehityksen vuoksi.

Selittdvistd muuttujista Financial Timesin osakeindeksin voinee
katsoa kuvaavan lihinni ulkomaista suhdanneilmastoa ja -odotuksia.
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Kuvio 3. Ennakoivan indikaattorin muodostamisessa kdytetyt suhdannesargat eksponen-
tiaalisesti tasoitettuna.

1. Financial Timesin osakeindeksi, %o- muutos

2. Saksan liittotasavallan teollisuustuotanto, ®/o-muutos

3. Teollisuuden tilauskanta, saldoluku

4. Muiden valuubtanpitdjien kuin Suomen Pankin valuuttavaranto, mrd mk

Tahén viittaa muuttujan pitkd etumatka. Muuttuja reagoinee esim.
suhdannenousuihin jo siini vaiheessa kun »usko» nousuun on herén-
nyt ja investointeja ryhdytddn suunnittelemaan. Saksan liittotasaval-
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lan teollisuustuotanto heijastellee taas enemmain reaalisen kysynnén
kehitystd markkina-alueillamme. Etumatka onkin enai kaksi neljén-
nesta.

Rahamarkkinoihin liittyvd valuuttavaranto-muuttujan enna-
kointikyky liittynee nimenomaan Suomelle tyypillisiin ulkomailta tu-
leviin suhdannevaihteluihin. Noususuhdanteen alkaessa vientitulot
kasvavat ja valuuttavaranto paranee, jolloin pankkien maksuvalmius
ja luotonantokyky lisdéintyvit, mikd edelleen auttaa kotimaisen inves-
tointi- ja kulutuskysynnin elpymistd. Kotimaisen kysynnin vahvis-
tuminen lisdi tuontia, mikid alkaa »syddéd» valuuttavarantoa; timéi
niyttia olevan ensimméisii merkkeji korkeasuhdanteen taittumi-
sesta.

Neljanteni selittdjand indikaattorissa oleva tilauskanta on tyypil-
linen suhdanteita ennakoiva muuttuja, kuvaahan se nimenomaan tuo-
tannon reaalisia edellytyksis ldhitulevaisuudessa. Tilauskantamuuttu-
jan tarpeellisuus ilmeni tehdyissa kokeiluissa erityisesti vuosina 1975
ja 1976. Tallsin muut muuttujat antoivat aluksi erittiin matalia kas-
vulukuja, mutta nousivat sittemmin hyvinkin korkealle. Tuotantom-
me reagoi niihin kuitenkin aiempaa huomattavasti laimeammin. Syy-
ni lienee nykyisen laman poikkeuksellinen syvyys, jolloin sindnsi
korkeatkaan kasvuluvut eivit vield osoita »todellistas kysynnin kas-
vua. Niin tilauskantamuuttuja, joka pysyi koko ajan erittdin alhai-
sella tasolla, vaimensi indikaattorin heilahteluja. Voidaan myds aja-
tella, ettd tilauskantamuuttujassa heijastuu jossain miirin kilpailu-
kyky. Niin ollen heikentynyt kilpailukykymme on saattanut vihen-
t44 ulkomaisen kysynnén elpymisen nakymistad Suomen tilauskannas-
sa ja tuotannossa v. 1976.

Ennakoivan suhdanneindikaattorin muodoksi valittiin, kuten akti-
viteettikuvaajankin, prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta
neljanneksestd lahinni kdyton helppouden takia. Liséksi tulos tasoi-
tettiin eksponentiaalisesti satunnaisten »vérindiden» eliminoimiseksi.
Estimointi suoritettiin tavanomaisella pris—mene"belméllé. BKT-luvuis-
ta poistettiin v. 1971 metalliteollisuuden lakon vaikutukset. Saksan
teollisuustuotannon ja tilauskannan vilille jouduttiin rakentamaan
»sidos» niiden liiallisen multikollineaarisuuden vuoksi, mika sotki ker-
toimet ja niiden merkit.
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Sidonta suoritettiin siten, ettd tilauskantaluvut jaettiin 10:114, jot-
ta sarjojen vaihteluvili olisi likimain sama ja tdmin jilkeen muuttu-
jat laskettiin yhteen.

Tulokseksi saatiin kuvaaja:

BKT = .0148FT _4 + .0009MVV _3 + .2566 (TK_2 + SL_g) -+ 3.1060
(.0090) (.0006) (.0516) 10

eli

BKT = .0148FT_4 + .0009MVV_3 -+ .0257TK _g - .2566SL _o -+ 3.1060

\

R2 = 757

R2 = .911 tasoituksen jilkeen

BKT = Bruttokansantuote, muutos edellisen vuoden vastaavasta neljdnneksestd

FT = Financial Timesin osakeindeksi, muutos edellisen vuoden vastaavasta neljin-
neksesta

SL = Saksan liittctasavallan teollisuustuotanto, muutos edellisen vuoden vastaavasta
neljénneksesta

MVV Muiden valuutanpitdjien valuuttavaranto, milj. mk

I

TK Tilauskanta -t&lla hetkelld normaaliin verrattuna, saldoluku

Saatu kuvaaja nidyttidd graafisen tarkastelun perusteella estimoin-
tiajanjaksolla (ja siitd taaksepainkin laskettuna) varsin hyvin seu-
raavan BKT:n kehitystd (kuvio 4). Mallin testaukset vuodesta 1970
taaksepéin jouduttiin kuitenkin tekem&in osin puuutteellisin tiedoin,
osin korvikesarjoja kiyttden, minka takia niistd saatuja tuloksia ei
ole piirretty kuvioon.

Kuvaajan kertoimia tarkasteltaessa on muistettava muuttujien
erilaiset vaihteluvilit, jotka aiheuttavat sen, ettd kertoimet eivét ole
kesken#dan vertailukelpoisia. Kertoimien keskihajonnat ovat sangen
_pienid.

Mallin perusteella BKT kasvaisi v. 1977 keskiméarin 2.2 %, mika
on jonkin verran alempi luku kuin ETLA:n kevéin arvio (3.5 %) ja
kansantalousosaston huhtikuussa laaditun tarkennetun kehitysarvion
ennuste (2 %2—3 %). Sen sijaan se on yhdenmukainen TTT:n touko-
kuun ennusteen kanssa.

Vaikka saatu indikaattori ennakoikin estimointijaksolla sangen
hyvin kokonaistuotannon vaihteluja, sen kiyttoon ennustetarkoituk-
siin on kuitenkin suhtauduttava toistaiseksi tietylld varovaisuudella.
Estimointiajanjaksohan oli varsin lyhyt ja toisekseen ei ole lainkaan
varmaa, ettd suhdannekéyttaytyminen tulee jatkumaan samanlaisena
kuin estimointikaudella. Kansainvilinen suhdannekehitys lienee vieli
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Kuvio 4. Bruttokansantuote ja ennakoiva indikaattori, prosenttimuutos edellisen vuoden
vastaavasta neljdnneksestd eksponentiaalisesti tasoztettuna, tilanne 25. 7 1977.

1. Bruttokansantuote

2. Ennakoiva indikaattori

3. BKT keskim#édrin 1966—75

oljykriisin jaljiltd vakiintumatonta ja uusia hiirioitd saattaa tapahtua
raaka-ainemarkkinoilla vastakin. Lisiksi kansainviliset valuutta-
markkinat ovat edelleen kiymistilassa, miks my6s aiheuttaa epévar-
muutta kansainvilisen kaupan kehitykseen. :

Toisaalta ennakoivaa suhdanneindikaattoria tarkasteltaessa on
muistettava sen kuvaavan lihinni potentiaalisia tuotantomahdolli-
suuksia. Esim. kotimaiset lakot ja talouspolitiikka eivét suoranaisesti
vaikuta sithen. Niin ollen indikaattorin ja toteutuneen kehityksen
vililla on olemassa oikeutettuja eroavaisuuksia. Tastd on esimerk-
kind v. 1972, jolloin tuotantoa lisittiin kotimaisin keinoin.

Edells esitetyisti varauksista huolimatta luotua ennakoivaa suh-
danneindikaattoria voitaneen pitdsd kiyttokelpoisena. Tarkastelluista
lukuisista muista muuttujista ei ainakaan kiytetyn tekniikan puit-
teissa 16ydy tekijds, joka nostaisi indikaattorin selityskyky# tai pa-
rantaisi osuvuutta jonkin tietyn vuoden kohdalla aiheuttamatta sa-
malla harhaa jonakin toisena ajankohtana. Indikaattorin hyvyys tul-
leekin niin ollen ratkaistuksi lopullisesti pyrittdessd sen avulla lihi-
vuosina ennakoimaan suhdannekehitysti.
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Von Neumannin malli —

Kansantaloudeilinen
aikakauskirja 7978:7

todellinen ympéristomalli?

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 esittdmi-
nen pelkistetysti teoreettisen mallin
muodossa merkitsee myos tietyn ndko-
kulman valintaa, joka usein edellyttda
melko korkeata abstraktiotasoa. Tidssa
mielessd voitaisiin taloudellisen kasvun
teoriaa, etenkin matemaattista kasvu-
teoriaa puhtaimmillaan, hyvalld syylld
kutsua erddnlaiseksi taloudellisen yh-
teiskuntakehityksen analogiaksi. Tar-
kastelun polttopisteessd on ihmisyhteis-
kunta ja sen taloudellinen kasvupro-
sessi.

Viime aikoina on tdmi teoria saanut
ulokkeekseen ekologisista teoretisoin-
neista ldhteneen »ympéristétulkinnan».
N&in muodostettuja ekologisia kasvu-
teorioita voitaisiin vuorostaan kutsua
luonnon kehityksen analogioiksi. Kum-
mankin kasvuteorian yhteisind kiinnos-
tuksen kohteina on ollut tuotannon ja
tehokkaan allokaation problematiikka
— kuitenkin hieman eri ndkokulmista.
Ekologisessa kasvuteoriassa korostuvat

talouden biologinen kytkentd luonnon
elaminprosessiin, kasvun fyysiset rajat
ja »taloudellisten systeemien» stabiili-
suus. Kansantaloustieteellinen kasvu-
teoria taas on aina viime aikoihin asti
paljolti keskittynyt taloudellisen edis-
tyksen ja hyvinvoinnin lisddmisen sekd
jatkuvan kasvun kysymyksen analy-
sointiin.

Tamin artikkelin tarkoituksena on
tarjota vertailtavaksi joitakin né&iden
kahden teorian kriittisida elementteja
kasvun kysymyksesséd sekd esitelld kes-
kustelun pohjaksi talousteoriaan sovel-
lettavissa olevan luonnontieteellisen 14-
hestymistavan perusteita von Neuman-
nin kasvumallissa. Mallia voidaan pi-
tdd tdhén tarkoitukseen varsin soveltu-
vana, koska siind esitellddn sekid eks-
pansion fyysinen ongelma ettd luonnon-
ympaéristén muutoksia heijastavien hin-
tojen muodostuksen ongelma.

1. Von Neumannin malli
»yhteiskunta-analogiana»

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




horisontti on hyvin pitka. Mallitalouden
optimiolot takaavat maksimikasvun.
Von Neumannin tarjoama matemaatti-
nen ldhtokohta liikkuu kuitenkin koko-
lailla korkealla abstraktiotasolla.

1.1. Teoreettinen kasvuprosessi

Mallin fyysisen ekspansion pohtimisen
kannalta keskeisimpid 1dhtokohtia, ole-
tukset mukaanlukien, ovat seuraavat.!

1) Taloudessa valmistetaan n hyody-
kettd (Gy,...,G,), jotka kaikki ovat jolla-
kin hetkelld varantoja ja siten p&i-
omaa.

2) Tuotannon teknologia koostuu
tuotantoprosesseista m = (Py,...,Py). Pro-
sessi P; on fyysinen muunnos:2

n n
P;: 2y~ 3 by,
Sj=1 j=1
jossa a;; kuvaa panoksia ja b;; tuotok-~
sia.

3} Vakiotuottojen ehto on voimassa.

4) Tuotannon luonnonresursseja, joi-
hin von Neumann lukee myds tyén, on
rajattomasti kéytettdvissa.

5) Tuotannon kautta luotujen hyé-
dykkeiden kulutus koostuu elimin
subsistenssihyddykkeisti. Ylimenevi
tuotanto investoidaan.

6) Hyodykkeitéd ei tuoteta vain luon-
nonresursseista, vaan etupiissi toisis-

1. Neumann, John wvon: 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 aj; ja bi; ovat prosessin
kestoajan sisdpuolella: jokainen prosessi
kestdd 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
kiertdvis, so. hyddykettd G; tuotetaan
hyddykkeen Gy avulla ja Gg:a Gyn
avulla.»

Talouden tuotannon prosesseja P;
kiytetddin tietyilld intensiteeteilld x;
@i =1,..,m). x; = 0 tarkoittaa, ettei pro-
sessia kéyteté.y

Kasvun fyysisten ehtojen esittelemi-
sen jalkeen midritelldsn kasvuaste. Ko-
ko talous kasvaa tasapainoisesti ilman
rakennesuhteiden x; :,...,: X, (teknolo-
gian) muutosta; jos kuitenkin itse xy,...,
x,, voivat muuttua tekijalld o per aika-
yksikkd. @ on koko talouden kasvuker-
roin.3 ‘

Von Neumannin asettamista 18ht6-
kohdista on n#&htdvissd ilman rakenne-
muutosta tapahtuvan tasapainokasvun
ajatus, miki merkitsee kaikkien talou-
dellisesti relevanttien muuttujien, ku-
ten tuotannon ja vieston ym. kasvua
samalla vakiovauhdilla. Tarkastellaan
vield ldhemmin perinteisestd ndkokul-
masta itse oletuksia.

1.2. Mallin oletuksista

1.2.1. Tys

Oletukset ja mallissa esitelly kasvun
luonne eivat varsinaisesti salli elinta-
son paranemista per capita, koska my0s
viestd kasvaa. talouden kasvun muka-
na.* Toisaalta vaikka monien kansan-
talouksien viestot eivit olekaan kasva-
neet itse talouksien nopeudella, ei tdma
seikka muuta oletusta epérealistisem-

3. a = 1 4+ kasvu %

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 tyon tarjonta voidaan tul-
kita vialjemmin tydpalvelusten tarjon-
naksi (tyon tuottavuuden nousu + tyo-
voiman kasvu). Niin tulkittuna voisi
tybvoima kasvaa yhtd nopeasti kuin ta-
lous.?

1.2.2. Maa

Von Neumann tekee samanlaisen rajat-
tomuusoletuksen muistakin luonnonre-
sursseista. Vaikka ndmi tulkittaisiin ki-
redsti maaksi (Ricardon maa), ei maa
kiintedni tuotannontekijand valttiméat-
td muodostu kasvun esteeksi, ellei maa-
ala suorastaan lopu. Tdméi merkitsisi
stationaarista tilaa.® Jos rajallisten luon-
nonvarojen olemassaolo sallitaan, mer-
kitsee maan rajallisuus téssd muodos-
saan periti talouden kokoonvetdytymi-
sen tilaa.” Tdm4 alkuperdismallin ongel-
ma olisi kuitenkin purettavissa siten,
ettd »maan» oletetaan olevan tuotetta-
vissa samaan tapaan kuin muutkin mal-
lin hyddykkeet.®

Lisdksi voitaisiin ajatella nk. mate-
riaalin kierrdtys kohta 6):n mukaisesti:

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

6. Dorfman — Samuelson — Solow:
Linear Programming and Economic An-
alysis, New York 1958, s. 382.

7. Champernowne; mts. 15.

8. Kouznetsovin mukaan tdmi merkitsisi
negentropian tuottamisen mahdollisuutta ja
»biosfddrin muuttumista noosfairiksi». Ks.
Kouznetsov, Boris: La science en Pan 2000,
une philosophie optimiste de l’dge atomique,
Verviers 1972, s. 138. Tatd voidaan pitdéd
marxilaisena tulkintana tekstissd esitettd-
vastd entropian ongelmasta.

tuotantohan voisi tapahtua: Gy () (e
joka ainakin stationaarin tilan jatku-
vuuden muodossa voisi kenties tyontéd
niin edellddn kasvun fyysisid rajoja.

Kaikkjaan on resurssien rajattomuus-
oletusta pidetty realistisena niin kauan
kuin taloudessa on vapaata tydvoimaa
luonnonvarojen »viljelyn» ja »louhin-
nan» tehostamiseen. Tédrkeimmit kas-
vun ldhteet modernissa kasvuteoriassa
ovat kuitenkin p#foman ja teknisen
tiedon kasvu. Namé ovat von Neuman-
ninkin mallin kannalta kasvuproblee-
man varsinainen kulmakivi.

1.2.3. Pddoma

Alkuperdismallissa teknologia on muut-
tumaton. Teknologia ei ndin ollen itses-
tddn siirrd luonnonresurssien asettamia
kasvun esteitd. Kirjallisuudessa on kui-
tenkin pidetty mahdollisena ja aiheel-
lisenakin sisédllyttdd malliin teknologi-
nen »edistys», silld onhan teknologian
muuttumattomuuden oletus melko epé-
realistinen erittdin pitkalld aikavalilla.

Teknologian muutos voisi tapahtua
kahdella tavalla: 1) eksogeenisesti kaik-
kien sektoreiden Harrod-neutraalin
muutoksen muodossa, tai 2) endogeeni-
sesti eri prosesseissa »tuotetun» edisty-
misen my6td.l® Teknologiahorisontti
voitaisiin myos tehdd ddrettoméksi esit-
telemilld tuotantoprosessien jatkuvuus
(ei-d#rellisyys).tt

9. Mallissa pddoman kuluminen voidaan
esittdd eri hyoddykkeind.

10. Ks. Dorfman — Samuelson — Solow,
mts. 382.

11. Georgescu-Roegen, Nicholas: The ag-
gregate linear production function and its
application to wvon Neumann’s economic
model, kirjassa Activity Analysis of Produc-
tion and Allocation, ed. Koopmans, T. C.,
New York 1951, s. 99.




Tahin 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 sisdinen »yhteis-
kunnallinen» kehys

Mallitalouden pddomahyddykkeet ovat
samassa asemassa muiden hyddykkei-
den kanssa. Ni#itd kaikkia valmistetaan
sekd toisistaan ettd alkuperdisistd luon-
nonresursseista, joihin myos tyd luet-
tiin. Tyostd taas maksetaan subsistens-
sipalkat hyddykkeind. Nain syntyy
kiertoliike, josta on kiytetty seuraavia
biologisia analogioita. Hicks on kutsu-
nut mallin kiertivad pddomaa klassik-
kojen tapaan viljaksi.!? Kiertoliike ta-
pahtuu siten, ettd vilja syotetddn tyo-
liisille, jonka kautta se saadaan uusin-
tamaan itsensd samalla tuottaen muut
investointiohjelman hyoédykkeet. Tastd
johtuen onkin mallin kuluttaja-tyonte-
kijad kutsuttu »maatilan eldimeksi»,
jonka kulutus muistuttaa rehuviljan
kulutusta uuden tybpanoksen aikaan-
saamiseksi.!®> Témé#n eldmintavan tar-
koituksena on talouden maksimaalisen
kasvun toteuttaminen.

1.4. Mallin ratkaisu

Mallin yhtdléiden luonne on symmetri-
nen. Ns. alkuperdisongelmana voidaan
ratkaista intensiteetit x; ja kasvunopeus

12. Hicks, John:
Oxford 1965, s. 210.

13. Termi esiintyy mm. Champernownella
ja Morishimalla. ‘

Capital and Growth,
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(kasvukerroin @) ja dualina hinnat y; ja
korkotaso (korkotekijd f).!* Tietyilld
ehdoilla kasvu tapahtuu nopeudella a.

Mallin tasapainoratkaisussa intensi-
teettien joukko on: (xy,...,x,) = X ja hin-
tojen joukko: (yy,...,y,) = Y. Ratkaisussa
X on tasapainon maksimiarvo, saman-
aikaisesti kun Y on tasapainon minimi-
arvo. Tasapainossa: a = f =@ (X, Y).

Ratkaisussa yhtélésysteemisté hyla-
téfn ilmaishyddykkeet (y; = 0) ja kan-
nattamattomat prosessit (x; = 0). Hyo-
dykkeiden kasvu tapahtuu tilldin hi-
taimmin kasvavan hyodykkeen nopeu-
della (a). Nopeammin kasvavien hyo6-
dykkeiden hinta painuu nollaan.

Kun @ > 1, talous kasvaa tasapainoi-
sesti, ja vetdytyy kokoon, jos a <1.
a = 1 merkitsee stationaaria tilaa. Mal-
lin mini-max-tasapainotila on peliteo-
rian sovellutus, jossa tuottajat yrittavét
maksimoida funktion &, mutta kohtaa-
vat vastusta kuluttajien taholta, ja taas
piinvastoin kuluttajat pyrkivdt mini-
moimaan funktion &.15

1.4.1. Kasvuton tila perinteisestd
nikékulmasta

tuotannon
voidaan kuvata

Mallin stationaarin tilan
kiertdvdd Iluonnetta

seuraavaan tapaan:

Tuotos ajan-

kohtana t
bt

P

14. f = 1 + korko %.

15. Perroux, Francois: L’équilibre de von
Neumann, premier essai d’évaluation, Eco-
nomie mathematique et econometrie, Tome
V — n:0 10 — octobre, Genéve 1971, s. 1695

panos ajan-
kohtana t+ 1
at+1
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Tuotos ajankohtana t(®y on tuotannon
panos ajankohtana t -+ l¢a;,p. Statio-
naarin tilan kierto ei kuitenkaan tar-
koita pysi@htyneen tilan kuvausta, vaan
kuvaa kiertoa ilman evoluutiota tois-
tuen periodi toisensa jilkeen.!®
" Témin tyyppisen stationaarisen kier-
ron luonteesta on biologisten analogioi-
den ohella kaytetty suoranaisia fysikaa-
lisia luonnehdintoja. Brédyn mukaan
yksinkertaisen uusintamisen abstraktio
on analoginen ns. »kitkattoman putoa-
misen» ja -»ideaalikaasun» késitteisiin.
Hahn on samoin verrannut tasapaino-
kasvun ja von Neumannin mallin teo-
riaa »kitkattoman heilurin» teoriaan.'”
Taloudellinen kasvu (a > 1) von Neu-
mannin systeemissd tarkoittaisi vain
_ téllaisen stationaarisen tilan laajennos-
ta — kvasistationaaria tilaa.

Naiden fysiikan analogioiden esimer-
kit viittaavat termodynamiikan ensim-
maéiseen padsddntoon ja tdtd kautta sa-
malla mekaniikkaan. Kitkattoman pu-
toamisen ja heilurin tapauksissa ei va-
paudu ldmpdd. Ideaalikaasun ollessa
kitkaton ei l&mp6d myodskddn péidse va-
pautumaan.'® Tilléin tdytyisi mallin
katsoa noudattavan I pdasddntod, jol-
loin sen fysikaalinen liike. saattaisi olla
tdysin reversiibelid (palautuvaa): malli
voisi I padsddnnén mukaan siis toimia
kuin ns. l&mpéikiliikkuja.

Todellisuuden prosessit eivit kuiten-
kaan tapahdu niin, vaan ne sisdltavit
aina »kitkaa» aiheuttavia tekijoita, joi-
den olemassaolon huomiconottaminen

16. Perroux, mts. 1692 ja 1696.

17. Brody, Andrds: 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 pé&i-
s#dnt6on. Tdméin lain alkuperéd on luon-
nonprosessien irreversiibeliydessd (pa-
lautumattomuus). Koska téllaisia pro-
sesseja tarkastellaan II pddsdidnnon va-
lossa mm. fysiikassa ja ekologiassa, tun-
tuisi mielekkdéltd huomioida sama ni-
kékohta myds kansantalouden kasvu-
prosessissa. Mallin liike olisi n&in tul-
kittuna yksisuuntaista (peruuttamaton-
ta), koska luonnossa energia kulkee
spontaanisti vain yhteen suuntaan —
ldmpimastd kylmempéén, kohti hajoa-
mista. Kasvuprosessin irreversiibeli
tarkastelu olisi lisiksi helpompaa kuin
monessa muussa mallissa, silld von
Neumannin systeemistd rahan kiertévi
»reversiibeli» luonne on eliminoitu.!?
Mallissa on tédllaiseen tarkasteluun vield
varsinainen syy, joka esitellddn seuraa-
vaksi.

2. Von Neumannin malli
energeettisesti tulkittuna

Artikkelinsa ensimmaéiselld sivulla von
Neumann luonnehtii satulapistefunktio-
tansa & seuraavalla tavalla. Von Neu-
mann sanco: »A direct interpretation
of the function @(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).» 2°
Toisin sanoen kaikista mallia rajoit-
tavista, irrelevanteistakin, idealisaa-
tioista huolimatta funktiota voisi pitda

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 lisdksi vield saman-
kaltainen tdydessd fenomenologisessa
merkityksesséén. Seuraavilla sivuilla
pohditaan sitd, miten tdmi von Neu-

mannin ajatus olisi tulkittavissa.

2.1. Termodynaamiset potentiaalit

Téarkeimmét termodynaamiset poten-
tiaalit fysiikassa ovat: 1) sisdinen 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.2!
Tarkastelumme kannalta tirkeimmét
suureet ovat sisdinen energia U ja ent-

ropia S, kuten mydhemméssé esitykses- .

sd ilmenee.

2.2. Termodynaaminen systeemi

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

21. Allis — Herlin: Thermodynamics and
Statistical Mecanics, New York 1952, s. 109;
Ks. tdssd esitettyd tarkastelua varten s.
110—111. Gibbsin funktion symbolit: G =
sisiinen energia 4+ paine X volyymi —
absoluuttinen ldmpétila X entropia. Sisdi-
nen energia ilmaistaan: dU = dQ — dW,
jossa dQ 1&mpomidrd ja dW = PdV = tyd.
Funktio dU lausuu termodynamiikan ensim-
méisen pidsddnnén, joka merkitsee palau-
tuvassa (reversiibelissd) tapauksessa samaa
kuin kitkaton putoaminen. P ja T ovat ns.
intensiteettisuureita: vrt. von Neumannin
kédyttdmiasn intensiteetti-ilmaisuun proses-
sien kiyttdasteesta. Von Neumannin kaytti-
mé sana phenomenological tuntuu viittaavan
irreversiibeliin entropian tapaukseen, jossa:
das >.o. :
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tulkinta sen fyysisten ulottuvuuksien
kisitteellisen spesifioinnin. Mallin ta-
lous olisi helpointa n#hdd systeemiteo-
reettiseksi ns. mustaksi laatikoksi — ts.
sellaiseksi termodynaamiseksi systee-
miksi, »laitteeksi» tai »organismiksi»,
jolla on systeemiteoreettinen (luonnon)-
ympéristo. Taméi a/jatellaan ns. sulje-
tuksi systeemiksi siten, ettei se vaihda
muuta kuin energiaa ympéristonsi
kanssa.?? Periaate on samanlainen kuin
Lotkan »maailmankoneella». Lotka on
esittdnyt edelleenkin modernina pide-
tyn luonnontieteellisen lihtdkohdan,

jonka mukaan globaalit kasvuprosessit

(taloudellinen kasvu, véeston kasvu)
noudattavat termodynamiikan toista
péddsiantod. »Koneen» kiyttdenergia tu-
lee alunperin auringosta ja hajoaa eri
tuotannollisten prosessien tapahduttua
biosfddrissd. Téssd mielessd kasvuevo-
luutio Lotkan mukaan merkitsee entro-
pian. kasvua.®® »Maailmankoneperspek-
tiivi» n#in késitettynid merkitsee kan-
santaloutemme kasvukehityksen ym-
mirtdmistd biologisen ja fysikaalisen
luonnonkehityksen ulokkeena.?*
Seuraavana kokeiltava Gibbsin funk-
tion G ja von Neumannin funktion &
analoginen rinnastaminen ldhtee siis
Lotkan entropiaperiaatteesta, ja sitd
sovelletaan nyt suoraan Gibbsin funk-
tion avulla lausuttavan termodynaami-
sen tilan kuvaamiseen. Analogian poh-
jana on se luonnonympiristod koskeva

22. Energia mé#éaritellddn tarkemmin my6-
hemmaissd negentropiakisitteen avulla.

23. Lotka, Alfred J.: Elements of Physical
Biology, Baltimore 1925, s. 26.

24, Vrt. Odum, mts. 177. Ekologisen ja

. teollisen tuotannon suhdetta on tarkastellut

mm. Cunningham, James P.: Metsdteollisuu-
den ja ekbsysteemien vilisen vuorovaiku-
tuksen energiamalli, Metsantutkimuslaitok-
sen julkaisuja 79, 3, Helsinki 1974.
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tosiasia, ettd -biofyysisissd reaktioissa
‘paine P ja lampoétila T ovat ldhes va-
kioita.? Niin johdettu mallin fenome-
nologinen tulkinta tekee mahdolliseksi
esitelld uudenlaisen taloudellisen tehok-
kuuden kriteerin — termodynaamisen
hyotysuhteen; taloudellisesti melkoista
mielenkiintoa omaavan tarkasfcelukul—
man, silld onhan talouden reaaliproses-
si vahintddn yhtd mielenkiintoinen
koordinaatti kuin muut totutusti talou-
delliset ulottuvuudet.

2.3. Von Neumannin mallin
»ekologinen analogia»

Perusehto spontaanien termodynaamis-
ten muutosten tapahtumiselle on, ettd
ns. termodynaamisessa ei-tasapainon ti-
lassa olevan systeemin entropia pyrkii
maksimiarvoonsa systeemin sisdlld ja
sen ympéristossd. Gibbsin funktiossa
tdmi merkitsee sitd tilannetta, ettd sen
arvo G voi irreversiibelissd tapaukses-
sa vain pysyéd yhtd suurena tai pienentya
vakiopaineen ja vakioldmpétilan valli-
tessa. Systeemin lopullinen tasapainon
tila (termodynaaminen tasapainotila) on
minimi G-arvo = maksimi entropia S
systeemissd ja sen ympéristossi.
Systeemin entropia siis pyrkii proses-
sin kuluessa »koko ajan» kohti maksi-
mia. Téllainen termodynaaminen huo-
nontuminen voitaisiin kuitenkin v&lttda
tuomalla systeemiin jatkuvasti uutta
»korvaavaa» energiaa (Q) sen ulkopuo-
lelta. Kun tdm3 pysytetdan tarpeeksi
suurena, saadaan systeemi tekemiin li-
séid fysikaalista tyGtd sisdisen energian
U kuitenkin s#ilyessd korkeana; tatd
kautta potentiaali G pysyisi suurena.

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

26. T&alléin entropia dS =

2.3.1. Matemaattinen analogia

Spesifioidaan edellisen lisdksi, ettd
funktion & X:d4 vastaa funktion G si-
sdinen energia U ja Y:td entropia S.
Vastinsuureiden valinnan perusteet sel-
vidvit seuraavasta.

Sisdinen energia U tarkoittaa systee-
miimme tuodun energian ja ty6n net-
tosummaa, ts. tuotannon fysikaalisia re-
sursseja. Energia voidaan ajatellar ta-
louden kayttdmaksi potentiaali-, sihko-,
lihas- ym. energiaksi ja tyé mustan laa-
tikon sisdlld tapahtuvaksi _(ulkoiseksi)
tyoksi tdlld energiapanoksella.

Entropia S Gibbsin funktiossa on ns.
makroskooppinen suure, joka voidaan
lausua myo6s mikroskooppisesti systee-
mimme molekyylien struktuurin toden-
nikdisyysjakaumana.?® Tilloin entropia
kuvaa molekyylien epdjéarjestyksen as-
tetta. Negentropia (matala entropia)
merkitsee jirjestynyttd tilaa ja entro-
pia epidjérjestystd?” Negentropia-ter-
mié kéytetdéin yleisesti biofysiikassa ja
informaatioteoriassa.

2.3.2. Organismi
Schréodingerin  esittdmin  periaatteen
mukaan luonnonorganismien eldméin-
prosessit voidaan pelkistdd siihen, etta
ne pysyidkseen elossa »syottavat jatku-
vasti itsedin negentropialla».2® Tiami
eldmintila vastaa em. ei-tasapainon ti-
laa.

dQ/T ilmais-
taan kaavalla: S = —k In P, jossa —k
(= 3.2983 X 10—24 cal./°C) on Boltzmannin
kerroin ja P molekyylien ep#jirjestystd ku-
vaava todenn#koéisyysjakauma.

27. Negentropia: —(entropia) = k In (I/P).

28. Schrodinger, 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-
sddntyy, koska kasvuprosessi ei tapah-
du 100 %o hydtysuhteella, kuten kuole-
mista seuraava rappeutuminen. Schrod-
ingerin organismiperiaate edellyttés,
ettd eli6 kykenee imemédn jirjestysta
jirjestyksestd.?® Kun negentropian ime-
minen ei en#dd ole mahdollista, organis-
mi on joutunut maksimiepdjérjestyksen
(maksimientropian) tilaan — kuole-
maan.

2.3.3. »Talousorganismi»

Daly paattelee artikkelissaan On econo-
mics as a life science, ettd edelld esitetty
organismiperiaate soveltuisi sellaise-
naan talousprosessin fysikaaliseksi toi-
mintaperiaatteeksi.? '
Taloutemme, von Neumannin mustan
laatikon, voidaan siis ajatella syottdvan
itsedin negentropialla samaan tapaan
kuin organismi. Sen taloudellinen input
on negentropiaa ja output talouden
tuottamia hyodykkeitd (negentropia) ja
niiden kulutuksesta lopulta talouden
ulkopuolelle joutuvaa entropiaa (luon-
toon menevdi jatettd). Koska prosessi
on irreversiibeli, negentropian tuotta-
minen mustan laatikon sisdlld on mah-
dollista vain ympéristén entropian kas-

kuin jadkaapissa: jarjestynyt tila saadaan
kaapin sis&lld aikaan vain energian {negen-
tropian) kaytolld jadhdyttdmiseen ja lam-
mon siirtdmiseksi ympéristéon. Ks. Odum,
mts. 146.

29. Schrodinger, mts. 87. Kouznetsovin ja
Schrodingerin periaatteet ovat keskendidn
tdssi yhteydessa tdysin vastakkaisia.

30. Daly, Herman E.: On Economics as
a Life Science, The Journal of Political
Economy, vol. 76, 1968.
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vun kustannuksella® Periaate osoit-
taa, ettei »kitkattoman putoamisen» pe-
riaate voi tulla kysymykseen edes sta-
tionaarisessa tapauksessa.’?

2.4. Fyysinen ekspansio: alkuperdinen
ongelma

Ajatellaan seuraavaksi talouden fysi-
kaalista ekspansiota. Jotta mallin vo-
lyymi kasvaisi, olisi sen prosesseihin
»pumpattava» vapaaenergiaa — negen-
tropiaa. T&lléin sisdinen energia X saa
ratkaisussa suuren arvon. Kun X kas-
vaa, se voi tapahtua maéaarilld a, joka
kuvaa fyysisen ekspansion teknisesti
suurinta astetta.’® Termodynaamis-ta-
loudellisesti tapahtuu »lisétyotéd» talou-
den kasvattamiseksi.3*

Von Neumannin tasapainotila edel-
lyttda lisdksi mahdollisimman pientd
entropian Y arvoa. Sen kohoaminen
voitiin pysdyttdd vain tuomalla systee-
miin uutta negentropiaa, jolloin systee-
min sisdinen entropia saatiin pysyméén
matalana. Tuomalla tydn avulla (ts.
ekspansioitumalla) systeemiin lisdé »vil-
jaa» tai »kivihiiltd» voidaan jilleen
tuottaa uutta viljaa viljasta — laajen-
tuvasti jirjestystd jirjestyksestd —
Hicksin ja Schrédingerin termeilld il-

31. Talouden energeettinen hydtysuhde
saattaisi n8in ollen olla huonompi kuin puh-
taasti materiaalisilla termeilld 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. HyoOdyke voidaan mééritelld poten-
tiaalienergian summaksi. XKs. Odum, mts.
185.
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maistuna. Y-termin minimoiminen voi
kuitenkin tapahtua vain ympéristén
entropian kasvun kustannuksella!

2.4.1. Kasvun rajat

Mitéd tapahtuu, jos kasvu pitkalld aika-
valilld tapahtuu suurella skitkalla» hy-
vin nopeasti? Ainakin voidaan yleisesti
olettaa ympariston kulkevan kohti mak-
simientropiaa aina nopeammin, miti
suuremmalla nopeudella talous kas-
vaa.’®

Em. organismiperiaatteeseen nojau-
tuen voitaisiinkin olettaa, ettei eldmé
jatkuisi tilanteessa, jossa ympdéristo oli-
si joutunut aina kaaostilaan (maksimi
entropia) asti, koska talous ja sen tyo-
ldiset eivit télloin endd voisi imed jér-
jestystd ympdiristostd. Kasvulla olisi
siis tietty (hyvin) pitkdn aikavilin teo-
reettinen »yliraja».36

Tédmd raja on nyt laadullisesti erilai-
nen kuin edelld oletusten yhteydessd
esitelty. Edelld kasvun pysdytti tyén
saatavuus, nyt negentropian saavutetta-
vuus tyon ja hyodykkeiden aikaansaa-
miseksi. My6s »maa» uudelleen tulkit-
- tuna negentropiaksi on luonteeltaan eri-
laista kuin smekaniikan» mukainen ai-
na uudelleen kdytettidvissd oleva Ricar-
don maa (vrt. vilja). Kierrdtyskidan ei
tdysin ehkiise entropian kasvua ympé-
ristdssd.?7

Taloudellinen tehokkuus edellyttdéd
ndin ollen kitkan minimointia kasvun

irrever-
Georgescu-

35. Téamid johtuu taloutemme
siibelistd kasvutavasta. XKs.
Roegen, mts. 19 ja 194.

36. On aihetta painottaa, ettd tdmi raja
on laadullisesti erilainen kuin »mekanisti-
nen» kasvun rajat ja ehki etddmmallsd »tu-
levaisuudessa».

37. Georgescu-Roegen, mts. 20.

potentiaalisen tilan  sdilyttdmiseksi.
Negentropian saavutettavuus aiheuttaa
siis niukkuusprobleemin luonnon tar-
joaman kasvun polttoaineen »kysynnés-
td». Miten hintajarjestelmd reagoi té-
hin?

2.5. Entropia ja arvo: von Neumannin
mallin duali

Von Neumannin mallissa on my6s ar-

vonmuodostusta mahdollista tarkastella
termodynamiikan avulla. Ajateltaessa
em. niukkuutta hintojen y; taustaksi
joudutaan tekemiin »empiirinen yleis-
tys», jonka mukaan entropia S tarkoit-
taa sekd mikroskooppista ettd makros-
kooppista entropiaa.3®

Georgescu-Roegen on selittinyt ar-
von syntymisen entropisesti. Hénen
mukaan negentropia (matala-entropia)
on arvon vilttdm#ton edellytys.® Tut-
tua esimerkkid mukaillen, Robinson
Crusoen puusta poimima hedelmi ei si-
sélld arvoa siksi, ettd sen poimimiseen
on kulunut ty6td, vaan sen tihden, ettd
hedelmilld on jarjestynyt molekyyli-
struktuuri. Samalla tavoin entropia
heijastaa nyt mitattavissa olevaa uni-
versaalista niukkuusarvoa mallin kai-
killa sektoreilla.®

S:n ja Ym analogian perusteella on
myds seuraava yleistys mahdollinen.

38. Georgescu-Roegen, mts. 278—279.

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

40. Tarkasteluun voitaisiin soveltaa 1li-
neaarista ohjelmointia fysikaalisesta kvan-
tifioimisesta 1dhtem&lld. Ks. Odum, mts.
177—178. Kaloriarvojen ja kustannusten
(hintojen) asetelma on tuttu myos lineaari-
sen ohjelmoinnin dieettiongelmasta.




Talouden kuluttajien Y-termin mini-
mointi (vrt. peliteoria) voidaan tulkita
siten, ettd sen matala arvo on taloudel-
le arvokasta, koska se pitdd talouden
»hengissé» (vrt. subsistenssi). Negent-
ropia (Y:n matala arvo) on arvokasta
my6s hyotyndkokulmasta. Kuluttajat
pyrkivat funktion & minimoinnilla saa-
maan maksimihyédyn entropian ja teh-
dyn tyon minimoimisesta.

Yrittdjat pyrkivadt kuitenkin maksi-
moimaan funktion &. f voisi olla suuri
vain jos Y olisi suuri:*' samoin X, jos
tehty ty6 olisi suuri.

Niin on tultu tulkintaan, jonka mu-
kaan von Neumannin tasapainotilassa
on kysymys liikkuvasta termodynaami-
sesta ei-tasapainon tilasta, jossa vain
negentropisilla varannoilla (ja viroilla)
on niukkuusarvo: ilmaishyddykkeet
Baumolin sanontaa lainataksemme »hei-
tetddn pois».t2

Negentropiaformulointi voisi
tarjota tulkintamahdollisuuden, jossa
taloudellisten arvojen hintaheijastaja
muodostettaisiin

my6s
informaatioteorian
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 maééiritelld potentiaalienergian vir-
tana lammoksi tuotantoprosessien aikaan-
saamiseksi. Ks. Odum, mts. 187.

42. Ks. tasapainon maédritelmi: Odum,
mts. 187. Ks. ilmaishyddykkeiden mééaritel-
mé: Baumol, W. J.: Economic Dynamics,
New York 1970, s. 405. Ilmaishyodykkeiden
arvottomuus voidaan perustella tulkinnas-
samme silld, ettd viimeistdin niiden »tuhou-
tuminen» kulutuksessa nostaa niiden entro-
biaa.
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~-formulointi). Negentropia toimisi siis
»tdtonnement-parametrina.

2.6. Johtopddtelmid

Von Neumannin mallin fenomenologi-
sesta tulkinnasta tullaan yleiseen johto-
paitokseen, jonka mukaan talouden te-
hokkuuden tulisi téhd&dti luonnon ne-
gentropian teknisesti oikean ja kohtuul-
lisen kiyton sekid talouden sisdisen ne-
gentropian  mahdollisimman

hyddyntadmisen saavuttamiseen.

suuren

Taloudellisen ohjelman teho riippuu
lopulta kuitenkin entropian ongelman
voittamisesta talouden kaikilla lohkoil-
la. Termodynaaminen tehokkuus mer-
kitsisi toisin sanoen esim. aurinkotalo-
jen ja ns. pehmedn teknologian suosi-
mista ydinvoimaloiden ja kertakdyttd-
pullojen - sijasta. N&iden menetelmien
avulla talous voisi kehittyd tehokkaas-
ti myo6s ns. turnpike -uria pitkin, jos-
sa paddomavarannon hylkdiamisen ongel-
ma (free disposal) selvisti kohdataan in-
vestoitaessa von Neumannin uralle ja
siltd pois.

Tassd artikkelissa on haluttu koros-
taa myos sitd seikkaa, ettei ympériston
tarjoamalla potentiaalisella varannolla
tulisi ké&sittdd vain termodynamiikan
ensimmadisen pddsddnnon ja mekaniikan
mukaisia luonnonaineen ja tyén varan-
topotentiaaleja, kuten erdissd viimeai-
kaisissa = taloudellisissa ympéristomal-
leissa, vaan ettid arvostuksen niitd va-
rantoja kohtaan tulisi ldhted toisesta
péddsddnnostd. Vain tdmén avulla olisi
ymmarrettdvissd kasvukehityksen laa-
dullisia yksisuuntaisia muutoksia ja sii-
td aiheutuvaa taloudellista ongelmaa.



KESKUSTELUA

Kansantaloudellinen
aikakauskirja 7978:7

Viennin mé&aran selitysyhtaloista

PEKKA PARKKINEN

Taannoisessa artikkelissani [1] tarkas-
telin Suomen vientid kysynté- ja kus-
tannustekijoiden valossa. Yksinkertai-
sen regressiomallin avulla pyrin arvioi-
maan  vuosisarja-aineistoa kiyttden
Suomen tavaraviennin méédrdn pitkdn
aikavilin riippuvuutta toisaalta ulko-
maisesta kysynnistd ja toisaalta koti-
maisista suhteellisista kustannusteki-
joistd, erityisesti suhteellisista kustan-

Pertti Kukkonen artikkeleissaan [2, 3]
osittain perustellusti, mutta pa&osin ar-
tikkeliani vdirin ymmértden on kriti-
soinut tarkastelutapaani, palaan [4] vie-
18 kerran aiheeseen. ‘

Suomessa kiytossd olevissa ekono-
metrisissa malleissa Suomen (ldnsi)vien-
nin maiirsd selitetddn ulkomaisella ky-
synnilld ja joukolla muita muuttujia.

nustekijoistd, erityisesti suhteellisista Viennin méédrén selitysyhtélét ovat

tydvoimakustannuksistamme. Koska muotoa:

Malli Viennin mddrdin selitysyhtdalot

ETLA [5] X = {(To,Px/Px o)

KESSU [6] X = £(To,PB/PB,),

SUOMEN PANKKI [2] X == £(To,Px/Px,,R/B,C),

TANELI [7] X = £(T,C) ja

TTT [8] X = £(To,PB,Wo/Bo,W)

missa

X = tavaravienti

To = kysyntdmuuttuja (OECD-maiden BKT, teollisuustuotanto tai tuonti)

PX/PX0 = suhteellinen hintamuuttuja (Suomen suhteelliset vientihinnat)

PB/PBO = suhteellinen hintamuuttuja (Suomen BKT:n suhbteellinen hinta OECD-
maiden BKT:n hintaan verrattuna)

R/B = kannattavuusmuuttuja (avoimen sektorin yrittdjatulojen osuus sen BKT-
erdsta)

C = kapasiteetin kayttoaste

Wo/Bo = OECD-maiden tulonjakomuuttuja (OECD-maiden palkkasumman osuus
bruttokansantuotteesta)

P = inflaatiomuuttuja (Suomen BKT:m hintaindeksi)

w = kustannusmuuttuja (Suomen ansiotaso)




Niiden mallien viennin m#iran seli-
tysyhtéléistéi voitaneen feoreettisesti
parhaiten perustella Kukkosen [2] esit-
tidmia rakennelmaa. Kysyntidmuuttu-
jan lisdksi Kukkonen kiyttdd suhteelli-
sia vientihintoja viiveineen, kannatta-
vuutta viiveineen ja kapasiteetin kiyt-
toastetta viennin m#drin selittdjing.

Ainakin yksi vakava heikkous sisil-
tyy Kukkosen esittiméin rakennel-
maan. Suhteellisia vientihintoja ei ole
onnistuttu empiirisesti edes tyydytta-
vésti mittaamaan. Lisdksi voidaan aset-
taa kyseenalaiseksi pitkilld aikavililld
merkittdvien vientihintaerojen esiinty-
minen. Miksi rationaalisesti toimivat
ostajat maksaisivat pysyviisluonteises-
ti jonkun maan viejille samasta tuot-
teesta enemmén kuin muille viejille?
Téysin kisittdmitén on Kukkosen [2]
kuviossa 2 esittimi viite, ettd Suomen
kansantalous olisi vuonna 1976 kyen-
nyt myymaén vientituotteet ldhes 30 %
korkeammalla hinnalla kuin kilpailija-
maat. Jos kyseessid ei ole Suomen
vientituotteiden hintavertailu polku-
myyntierien hintatasoon, ovat suoma-
laiset erinomaisen taitavia myyntimie-
hid. Tuotedifferentioinnin aikakaudel-

la saattaa suurin osa vientikategorioi-

den hintaindeksien maittaisista eroista
selittyd yksinkertaisesti silld, ettd on
kysymys eri tuotteista, joiden hintake-
hitys on erilaista. Tilt4 osin Kukkosen
empiiriset mittarit ovat vihintiin ky-
seenalaisia.

Suomen tullitariffi sisdltds noin 5 000
tullinimiketts, joista osa on kymme-
nidkin tuotteita sisdltdvii skaatonimik-
keitd». Lisdksi sellaisetkaan standardi-
tuotenimikkeet kuin sanomalehtipaperi,
ristiinliimattu koivuvaneri ja terisni-
mikkeet eivit sisdlli pelkistisin homo-
geenisia tuotteita. Koska standardituo-
tenimikkeissdkéin eri maiden viennin
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sisélto ei ole tdsmaélleen sama, niin mil-
14 tavoin suhteellista vientihintaa pi-
tdisi mitata? Kun mittaillaan nykyisen
tilastojérjestelmén tuottamia lukuja
kiyttden koneiden ja laitteiden, vaattei-
den, huonekalujen ja muiden téllaisten
hyodykkeitten suhteellisia vientihintoja,
muodostuu mittausten uskottavuus ep-
silonin p#ddhin nollasta.

Kun hyddykkeet kootaan toimialoik-
si, joudutaan toimialan- viennin hinta-
indeksi konstruoimaan toimialaan kuu-
luvien hyo6dykkeitten viennin paino-
tetuista hintaindekseistd. Silloin yksit-
tdisten hyodykkeiden ja hyddykeryh-
mien vé&lilld tapahtuu jo wvuositasolla-
kin merkittdvid suhteellisten hintojen
muutoksia.  Neljédnnesvuosiaineistossa
tillaiset suhteellisten hintojen muutok-
set ovat yleensd vieldkin suuremmat.

Esimerkkind téstd ilmitstd olkoon
suhteellisen homogeeninen vientikate-
goria paperiteollisuus. Paperiteollisuu-~
teen kuuluvien hyddykeryhmien suh-
teellisten - vientihintojen = muutoksia
Suomen virallisen tilaston mukaan vuo-
sina 1969—76 on esitetty oheisessa ku-
viossa. Kukkosen [2] mukaan Suomen
paperiteollisuuden viennin yksikkéar-
voindeksin suhde Kanadan sanomaleh-
tipaperin vientihintaindeksiin korjattu-
na valuuttakursseilla kuvaa Suomen pa-
periteollisuuden suhteellisia vientihin-
toja. Kuten kuviosta on todettavissa,
Kukkosen mittari on kiyttékelvoton.
Vuositasollakin pelkdstddn Suomen sa-
nomalehtipaperin yksikkéarvoindeksin
suhde Suomen koko paperiteollisuuden
yksikk6arvoindeksiin on vuosina 1969—
76 vaihdellut rajoissa 0.92—1.00.

Kun Kukkosen tavoin valitaan em-
piiriset selittdjit, joilla selitellddn ky-
syntdmuuttujien »jéittéméiéi» suhteelli-
sen vidhdistd viennin midridn jainnds-
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Suomen paperiteollisuuden viennin suhteellisia hyddykeryhmittdisid hinta-
indeksejd vuosina 1969-76. Koko paperiteollisuuden viennin yksikk(‘jarvq-

indeksi = 100.

1. Selluloosa .

2. Pahvi ja paperituotteet
3. Sanomalehtipaperi

4. Paperi

varianssia, ei lopputuloksiin voi suhtau-
tua vakavasti. Almonin polynomien
kaytolla viiveitten estimoinnissa tuote-
taan téllaisessa yhteydessd wvain viih-
teellistd arvoa olevia tuloksia. Kun li-
siksi monet Kukkosen [2] mallien se-
littadjat ovat keskendin tilastollisesti
merkitsevisti  korreloituneita, hénen
malliensa parametrien estimaatteihin
pohjautuvat tulokset ovat véhintéén ky-
seenalaisia.

Vaikka Suomen toimialoittaisia vien-
tihintaindeksejd suhteutettaisiinkin kil-
pailijamaiden vastaaviin indekseihin

tai ostajamaiden tuontihintaindeksei-

hin, saatetaan vieldkin verrata eri asioi-
ta keskendin. Alkeellinenkin huolelli-
suus vaatisi ulkomaankaupan rakenne-
erojen ottamista tdlléin huomioon. T&l-
lainen analyysi puuttuu Kukkoselta.
Harvoin sattuu, ettd tietyn toimialan
vienti Suomesta sisdltdd samassa suh-
teessa eri hyodykkeitd kuin kilpailija-
maiden vastaavan tfoimialan vienti tai
ostajamaiden vastaavan toimialan tuon-
ti.

T#llaisen rakennekorjauksen laimin-
lyonti asettaa oheisen kuvion mukaan
kyseenalaiseksi Kukkosen tavoin suori-
tetut empiiriset analyysit. On vaikea us-




koa Kukkosen tavoin, ettd esimerkiksi
Suomen metalliteollisuuden tuotteiden
suhteellista vientihintaa kuvaisi va-
luuttakurssikorjattu Suomen metalli-
teollisuuden viennin yksikkoéarvoindek-
sin suhde Ruotsin, Tanskan, Norjan ja
USAmn vuoden 1968 vientiosuuksilla
painotettuun tuonnin yksikkdarvoin-

deksiin. Jilkimmadiiseen kun sattuu vai- .

kuttamaan muun muassa 6ljyn ja maa-
taloustuotteitten  maailmanmarkkina-
hintakehitys. Maissin tuontihinta Ruot-
siin ei valttdmaéattd kovin suoraviivai-
sesti vaikuta Suomen terdksen vienti-
hintaan.

Niin kauan kun ei pystytéd uskottavas-
ti mittaamaan suhteellisia toimialoit-

taisia vientihintoja, on pakko raken--

nella viennin selitysyhtdl6t muulle kuin
suhteellisten vientihintojen perustalle.
Erds mahdollisuus t&ll6in on rakennella
yhtdlét samalla tavalla kuin esimerkik-
si KESSU-mallissa on tehty. Toinen
mahdollisuus on pyrkid kytkemiin
viennin médréd suhteellisiin kustannuk-
siin. Jos suhteellisille kustannuksille
voittoja lukuun ottamatta 16ydettiisiin
jarkevit mittarit, paddyttiisiin loppu-
jen lopuksi hyvin ldhelle Kukkosen
esittim&s  teoreettisesti  perusteltua
viennin selitysyhtédlosd. Jiisihdn tilléin-
kin suhteelliset voitot kuvastamaan pit-
kin aikavilin kannattavuuskanavaa.

Suomen  viennin  selitysmalleissa
oleellisia kustannustekij6itd ovat tyo-
voimakustannukset, puukustannukset,
piddomakustannukset ja ulkomaisten vi-
lituotteitten kéayttokustannukset. Ni-
mé kustannukset ovat toisaalta kom-
ponentoitavissa hinta- ja méairiteki-
ja#n. Jos timinkaltaista ajattelukehik-
koa yksinkertaistetaan (liian) pitkille,
péddytisn juuri sellaisiin malleihin, joi-
ta esittelin artikkelissani [1]. T&llsin on
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jatetty tyon suhteellista hintaa lukuun
ottamatta muut tekijat pois, koska siind
yhteydessd halusin arvioida nimen-
omaan tyon suhteellisen hinnan merki-
tystd Suomen viennin méidriain pitkalla
aikavililla. Selvyyden vuoksi todetta-
koon, ettd artikkelissani esittdméni »de-
valvaatio»- ja »revalvaatio»-vaihtoeh-
dot viittasivat luonnollisesti vain tyén
suhteellisiin hintoihin.

On selvidd, ettd myds tuotantopanos-
ten suhteellisten hintojen mittaami-
sessa kohdataan vaikeuksia. Kuitenkin
niiden tutkiminen sininsi saattaa tuot-
taa relevanttia tietoa Suomen kansan-
talouden kilpailukyvystd. A priori ar-
vioituna téllainen analyysi saattaisi ol-
la hedelmillisempdsd kuin mitd omi-
tuisimpien operationaalisten muuttu-
jien etsiminen kuvastamaan suhteelli-
sia vientihintoja.

Lihdeluettelo:

[11 Pekka Parkkinen: Suomen vienti ky-
syntd- ja kustannustekijoiden wvalossa,
Kansantaloudellinen aikakauskirja 1977:
3.

[2] Pertti Kukkonen: Suomen ulkomaan-
kauppa ja inflaatio, Kansantaloudelli-
nen aikakauskirja 1974: 4.

[3] Pertti Kukkonen: Heikko kilpailuky-
kymme, vikevd viennin supistaja, Ta-
louseldmi 30/1977.

[4] Pekka Parkkinen: Ldnsilama — wike-
vin viennin supistaja, Talouseldmi 33/
1977.

[6] Pentti Vartia: An Econometric Model
for Analyzing and Forecasting Short-
term Fluctuations in the Finnish Eco-
nomy, ISBN 951-9205-04-7.

[6] Kauko Mannermaan henkilokohtainen
haastattelu 11.11.1977.

[71 Arvi Leponiemi: Taneli — talouspolitii-
kan neljinnesvuosimalli, ISBN 951-699-
143-2.

[8] Seppo Kykkdnen: Tulonjako ja koko-
naiskysyntd, ISBN 951-9281-08-8.
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Mita \korkea\koulut tutkivat taloustieteissa

VASTINE HONKAPOHJALLE JA VIRENILLE

IIRIS MARJOSOLA

Kansantaloudellisen aikakauskirjan nu-
merossa 1977: 4 julkaistiin viime kevdi-
né valmistunutta selvitystdni kohtaan
herannyt kritiikki otsikon Mitd korkea-
koulut tutkivat taloustieteissd alla. Var-
sin suuri osa kritiikistd suuntautuu mie-
lesténi yleisempid tiedepoliittisia linjo-
ja kohtaan, ja siind mielessd selvitys
nidyttdd saaneen »vilittdjén» roolin.
Kuitenkin pidin valttamé&ttomana kor-
jata kirjoittajien erditd viitteitd koskien
selvityksen tuloksia ja rajaﬁksia. Pidin
tarpeettomana puuttua jokaiseen kir-
joittajien esittdmadn pikkuseikkaan ot-
taen huomioon selvityksen laajuuden ja
resurssit — kyseessi ei ole laajamittai-
nen tutkimustyd, jota tdllaisella fooru-
milla kannattaa palstametrittdin ryhtya
puimaan. Selvityksen hyvéksikdyttdjat
ja pidatoksentekijit sitd paitsi muovaa-

vat oman ki#sityksensd selvityksen tie-

doista, ja heilld on yksityiskohtaisempi
vastineenikin kidytossdéin. Niin ollen
hekdin eividt tdssd yhteydessd kaipaa
yksityiskohtaista tietoa.

Kannanotto ei ollut yllitys

On aika arkaluontoista tutkiskella eri
alojen tutkimustoimintaa ja tutkimusre-
sursseja, varsinkin kun kaikenlainen
vertailu késitetddn helposti kilpailuti-

lanteen luomisena. Kun téllaisen selvi-
tyksen hyviksikdyttdjat ovat itsekin

asiantuntijoita alalla, on kritiikin he-

rdaminen enemmin kuin luonnollista.
Kuitenkin tutkimuspoliittinen suunnit-
telu kaipaa myos yksityiskohtaisempaa
tietoa tutkimustoiminnasta ja resurs-
seista aloittain. Tietoisena helposti syn-
tyvistd védrinkédsityksistd perustin sel-
vityksen kahteen nikokohtaan:

1. Raportissa sdilyi selvitysméiinen
ote ja kannanottoja esiintyi melko vi-
hidn, josta syystd kummastelen kirjoit-
tajien 16ytdmiéd »reippaita kannanottoja
ja johtopadtelmid». Selitys 10ytynee sii-
td, ettd kirjoittajat tavallisesti joutuvat
rivien véleihin (ehk# odottamiaan) kan-
nanottoja etsiessdin. Vrt. kannanoton
kohta »Rivien vilistd luettaessa vaikut-
taa kuitenkin hyvin todenn#kdéiseltd,
etti... edustaa Marjosolan mielestd
jonkinlaista ideaalitilannetta.» N&din ha-
taralla pohjalla olevaan kritiikkiin on
hyvin vaikea vastata, kun vield on niin,
ettd »16ydetyt» kannanotot kuuluvat
suurempiin tiedepoliittisiin linjoihin ei-
vitkd selvitykseni hyviksikdyttoon liit-
tyviin tekijoihin.

2. Tein selvityksen siind laajuudessa,
missd se oli mahdollista kdytettdavit re-
surssit huomioonottaen (neljén ja puo-
len kuukauden henkilékohtainen tutki-




musmédriaraha). Esimerkiksi tutkimus-
ten aihepiirien tarkastelussa ei niitd
analysoitu kovin syvéllisin tieteenalan
sisdisin kriteerein. Siksi ihmettelen kir-
joittajien monitahoisia odotuksia selvi-
tyksen suhteen; sen puitteet on ilmei-
sesti unohdettu.

Selvityksen perusta

Kirjoittajat puuttuvat selvityksen joi-
hinkin perusteisiin eli rajauskysymyk-
siin paikoitellen provosoivaankin tyy-
liin. Nam&i kommentit ovat kuitenkin
asiasisalloltdén kirjoituksen parhaat —
rajauskysym}'fksethéin ovat tutkimustoi-
minnan »ikuisia» kysymyksid. Naihin
kommentteihin vastaan seuraavassa.

1. Selvitys on todellakin poikkileik-
kaus syksylld 1976 meneilldén olevista
tutkimuksista. Kun tietdd jatko-opin-
niytetdiden valmistumisen vievin vuo-
sia, ei poikkileikkaustyyli voi johtaa sa-
tunnaisiin tuloksiin tutkimusten siséllén
- ja aktiviteetin suhteen. Poikkileikkauk-
sen lisdksi on raportissa esitelty laitos-
ten tutkimustraditioita, joka tuo jonkin
verran pitkittdisleikkaustyyppistd tie-
-toa. Syvillinen pitkittaisleikkaustyyppi-
nen pohdiskelu aihepiiristd ei téssd yh-
teydessd ollut mahdollista eikd viltti-
méatonta.

2. Tutkimustoiminnan aktiivisuus ja
taso olivat vain sivutietoja selvityksen
muiden tietojen ohella. Kuitenkin niy-
tettiin n&hddkseni kiistatta toteen, ettd
yrityksen taloustieteen virkojen hoita-
jat tekevét tutkimusta, joka on opin-
niytetyond hierarkiassa alempana kuin
kansantaloustieteessd. Tdmi on luon-
nollisesti osoitus my6s korkeakoulujen
laitosten henkilokunnan erilaisesta kou-
lutuspohjasta, kuten selvityksessikin
totesin. Yrityksen taloustieteen viroissa
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toimivien opettajien ja tutkijoiden kou-
lutustaso on alempi kuin kansantalous-
tieteessd. Jossain médrin tidmi koulu-
tuspohja ja tutkimusten taso toimivat
ilmeisesti myos tutkimusten »tasokkuu-
den» mittarina, mitd mittaria kirjoitta-
jat odottivat. Toisaalta on selvii, ettd
paljon tehd#din sellaistakin jatkotutki-
musta, jonka viliton tarkoitus on vain
tuottaa oppiarvo ja jonka tasokkuus voi
jaddd muuten tarkasteltuna kyseenalai-
seen asemaan. Selvityksessd ei kuiten-
kaan ollut tarkoitus tdhin »tasokkuu-
teen» paremmin puuttua; yhtendisen
mittarin laatiminen t&td varten olisi
varmasti mahdotonta.

3. Ei ole mitenkdidn kummallista pi-
tad erillddn kansantaloustieteen ja yri-

‘tyksen taloustieteen tutkimusaihepiire-

ja niitd analysoitaessa. Molemmilla on
omia tutkimusperinteitd, ja tutkimusten
aihepiirejd on vaikea sijoittaa samaan
kehikkoon loukkaamatta toisen tutki-
musperinteitd. Esimerkiksi kirjoittajien
esittdma Journal of Economic Literature
-aikakauskirjan aihepiirijaottelu - olisi
tuskin tuonut mitdén tietoa yrityksen
taloustieteen tutkimuksista. Selvityk-
sessd on sitd paitsi lisdksi analysoitu
keskeiset yhteiset aihepiirit néiden ta-
loustieteen alojen valilla.

Luonnotonta ei toki ole myoskidin
korkeakoulujen erilldén pitdminen tut-
kimusrahoitusta . analysoitaessa. Akate-
mian julkaisuissa tdmi on myds toteu-
tettu ja se on erds osa tutkimusrahoi-
tuksen analysointia. Jossain kiyttidméini
sanonta »vanhat ja suuret» ja »uudet ja
pienet» korkeakoulut ovat vain termi-
nologiaa. Kirjoittajien mieleen se tuo
lis. Vennamon ja ilmeisesti myos jonkin-
laisen tunnepohjaisen virityksen, jolle
on alkuperés syytd etsid jostain muual~
ta kuin téstd selvityksesti.
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4. Kirjoittajien mielestd raportin ri-
vien vilistd heijastuu késityksia tiede-
politiikasta ja esimerkiksi tutkimus-
médrdrahojen jakoperusteista. Kuten jo
totesin, ndihin on turha puuttua niin
kauan kuin kisitykset eivdt wvaikuta
selvityksen empiirisiin tuloksiin eiki
niitd edes riveilld tuoda julki. Muuten,
ei kai ole kummallista, ettd tutkijoilla
on mielipiteitd asioista, joita he tutki-
vat? Téssd yhteydessi ei ole mielekéstd
niitd kuitenkaan tuoda julki.

5. Kirjoittajat puuttuvat selvityksen
tutkimusrahoitusanalyysiin pitden sitd
puutteellisena.

tiedusteltiin  kaikilta
korkeakoulujen taloustieteen tutkijoilta
heidén tutkimusrahoitustaan. Yrityksid
el mainittu akateemisen tutkimuksen
rahoittajina, vaikka kirjoittajat epiile-
vét tdmén rahoituksen osuuden suurek-
sikin. On tdysin eri asia se, ettd jotkut
henkil6t saattavat virkansa ohella teh-
dé konsultointityyppistd tutkimusta esi-
merkiksi yrityksille. Heiddn tdsti saa-
mansa palkkio ei kuitenkaan tue kor-
keakoulujen akateemista tutkimusta.

Selvityksessé

Yksityisen sektorin rahoituksesta on
tdrkeintd sdatiiltd tuleva rahoitus. Tut-
kijat mainitsivat vain harvoin saavansa
tutkimusrahoitusta muilta kuin selvi-
tyksessd analysoiduilta viideltd saitiol-
td. Liséksi raportissa osoitetaan kappa-
leessa 4.3.1., ettd kyseiset viisi sadtiotd
ovat todella merkittdvimmait taloustie-
teellisen tutkimuksen rahoittajat. Kap-
paleissa 4.3.2.—4.3.6. analysoidaan myss
sddtididen tutkimusrahoitusta aikaisem-
milta vuosilta osoittaen nidin tuen ole-
van jatkuvaa. Satunnaista tutkimusra-
‘hoitusta ei ole kovin mielekéstdkdin
selvittdad, koska tutkimuspoliittisen
suunnittelun kannalta ovat tirkeimmit

vakinaiset, suuret rahaldhteet:

juuri

Akatemia ja nami viisi sddtiotd ja ra-
hastoa.

Mitd todella sanoin ja mitd todellakaan
en sanonut

Kommenteissaan kirjoittajat puuttuvat
lisiksi joukkoon selvityksen yksityis-
kohtia, joilla ei ole suurta merkitysti
raportin tulosten kannalta. Niiden tar-
koituksena onkin ilmeisesti vain saattaa
selvitys tiettyyn valoon. Muuten on vai-
kea ymmdértdd sitd, miksi lauseita on
irrotettu asiayhteydestdin, véritetty
asioita ja luettu rivien vélistd. Vaérin-
kiasityksetkddn eividt ole harvinaisia.”

— Esitin raportissa erditd keskei-
sid tutkimustoiminnan arviointitapoja.
Naistd kirjoittajat ottavat erilleen yh-
den irrottaen sen ndin muista arvioin-
titavoista ja asiayhteydestddn. Joka ta-
pauksessa, tuotakoon se nyt tdssid yh-
teydesséd esiin, on tutkimustoiminta
erdilld tavalla myos itseisarvo, jota ei
vain lopputuloksen perusteella arvioi-
da. Muut esille tuomani arviointitavat
koskivat taas tutkimustoiminnan tuo-
tosta. Edelleen, mielesténi ristiriitoihin
paadytddn, jos tutkimustoimintaa ar-
vioitaessa kiytetddn vain yhtd monesta
kriteeristd. Ndin kiy esimerkiksi silloin,
jos tutkimustoimintaa pidetdin pelkds-
tadn itseisarvona ilman. tuotoksen ar-
viointia.

— Selvityksen mukaan yrityksen ta-
loustieteessi on tutkimusaktiviteetti
heikompi kuin kansantaloustieteessi.
Viroissa toimivat lehtorit ja assistentit
varsinkin ovat eroa muodostamassa:
kansantaloustieteen assistenteista 7 %o
j‘a lehtoreista 13 %o ei tee tutkimusta
lainkaan syksylld 1976 vastaavien lu-
kujen ollessa yrityksen taloustieteessd




noin 30 9. Kyseinen ajankohta ei ollut
aloilla mitenkddn poikkeuksellinen ja
kyselyn antamat tulokset ovat todella
ensi kiden tietoa.

Kirjoittajat toteavat, ettd t&mi »ei
yksinkertaisesti voi pitdd paikkaansa».
Ilmeisesti oma intuitio sitten tuottaa
paremman tuloksen kuin kyseinen sel-
vitys. Syytd olisi tétd intuitiota perus-
tella. k

— Kirjoittajien mielestd ei kansanta-
loustieteen ja yrityksen taloustieteen
virkarakenteissa ole mitddn eroja ja
 viitteen tueksi puututaan eroista pie-
nimpéén eli professorien ja apulaispro-
fessorien yhteenlaskettuun maéarsén.
Selvyyden vuoksi mainittakoon muut-
kin erot: assistentteja on kansantalous-
tieteessd 44 %0 ja yrityksen taloustie-
teessd 31 %0 kaikista viroista, lehtorei-
den ja yliassistenttien suhteen vastaavat
luvut ovat 18 %o ja 38 %o sekd professo-
rien osuuden ‘suhteen 28°% ja 17%.
Naiden prosenttilukujen pohjalta eroja
voidaan todeta vallitsevan.

— Kirjoittajien mielestd on harhaan-
johtavaa lukea taloustieteiden lohkoon
kuuluvaksi myﬁs‘tilastotiede ja talous-
historia. N&in kuitenkin Akatemian
luokkajaon mukaan tieteenaloja jaotel-
laan, ilman ettd ketddn sen kummem-
min haluttaisiin johtaa harhaan. Selvi-
tyksen tHssd osassa verrattiin vain
kaikkea korkeakoulujen saamaa tutki-
musrahoitusta erottelematta tieteenalo-
ja toisistaan, eikd mitddn kirjoittajien
epéilemdd vertailua korkeakoulujen vi-
1illa taloustieteiden lohkon sisdlld teh-
ty. Ndin ollen kirjoittajien kommentti
jéd vaille perustaa.

— Kirjoittajien mielestd ei kansan-
taloustieteen tutkimusten kuvaus selvi-
tyksen tapaan ole onnistunut. Yleispi-
tevdd, »oikeaa» luokittelutapaahan ei
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ole, vaan luokittelu riippuu kayttotar-
koituksestaan. Kayttdméni luokittelun
(talous-, ympérist6-, sosiaali~, politiik-
ka- ja suunnittelujarjestelmé). ohella
jaottelin tutkimukset aihepiireihin myd&s
luokkien sisdlld. Tamén uskoisin olevan
konkreettista tietoa tutkimusten aihe-
piireistd ja kidyttokelpoista, vaikka ke-
hikko ei kaikkia kiinnostaisikaan.

Luokittelua kéytin osoittamaan kiy-
tinnén paidtoksentekoon ja suunnitte-
luun liittyvén tutkimuksen osuutta kai-
kista tutkimuksista sekd osoittamaan
kansantaloustieteellisen ~ tutkimuksen
liittymistd muuhun yhteiskuntatieteelli-
seen tutkimukseen. Kirjoittajien esitté-
mé jaottelu on samantyyppinen kuin
muutkin kirjastotyyppiset jaottelut ja
tuo samanlaista tietoa tutkimusten ai-
hepiireistd kuin selvityskin toi kiyte-
tyn kokonaiskehikon ohella. ’

— Analysoidessani yhteisid aihepiire-
jd kansantaloustieteen ja yrityksen ta-
loustieteen tutkimuksissa kirjoittajat
pitavat tatd poikkitieteellisyytta vaati-
vien tutkimusaiheiden kartoittamisena.
Kommentti on jokseenkin vaikea ym-
mértdd ja sithen on vaikea sen vuoksi
tuoda
esiin epéily siitd, onko poikkitieteelli-
syys késitetty oikein selvityksessd. Epdi-
ly& voisi my6s kohdistaa siihen, kuinka
hyvin raportin tdhin osaan on sitd luet-
taessa paneuduttu.

vastata. Tarkoituksena on kai

— S&itividen tutkimuspolitiikka on
erilaista kuin Akatemian harjoittama,
esimerkiksi juuri painopistepolitiikka,
jonka tarkoituksena on tuottaa tutki-
musta tietyiltd yhteiskunnallisesti mer-
kittaviltd alueilta. Tdmin erilaisuuden
toteaminen selvityksessé on Kkirjoitta-
jien mielestd s#dtididen rahoituksen
suuntaamisen epdonnistumisen totea-
mista — n#in ei minusta ole. Sa&tivt-
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hén tukevat taloustieteellistd tutkimus-
ta todella merkittdvalld tavalla niiden

osuuden ollessa yhtd suuren kuin Aka-’

temian. Sé&itididen kriteerit apuraha-
jaossa ovat tieteellinen pitevyys, tut-
kimussuunnitelman toteuttamiskelpoi-
suus jne.; nditd kriteereji ei Akatemia-
- kaan ohita, mutta se kiyttdd niiden
ohella my06s muita kriteerejé tutkimus-
varojen jaossa.

En puutu selvityksessd tutkimustoi-
minnan koordinointiin, en my6skiin
tdssd yhteydessi. Selvityksen tarkoituk-
senahan oli vain tuottaa tietoutta ny-
kytilanteesta taloustieteen tutkimuksen
sisdllén ja resurssien suhteen koordi-
noinnin yms. kysymysten jaddessd pai-
toksentekijoiden alueeksi. -

Kirjoittajien arvostelu ei mielesténi
kohdistu edelld esitetyissd kommenteis-
sa péaidtoksenteon kannalta oleellisiin
asioihin.

Selvityksen keskeisimmdt tulokset

Aivan lyhyesti esittelen seuraavaksi sel-
vityksen keskeisimmit tulokset, koska
‘ne eivit tulleet esiin arvostelijoiden
kannanotossa  kritiikin  kohdistuessa
pédasiassa pienempiin yksityiskohtiin.
1. Kansantaloustieteen  painopiste-
alueluokittelun mukaisiin aihepiireihin
sopivat kansantaloustieteen tutkimuk-
sen paremmin kuin yrityksen taloustie-
teen. Konkreettina osoituksena on kan-
santaloustieteen vuonna 1976 saama
236 562 mk osuus painopistevaroista,
yrityksen taloustiede "ei saanut néitd
varoja lainkaan. Tieteenaloille on pai-
nopistevaroista pitkdllda tdhtdykselld
koulutuksellistakin tukea, vaikka varat
on tarkoitettu pédasiassa tutkimuksen
tuottamiseen tietyiltd alueilta. Né&in
muuallakin kuin taloustieteissi.

2. Yrj6 Jahnssonin sdition tutkimuk-
sellinen tuki kansantaloustieteelle on
todella merkittdvd. Vuonna 1976 se on
ldhes kolmannes siitd, mitd Akatemia
ja sdatio ovat taloustieteisiin yhteensi
myénténeet, ja noin 80 % kaikesta
kansantaloustieteen saamasta rahoituk-
sesta. Tuki on jatkuvaa ja lisdintynyt
viime vuosina, suurin rahoituskohde on
Helsingin yliopisto. My6s kouluttajana
on tdmé séatio erittdin merkittdva. Vii-
me vuosina se on kayttdnyt 300 000—
400 000 mk kansantaloustieteen tutkija-
koulutukseen ldhinnd yliopistoissa; td-
mi siis tutkimusrahoituksen lisdksi.

3. Liikesivistysrahaston tutkimustuki
Helsingin kauppakorkeakoululle on to-
della merkittdvd. Se on vuonna 1976
ldhes neljannes siitd, miti saitiot ovat
kaikille - korkeakouluille taloustieteisiin
mydntidneet, ja noin puolitoista kertaa
Akatemian yrityksen taloustieteelle yh-
teensd myontadmi mdiidrd. Tuki on jat-
kuvaa.

4. Akatemian valtakunnallinen tie-
depoliittinen suunnittelu ulottuu vain
sen omiin tutkimusvaroihin, ja talous-
tieteissd on ndiden ohella yhtd suu-
ri merkitys tutkimukselle s#itioiden
myodntidmilld apurahoilla.

5. Helsingin yliopisto ja kauppakor-
keakoulu saivat vuonna 1976 noin 60 %o
kaikista Akatemian ja siétididen tutki-
musvaroista. Si#tididen rahanjako ei
tuona vuonna ollut poikkeuksellinen
(selvityksen sivut 52—57). Kasautumi-
nen johtuu pé#asiassa parin edelld mai-
nitun sdition tutkimusvarojen jaosta.
Akatemian rahanjako oli tasaisempaa.

Kansantaloustieteen opettajaresurs-
seista on Helsingin yliopistossa 22 % ja
yrityksen taloustieteen opettajaresurs-
seista kauppakorkeakoulussa 32 %b.




Lisaksi selvitys tuotti tietoa taloustie-
teen tutkimusten sisédllostd sekd suun-
nitellusta tutkimustoiminnasta. N#ihin
en puutu tdssd yhteydessi.

Miksi?

Jadnkin ihmettelem#dn kannanottajien
halua leimata selvitys paétoksenteon
pohjaksi kelpaamattomaksi. Mitd tdmé
paddtoksenteko sitten oikein on? Selvi-
tyksen kapea-alaisuuden vuoksi on ai-
nakin tdysin selvdi, ettd kokonaisval-
taisia ratkaisuja sen pohjalta tuskin on
toivottu voitavan tehdid. Esimerkiksi
jatkotutkimusta kaikkien tieteenalojen
tutkimusrahoituksesta pitéisi voida teh-
dd, ennen kuin kokonaisvaltaisiin p&a-
toksiin voidaan menni. Téllaista jatko-
tutkimusta. pdidtoksenteko voi ainakin
koskea. Selvdd on myo6s se, ettd perus-
teellinen tutkimus taloustieteellisen tut-
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kimuksen nykytilasta ja aikaisemmasta
tutkimuksesta kaipaisi molempien ta-
loustieteen alojen asiantuntijain syval-
listd ja pitk#daikaista perehtymista
asiaan. Téllaisellekin tutkimukselle sel-
vitys palvelee perustana.

Samantyyppisid selvityksid tehdiidn
tietddkseni nykydidn melko runsaasti-
kin, josta syystd ihmettelen tdmén sel-
vityksen aikaansaamaa nidinkin laajaa
huomiota. Keskustelu (toivottavimmin
avoin sellainen) on luonnollisesti pai-
kallaan, josta syystd arvostelu on posi-
tiivinen asia. Arvostelussa esiintyneet
jotkut epdasiallisemmat ja henkilékoh-
taisetkin kommentit ovat sen sijaan
mielestdni heijastumaa korkeakoulu-
maailmassa vallitsevista ristiriidoista.
»Ikuisia kysymyksid» pohdiskelevasta
luonteestaan huolimatta korkeakoulut
eivdt ndet juuri muista tyoOpaikoista
poikkea.



KIRJALLISUUTTA

Kimmo Kiljunen:

Alike‘hityksen maailma. Johdatus kehi-
tysmaiden ongelmiin. Forum-kKirjasto,
Tammi, Helsinki 1976. 330 sivua.

Esiteltdvid teos on tarkoitettu ldhinni
yliopistolliseksi, kehitysmaiden ongel-
mia kisitteleviksi oppikirjaksi.

Kirja alkaa alikehittyneiden maiden
historiallisella katsauksella sekid kehi-
tysmaiden yhteiskunnallisten ominais-
piirteiden esittelylld. Pddhuomio kiinni-
tetddn kehitysmaiden riippuvuuksiin
kehittyneistd maista eli ns. uuskolonia-
lismiin.

Ollakseen tarkoitettu akateemiseksi
oppikirjaksi esitys on varsin musta-val-
koista ja asenteellista. Markkinatalous-
maat ja ldnsimainen kulttuuri ovat ker-
tomuksen konnia. Sosialismi ja sosialis-
tiset maat puolestaan taivas ja enkelit.
Tendenssiméisyys tuskin on oppikirjaa
kirjoitettaessa ansio ja hyve. Se antaa
tietopitoiselle ja sujuvastikin kirjoite-
tulle kirjalle sdvyn, joka ei ole omiaan
vakuuttamaan lukijaa hyvén oppikir-
jan edellytyksistd: asiallisuudesta ja
objektiivisuudesta.

Ominaista on, ettd kaikki — vaikka
kuinkakin vékin#isesti — on puristetta-
va marxilaisiin kaavoihin. Esimerkiksi
kaikki taloudellinen kanssakdyminen
tulkitaan marxilaisittain nollasumma-
peliksi: toisen hydty on aina toisen tap-
pio ja péinvastoin. Tdmin pelin kuvio
muuttuu muka vasta sosialismissa mo-
lemminpuolisiksi hyddyiksi.

Tyypillistd on myds, ettd koska ta-
loustieteissd kilpailulla on voimakkaas-
ti myo6nteinen ja monopolilla vastaa-
vasti kielteinen arvovaraus, niin kilpai-

lun olemassaolo ja toimivuus kielletddn

ja markkinatalouksien selitetddn ra-
kentuvan monopoleista. Téssd tarkoi-
tuksessa esimerkiksi oligopolia nimite-
tddn monopoliksi.

Kuitenkaan tuskin edes maailman
suurin yritys General Motors on mono-
poli. G.M. ei ole yksinmyyjd — mita
monopoli sananmukaisesti ja alkuperéi-
sesti merkitsee ja tarkoittaa — ja lisdk-
si sen tuotteet ovat hyvin korvattavis-
sa kilpailevien yritysten tuotteilla. Té-
méi ei merkitse sitd, etteivitkd® moni-
kansalliset suuryritykset olisi valtakes-
kittymid, joissa valtaa myds vadrinkdy-
tetéén.

Monikansallisia yrityksid syytctiin
siitd, ettd ne maksavat alhaisia palk-
koja. Kuitenkin niiden maksamat pal-
kat ovat kehitysmaiden korkeimpia.
Palkkojen erot saavat mielekkyyttd
vasta kun ne suhteutetaan ihmisten
tarverakenteeseen, vallitseviin hintata-
soihin sekd muihin ympéristdolosuhtei-
siin.

Kehitysmaiden hankaluutena on, et-
td tulon jakautuma — alhaisen tulo-
tason ohella — on kehittyneitd maita
paljon vinompi ja keskittyneempi. Téis-
si suhteessa ulkopuoliset tuskin kuiten-
kaan voivat auttaa. Tulonjakautuman
tasoittaminen on ldhinnd kunkin maan
sisdinen asia.




Koulutus ja tiedon tason nostaminen
on erds kehitysmaiden edistymisen
edellytyksid. Taltd osin kirjoittaja sa-
noo alikehittyneiden maiden koulutus-
jarjestelmien olevan olennaisesti eu-
rooppalaisiin arvojérjestelmiin ja tieto-
ainekseen tukeutuvia. Tdmi on kai
aluksi ainoa vaihtoehto. Vasta tulevai-
suudessa voidaan kehittdd — henkisen
pddoman omavaraisuuden kasvaessa —
kansallisempia opetuksen ja koulutuk-
sen jarjestelmid.

Henkisen paidoman kasvulle ja oma-
varaisuudelle asettaa puolestaan rajoi-
tuksia se, ettd kehitysmaiden korkeim-
min koulutetut henkilét usein siirtyvit
kehittyneisiin maihin. Tdéméin aivovuo-
. don syyn#d korostetaan kehittyneiden
maiden virvdystoiminnan merkitysta.
Téamaé tuntuu melkein samalta kuin suo-
malaisten Ruotsiin muuttoa perusteltai-
siin p#fasiassa ruotsalaisten vérvirien
toiminnalla.

Kehitysmaiden niukkojen voimavaro-
jen kasvusuuntaisempi kohdentaminen
on myds toivottavaa. Erityisesti kiihty-
vasti kasvaneet, tuottamattomat varus-
teluinvestoinnit ja sotilasmenot olisivat
supistamisen tarpeessa tuottavan sijoi-
tustoiminnan laajentamiseksi. Vaaralli-
sessa ja tuottamattomassa kehitysmai-
den aseilla varustamisessa kilpailevat
kapitalistinen Yhdysvallat ja sosialisti-
nen Neuvostoliitto tasaveroisesti, sil-
18 niiden kummankin markkinaosuus
maailman asekaupasta on noin 30 %o.

Kehitysmaiden suuret varustelume-
not selittyvit paljolti silld, ettd monien
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kehitysmaiden hallinto joko suoraan tai
epdsuorasti tukeutuu sotilaisiin ja ar-
meijaan. Esimerkiksi Latinalaisessa
Amerikassa on 15 ja Afrikassa 23 suo-
ranaista sotilashallitusta. Témi on noin
puolet niiden maanosien valtioiden lu-
kumaéaarasta.

Kehitysmaiden vakava ja toistaiseksi
ratkaisematon ongelma on kiihtyvésti
jyrkkenevd velkakierre. Viime aikoina
on velkaantuminen ollut yli kolme ker-
taa nopeampaa kuin kansantuotteen
kasvu ja yli kaksi kertaa nopeampaa
kuin viennin lisddntyminen. Ratkaisee-
ko maailman uusi talodudellinen jir-
jestys tdmin pulman?

Kirjoittaja syyttdd vaihdantaan pe-
rustuvaa kansainvilistd tyonjakoa ja
erikoistumista kehitysmaiden ongelmis-
ta. Kuitenkin taloushistoria osoittaa ai-
nakin kaikkien pienten maiden vauras-
tumisen ulkomaankaupan
kautta. Luonnollisesti erikoistuminen —
niin yksildiden kuin valtioidenkin osal-
ta — lisdd keskindistd riippuvuutta,

kulkevan

mutta tdmi on tuottavuuden ja kilpai-

lukyvyn hinta. Eikd ulkoeurooppalaisen
Japanin talouden kasvu perustu juuri
osaavaan omaksumiseen ja erikoistumi-
seen? Ovat kai komparatiiviset edut ja
kustannukset olemassa, vaikka Kilju-
nen niistd tdydellisesti vaikeneekin?

- Teos on sujuvasti kirjoitettu, piirrok\--
sin ja taulukoin havainnollistettu seki
selke#isti jdsennelty ja runsaasti tietoa
sisdltdvid. Heikkouksina ovat. asenteelli-
suus ja aatteellinen tavoitteellisuus.

Kari Castrén

s
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Ivin Benet — Jdnos Gyenis (toim.):
Economic Studies on Hungary’s Agri-
culture. Akadémiai Kiadé. Budapest
1977.

Erné Csizmadia:
Socialist Agriculture in Hungary. Aka-
démiai Kiad6. Budapest 1977.

Varmaankaan tieteellisen kirjallisuu-
den kustantamon Akadémiai Kiadén
tarkoituksena ei ole ollut juhlistaa mi-
tdén tiettyd tapahtumaa eikd julkaista
»sosialistisen maatalouden juhlakirjoja»
sen markkinoidessa samanaikaisesti
vuonna 1977 kaksi Unkarin maataloutta
késittelevdd teosta. Téalloin on kuiten-
kin tullut kuluneeksi kaksikymmenti
vuotta uudelleenarvioinnista, jota voi
pitdd kaikkein merkittdvimpdnid ja
kauaskantoisimpana niistd monista
murroksista, jotka Unkarin maatalous
on joutunut kokemaan toista maailman-
sotaa seuranneina vuosikymmenina.
Ensimmadinen laaja reformi toteutet-
tiin voimakkaiden yhteiskunnallisten ja
poliittisten paineiden vallitessa vé&litto-
misti sodan pididttymisen jilkeen vuosi-
na 1945—47. Yli kolmannes maatalous-
maista jaettiin uusille omistajille, enim-
‘mikseen alle viiden hehtaarin pienti-
loiksi ja niiden lisdmaiksi. Jo vuonna
1948 alkoi nayttdd ilmeiseltd, ettei té-
mi uudistus jaisi pysyvdksi. Olihan se
ristiriidassa valtaan pé#sseen yleispe-
riaatteen kanssa, jonka mukaan maan
talous rakennetaan tuotantovélineiden
sosialistisen  omistuksen perustalle.
Toinen, varmaankin ideologista nike-
mystd voimakkaampi peruste uudel-
leenjirjestelylle noina vaikeina elintar-
vikepulan vuosina oli se, etteivdt pik-
kutilojen mahdollisuudet sodan rau-
nioittaman maatalouden kehittdmiseen
néyttineet kovinkaan lupaavilta. Mut-

ta myoOskddn 1940- ja 1950-lukujen
vaihteessa alkanut kollektivisointi ei
kyennyt ratkaisemaan maatalouden ke-
hittdmisongelmia riittdvien poliittisten,
taloudellisten ja teknisten edellytysten
puuttuessa. ‘

Vuoden 1956 lopulla suurin osa osuus-
tiloista lakkautettiin, ja wvuonna 1957
aloitettiin osuustilojen uudelleenorgani-
sointi, joka saatiin p&#tokseen 1960-lu-
vun alussa. Maatalouden sosiaalisten
sektorien osuudet vakiintuivat sellai-
siksi, ettd maa-alasta osuustilojen kayt-
t6on tuli ldhes 8096, valtion tilojen
osuudeksi noin 15 %o ja loppuosa jii
yksityisille viljelijoille.

Kirjistden voitaisiin todeta, ettd
vuotta 1957 edeltinyt maatalouspolitiik-
ka oli ollut muuta tuotantoa vihempi-
arvoiseksi leimatun késkyladisen ja kiu-
sankappaleen kurissa ja jirjestyksessd
pitémists. Vuoden 1957 uudistusten vai-
kutuksesta maatalouspolitiikka alkoi
perustua luottamukseen ja arvostuk-
seen. Vihitellen maatalous onkin péis-
syt syrjityn asemasta ja tullut tasaver-
taiseksi muiden tuotannonalojen kans-
sa. Hinnoittelussa, elinkeinctuen ja-
kaantumisessa, verotuksessa, luottopoli-
tiikassa, investointien suuntaamisessa,
tulopolitiikassa sekd yritysjohdon toimi-
vallan sddntelyssd maatalouden asema
on paljon kohentunut viimeisten kahden
vuosikymmenen aikana. Vuoden 1968
talousuudistuksen jilkeen maatalous jo-
pa on saanut nauttia etuoikeutetusta
kohtelusta etenkin vero-, luotto-, inves-
tointi- ja tulopolitiikassa.

Maatalouden tydvoima on Unkarissa
vfaihentynyt nopeasti: vield 1950-luvun
alkupuolella sen osuus kokonaisty6voi-
masta oli yli 50 %o, nyky&én noin 20 %o.
Idkkiiden ja naispuolisten tyontekijoi-
den osuus on voimakkaasti kasvanut.




‘T4mé on jossain médrin hidastanut siir-
tymistd suurimittaiseen tuotantoon ja
uuteen tekniikkaan, joka tarvitsee yhi
enemmin erikoistuneita ammattimie-
his monitoimisten maatyoléisten sijasta.
Etenkin 1950- ja vield 1960-luvulla nuo-
ria houkuttelivat siirtym&in maalta ja
maataloudesta asutuskeskuksiin ja teol-
lisuuden palvelukseen ansioissa, sosiaa-
lieduissa ja elédmisen olosuhteissa il-
menneet suuret erot. 1960-luvun lo-
pulla maatalouden ansiotaso kuitenkin
saavutti teollisuuden tulotason. Myos
eldmisen mukavuuksien kehittdmiseen
kiinnitettiin jo t&ll6in maatiloilla kas-
vavaa huomiota.

Tarked uudistus oli se, ettd osuusti-
~ lojen jésenille taattiin tietynsuuruinen
vuositulo. Ennen titd vuoden 1967 muu-
tosta osuustilan jésenen tulo oli epéi-
varma, koska se oli kokonaan riippu-
vainen tilan tuotosta. Osuustiloilla pal-
kattuina tydskentelevdt johtajat, tekni-
kot ja tyontekijat, joille tuli maksaa sa-
ma palkka kuin valtion tiloilla, olivat
paremmassa asemassa kuin tilan omis-
tajina tydskenteleviat. Nykyéddn tilan-
ne on pdinvastainen ja osuustilojen on
yleensd mahdollisuus tdydentda jasenis-
t6ddn hyvidksymélld vain sopivimmat
useista ehdokkaista.

Osuustilallisten leipdd ovat aina le-
ventdneet ns. kotitalouspalstat, jotka
ovat merkinneet jisenperheille yleensid
samanveroista tulonldhdettd kuin var-
sinainen osuustila. Vaikka kotitalous-
palstat ovat eninté&n runsaan puolen
hehtaarin suuruisia, niiden osuus koko
maataloustuotannosta on huomattavan
suuri mm. nautakarjan (25 %), sikojen
(30 %), siipikarjan (40 %), hedelmien
(30 %) ja viininviljelyn (50 %) osalta.
" Osuustilojen ja wvaltion tilojen tuo-
tantomenetelmien teknillistyessd ja te-

-sektorina»,
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hostuessa kotitalouspalstojen Kkilpailu-
kyky laskee, koska niilli suoritettavat
investoinnit ovat varsin véhéisid. Nuo-
ri polvi ei myo6skéddn ole kiinnostunut

_omaehtoisesta maataloustuotannosta sa-

massa maéadrin kuin tyomarkkinoilta
poistuva vanhempi maatalousviesto.
Integroimalla palstojen tuotanto entistd
joustavammin osuustilan muuhun tuo-
tantoon niiden merkitys uskotaan kui-
tenkin voitavan sdilyttdd vield pitkdin.
Tédmai on maataloustuotannon suunnitel-
lun yli 3 %:n vuosikasvun saavuttami-
seksi valttdmé&tontd, koska moniin vuo-
siin ei tule olemaan mahdollista siir-
tdd palstojen tuotantoa osuustilojen yh-
teistuotannoksi.

Valtion tilojen ja osuustilojen keski-
koot ovat kasvaneet 1970-luvun aikana
jatkuneen tilojen yhdistdmisen ansiosta
noin 6600 ja 3200 hehtaariin. Kum-
mankin tilatyypin osalta suurtuotannon
edellytykset ovatkin olleet tilakoon
puolesta olemassa jo pitkéiéin.' Maata-
loudessa koulutetun tydvoiman tarjonta
tyydyttdd nykyisen kysynnin. Suurta
tuotantoyksikkokokoa tdystehoisesti hy-
viksikédyttdvin teollisen maataloustuo-
tannon kehittdminen riippuukin ensisi-
jaisesti siitd, missi tahdissa rahoja lii-
kenee maatalouden suurinvestointeihin.

Maataloudessakin vuoden 1968 laaja
talousuudistus merkitsi yritysten toimi-
alaa ja yhteisty6td siintelevien rajoi-
tusten véiljenemistd. Maatilat voivat
nykyddn harjoittaa kaupallista tuot-
teidensa jalostusta, rehujen valmistus-
ta jne. sekd muodostaa yhdessid valtion
tilojen ja osuustilojen kanssa erityyppi-
sid yhteisyrityksid. Maataloutta ja elin-
tarviketeollisuutta tarkastellaan ny-
kyddn usein yhtend »ravintotalouden
jonka kokonaisvaltaiselle
kehittdmiselle maatalouden tiivistyva
yhteisty6 elintarviketeollisuuden — yri-
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tyskoon puolesta Euroopan keskitty-
neimmin — kanssa luo pohjaa.
Unkarin maatalouden maanomistus-
olot ja maakaupat ovat olleet wviime
vuosina erityisen huomion kohteena.
Kun viljelijat liittyivdat osuuskuntiin,
heidén maansa jaivét edelleen yksityis-
omistukseen. 1960-luvun puolivalissd
osuustilojen kéytossd olevista maista
viidennes oli valtion, kaksi viidennesti
osuustilalla tyoskentelevien jédsenten,
yksi viidennes osuustilan ja yksi viiden-
nes sellaisten jédsenten, jotka eivit tyos-
kennelleet osuustilalla. Vuonna 1967
séiddetylld lailla osuustilat saivat oikeu-
den lunastaa itselleen viiden vuoden
vuokraa vastaavalla hinnalla maan niil-
td jdseniltddn, jotka eivit tyoskentele
tilalla, vaan ovat siirtyneet muihin elin-

keinoihin tai eldkkeelle taikka ovat saa-

neet osuutensa perinténi. Osuustilalla
tyoskentelevidt jisenet voivat edelleen
omistaa maansa ja saavat siitd vuosi-
" vuokran, joka vastaa noin 5 % osuus-
tilan heille maksamasta tulosta.

Maan arvon méirittamiseksi ei ole
vield onnistuttu luomaan nykyajan vaa-
timuksia  vastaavaa arviointimenetel-
méid. Tama olisi kuitenkin tarpeen seki
maatalouden sisdisid kauppoja tehties-
sd ettd jouduttaessa luovuttamaan maa-
talousmaata muihin tarkoituksiin. Kos-
ka Unkarissa maatalouden kiyttéon ei
ole saatavissa lisdd maa-alueita, olisi
kyettdva estdimiin maatalousmaan luo-
vuttaminen 16yhin perustein ja halval-
la hinnalla muihin kéiytfbtarkoituksiin.

Téarkeimpid Unkarin maatalouspoli-
tiikkkaa selittdvistd tekijoistd ovat kan-
sainviliseen tyodnjakoon osallistumisen
reaaliteetit, joiden paino maan talous-
politiikassa on' jatkuvasti kasvanut
1960- ja 1970-luvuilla. 1930-luvulla
maatalouden osuus Unkarin viennistd
oli peréti 68 %. Nykydidn vajaa neljin-

nes vientituloista on perdisin maatalou-
desta ja sen tuotteiden jalosteista. Lén-
sikaupassa tdmi osuus on jopa runsas
kolmannes; pelkistddn puutarhatuottei- .
den (ml. viini) vienti yltd4d samaan ar-
voon kuin koneteollisuuden lédnsivienti.
Voidaan sanoa, ettd linsimaisen tekno-
logian tuonti on rahoitettu maatalouden
Maataloustuotteiden lénsi-
viennin kehityksen ennakointia héairit-
sevdt monet epdvarmuustekijat, mikd
vaikeuttaa pitk#jinteisen maatalouspo-
litilkan  harjoittamista. Sev-maista
Neuvostoliitto on térked unkarilaisen
vehnén, lihan ja lihajalosteiden ostaja.
Economic Studies on Hungary’s Agri-
culture on kokoomateos, johon johdan-
non on kirjoittanut akateemikko Istvdn
Friss. Teos jakaantuu kahteen osaan.
Ensimmadisen osan nelji kirjoittajaa k-
sittelevdt maatalouden tuotannonteki-
joitd sekd yleisesti ettd erikseen maan,
tyévoimah ja pddoman osalta. Toisen
‘osan viisi kirjoittajaa koskettelevat
tuotanto-olosuhteita
osuustiloilla, erikoistuneilla osuustiloil-
la, kotitalouspalstoilla ja elintarvike-
teollisuudessa sekd lopuksi koko ravin-
toa tuottavan sektorin tulevaisuuden
ndkymid. Ern6 Csizmadian teos késit-
telee osin samoja asioita, mutta lisdksi
siind tehd&in laajemmin selkoa maata-
louden hinta-, vero- ja tukipolitiikasta.
Kummankin teoksen kirjoittajat ovat
erikoisalansa tunnettuja edustajia, joi-
den kirjoitukset ovat vankkaa asiateks-
tid. Kirjoissa on varmaan paljon eten-
kin suomalaisia maatalousekonomisteja
kiinnostavaa tietoa maatalouden kehit-
tdmisestd sosialistiselta perustalta. Hii-
ritsevin piirre kummassakin teoksessa
on tuoreiden tietojen puuttuminen —
monin paikoin esimerkiksi tilastotiedot
ulottuvat vain 1960-luvun loppuun tai
1970-luvun alkuun. :

viennilla.

maatalouden

Urpo Kivikari




Herbert Glejser (toim):

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

Esilld oleva kirja sisdltdd 1960-luvun
ja 1970-luvun alun aikana saatuja tut-
kimustuloksia kvantitatiivisen kansain-
vilisen taloustieteen alalta. Teoksessa
on kymmenen tutkimusraporttia, jotka
voidaan ryhmitelld eri maiden ekono-
metristen mallien yhdistdmiseen (LINK)
liittyviin kolmeen ensimmaiseen tutki-
mukseen ja muihin, jotka kisittelevit
EEC:n sisdisid ja ulkoisia vaikutuksia,
kansainvélisia  hintamalleja, tulleja,
péddoman ja tydon komplementaarisuutta
ja kansainvilisid 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 késittdd 13 ydinmaata, nelji ke- -

hitysmaa-aluetta, sosialistimaat ja muut
kehittyneet maat. Ensimméisen ryh-
mén mallit on rakennettu kussakin
maassa, ja siind Suomen edustajana on
Suomen Pankin malli. Klein esittdéd
LINK-algoritmin toimintaperiaatteen ja
sen soveltamiseen liittyneitd wvaikeuk-
sia, joista voidaan mainita vientiosuus-
matriisin projisointi ja kolmen ensim-
miisen vuoden aikana esiintyneet huo-
mattavat ohjelmointiongelmat. Vienti-
osuudet estimoitiin kolmella menetel-
milld. LINK-systeemi ennusti hyvin
inflaation vastustamispolitiikasta johtu-
neen nykyisen laman ja maailmankau-
pan hitaan kasvun ja laman syvenemi-
sen energiakriisin vuoksi, miksd lisda
toivottavasti luottamusta ekonometri-

siin simulointimalleihin. Kehitysmai-
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den tuontia malli aliarvioi samoin kuin

eri maiden inflaatiota ja Lé&nsi-Saksan

kasvua. Muissa suhteissa LINK simu-
loi maailmantalouden kehitystd varsin
osuvasti.

A. P. Bartenin ja G. d’Alcantaran
The linkage of models of the EEC
countries kisittelee laajasti EEC-mai-
den keskipitkdn tdhtdyksen ennuste-
mallia COMET, jolla kokeiltiin esimer-
kiksi Saksan markan revalvoinnin ja
Ranskan frangin devalvoinnin vaiku-
tuksien Kokeilut olivat
merkittdvid kolmessa mielessd: ne osoit-
tivat linkitettyjen mallien monik&yttoi-
syyden, jasenmaiden suuren riippuvuu-
den toisistaan ja ennen kaikkea sen,
ettd samat koeimpulssit johtivat erilai-
siin tuloksiin eri maissa. Tekijdt pait-
telivit tdstd ettei aikaisemmin paljon
kiytetty puhdas kauppateoria kerro
juuri mitddn ilman empiiristd kytken-
taa.

simulointia.

V. Ginsburghin ja J. Waelbroeckin
Linear programming formulation of
international trade mechanisms and
trade theory esittid lineaarisen ohjel-
moinnin uutena kansainvilisen kaupan
tarkastelutapana. Muita tapoja ovat
olleet Leontiefin alueiden vilinen pa-
nos-tuotos-menetelmé ja Kleinin LINK-
systeemi. Tekijit kuvaavat wvaihto-
ehtoisia menetelmié eri maiden lineaa-
risten ohjelmointimallien yhdistdmi-
seksi. Optimoinnissa on kaksi vaikeut-
ta: maailmankaupan tavoitefunktiota
sitovien maksutaserajoitusten ja tullien
esittdminen. N&mi yritettiin ratkaista
linearisoinnilla, jota kuitenkin rajoitti
hinnanmédrdytyminen kansainvélisessa
kaupassa. Lopuksi tekijit toteavat, ettd
ongelman ratkaisuun soveltuu lineaa-

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

B. Balassan Kkirjoitus Trade creation
and trade diversion in the European
Common Market tarkastelee EEC-
alueen  integroitumisen  vaikutusta
EEC:n sisdiseen ja ulkoiseen kauppaan,
erikoistumiseen, investointeihin ja kas-
vuun. Kaupan syntymistd ja poissuun-
tautumista tutkittiin seitsemissd hyody-
keryhmissé, ja yleisesti ottaen integroi-
tuminen nédytti hyodyttdneen paitsi
EEC:ti my6s Englantia, Yhdysvaltoja ja
SEV-maita. Tarkasteluperiodin piden-
tdminen vahensi kaupan syntymistd ja
lisési sen suuntautumista pois EEC-
alueelta. Kaupan
johtunut toimialojen sisdisestd erikois-
tumisesta teollisuudessa. Laajentunut
markkina-alue on lisinnyt Kkilpailua,
mikd on synnyttinyt tuotannon ratio-
nalisoinnista koituvia etuja erikoisesti
Italiassa ja Ranskassa. Vuonna 1970
kaupan luonnin arvioidaan olleen 0.5
%o bruttokansantuotoksesta eli noin 10
%/o 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-
jentdvisti kirjoituksen sisdllon. Tutki-
mus pyrkii vastaamaan kahteen kysy-
mykseen: onko USA:n vienti vihenty-
nyt suhteellisesti ja missd mééirin se on
johtunut USA:n ulkomaisista inves-
toinneista. Tulosten mukaan eri teki-
joiden 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.

lisddntyminen on

“huomattaviin

USA:n teknologinen johto on pienenty-
nyt. Tutkimuksen mukaan USA:n yri-
tysten tytaryhtiot ulkomailla ovat vi-
hemmin tehokkaita kuin USA:n yri-
tykset kotimaassa, mutta kuitenkin te-
hokkaampia kuin muiden maiden yri-
tykset.

G. Floystadin The potential gains
from trade in Norway from free trade
arrangements with the Common Market
analysoi jonkin verran klassisesta ulko-
maankaupan mallista poikkeavalla ta-
valla EEC:n kanssa tehdystd wvapaa-
kauppasopimuksesta koituvia - etuja.
Tuotannontekijoiden siirtdminen tuotta-
vimmille vientisektoreille voi johtaa
etuihin. Potentiaaliset
integraatioedut riippuvat Norjan ja
EEC:n tulleista, joiden poistaminen li-
séd laskelman mukaan etuja noin 40—
70 %o.

J. D. Richardsonin Some issues in the
structural determination of internatio-
nal price responsiveness kisittelee
USA:n tuonnin kysyntéd- ja tarjonta-
joustoja. E. E. Leamerin The effects
of tariffs on a trade dependence model
osoittaa, ettd estimoidut tullien vaiku-
tusta osoittavat joustot vaihtelevat suu-
resti eri hy6dykeryhmissd, joten hyo-
dykkeiden luokittelemista niiden mu-
kaan ei voida kayttdd kauppapolitiikan
indikaattorina. R. M. Sternin Capital-
skill complementarity and US trade
in manufactures tutkii henkisen p&i-
oman vaikutusta kaupan hyddykeko-
koonpanoon laajennetussa Heckscher—
Ohlinin mallissa. Tutkimuksesta kiy
ilmi, ettd henkisen ja fyysisen piddoman
kustannusosuudet USA:ssa riippuivat
siitd, olivatko kyseessd olevat toimi-
alat nettoviejid vai nettotuojia. Ne oli-
vat komplementaarisia, mutta eivit tiy-
dellisesti, joten niiden aggregointi yh-




deksi pddomamuuttujaksi kaupan hyo-
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
kdyvien maiden Cobb—Douglas-tyyppi-
siin tuotantofunktioihin, ja sen mukaan
kansainvilisten investointien edut ovat
paljon suuremmat kuin yleensd on
arvioitu.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd
Glejserin kokoomateos on hy6dyllinen

John Hicks:

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

Hicks on useassa yhteydessd huomaut-
tanut siitd seikasta, ettd kansantalous-
tieteellisessd kirjallisuudessa olisi syy-
td erottaa toisistaan kaksi herra Hick-
sid. Toinen, J. R. Hicks, palkittiin ta-
loustieteen Nobel-palkinnolla tydstddn
yleisen tasapainon ja hyvinvoinnin ta-
loustieteen alueella; héinen pé#teoksensa
on Value and Capital (1939). Toinen,
John Hicks, tunnetaan teoksista Capital
and Growth (1965), Capital and Time
(1973),
Crisis in Keynesian Economics (1974)
jne. Kuten Nobel-palkinto osoittaa, on
Hicksin aiempi tyo arvostettu kansan-
taloustieteessd yleensi Lkorkeammalle.
Se on standardoitua taloustiedettd. Ha-
nen mythemmsin tyonsd merkitys taas
ei ole vield selkiintynyt. My6s Hicksin
omat viimeaikaiset kirjoitukset osoitta-
vat jatkuvaa idean kiteytysyritysti ja
painopisteen muutosta.

Yrjé6 Jahnsson-luennoista The ’
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kidsikirja kvantitatiivisen ulkomaan-~
kauppateorian harrastajille. Siind esi-
tettyjd malleja ja ideoita voidaan to-
denndkoisesti 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-
ta}oustieteestéi, erikoisesti ulkomaan-
kaupasta ja ekonometriasta.

Jari Mantsinen

Osoitukseksi tdstd ideoinnista on es-
seekokoelmaan Economic Perspectives
koottu kahdeksan kirjoitusta, joista
kaksi on aikaisemmin julkaisematonta.
Lisdksi sithen sisdltyvat Hicksin kir-
joittamat johdanto ja kommentit aikai-
sempaan keskusteluun.

Hicksin John Hicks-vaiheen lihtékoh- -
tana on ajassa etenevd irreversiibeli
prosessi, jossa eri ajankohdat ovat si-
doksissa toisiinsa ja jossa tulevaisuus
on tuntematon. T&atd ldht6kohtaahan
my0ds Keynesin seuraajat Cambridges-
sd ovat korostaneet. Vanhoilla paivil-
143n Hicks nayttddkin liittyvin yhia
kiintedmmin heihin.

Tdstd ldhtokohdastaan késin Hicks
kiinnittd4 esseissdén huomiota kolmeen
seikkaan: (1) Eri markkinat vaikuttavat
prosessissa eri tavalla riippuen siité,
mé#raaks niilld hinnan kysynts vai tar-
jonta (flexprice-markkinat) vai ei (fix-
price-markkinat). (2) Rahamarkkinoiden
toimintaan tuo prosessi-ndkdkulma uut-
ta valoa likviditeetin kisitteen kautta.
(3) Kasvuteoriassa prosessi liittyy p#i-
oman késitteeseen ja on tirke#d ennen
kaikkea analysoitaessa

muita kuin
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steady state-tiloja; tdstd Hicks antaa
ndytén analysoidessaan innovaatiota. .

Yleensd esseet valottavat prosessi-
lahtdkohtaa keskittyen kukin johonkin
néaistd kolmesta nikokulmasta. Taustal-
la oleva yleinen yhdistdavé tekijd jaa lu-
kijan itsensd haettavaksi. Kokonaisval-
taisemman sovellutusyrityksen Hicks

- itse suorittaa ennen julkaisemattomas- "

sa esseessiin Monetary Experience and
the Theory of Money. Siindkin kuiten-
kin nakokulmaa supistavat kaksi seik-
kaa, toisaalta Hicksin polemiikki uutta
kvantiteettiteoriaa kohtaan, toisaalta
hinen yrityksensd analysoida vihene-
vén rajatuoton alaisia, »maa-intensiivi-
sid» hyddykkeitd nykyisen maailmanta-
louden »inflaatiorajan» asettajana. Tés-
sa tarkoituksessa Wicksell tarjoaa Hick-
sille idean joustavasta rahoitusjirjes-

Zuhayr Mikdashi:

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

Eri luonnonvarojen tuotantoa ja kan-
sainvilistd kauppaa koskevia tapaustut-
kimuksia on tehty vuosien mittaan lu-
kuisa méaird. Luonnollista kylldkin huo-
mattava osa niistd on keskittynyt kan-
sainviliseen oOljyteollisuuteen, onhan
O0ljyn saannin turvaaminen teollisuus-
maiden talouseldm#n kannalta keskei-
sessd asemassa. Talld saralla on myo0s
laajimmin eritelty monikansallisten yri-
tysten toimintaa ja vaikutuksia (esim.
Anthony Sampsonin The Seven Sisters.
Lontoo 1976). Toki myds muiden luon-
~nonvarojen osalta vastaavia analyyseja
on suoritettu — esim. Ferdinand Bank-

telméstd, jossa rahan mé&drilld ei ole
merkitystd, kun taas Keynes jai elid-

" midn pddasiassa sen ansiosta, ettd hén

keksi kisitelld rahapalkkoja eksogeeni-
sena hintatason miirsddjind. Téllaisista
rajauksista eivit ehkd kaikki pidé.

Mutta innostavinta esseissd onkin nii-
den ideoiva luonne. Tuon tuostakin lu-
kija saa eri yhteyksissd vihjeitd siité,
ettd tuo alussa mainittu Cambridge —
John Hicks-1dhtokohta todella on ky-
vykéds tuomaan uutta valoa taloudelli-
siin ilmi6ihin erityisesti epéitéiydéllisen
tietdmyksen ja epédtdydellisten markki-
noiden maailmassa, jossa me sittenkin
elamme ja jota meidén tulisi oppia ym-
mértdmé&in. Omalla etsimiselldin Hicks
opettaa meitd ajattelemaan asioita téds-
td nikokulmasta kisin.

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 yleensd teknisemmin,
ekonometrisemmin suuntautuneita ja
kiinnittivit vihemmin huomiota luon-
nonvarojen hyodyntidmisen ja kaupan
yhteiskunnallisiin ja poliittisiin aspek-
teihin. ‘
Mikdashin teos on yleisesitys, jossa N
tarkastellaan »luonnonvaramarkkinoi-
den» eri osapuolia — viejé- ja tuojamai-
ta sekd monikansallisia yrityksid — se-
ki niiden eriéivid intressejd ja pyrki-
myksid sovittaa niitéd toisiinsa. Valtaosa
huomiosta kiinnitetddn tuottajaliittoi-
hin, niihin kartelleihin, joita varsinkin
kehitysmaat ovat keskuudessaan perus-
taneet taatakseen tuotteilleen edes koh-
tuullisen maailmanmarkkinahinnan, es-




tddkseen sen liialliset vaihtelut ja vé-
hentdikseen toisia tuottajia vahingoit-
tavaa, kovaa Kkilpailua. Laajimman
erittelyn Mikdashi suorittaa OPECista,
mutta huomiota omistetaan myds ku-
parinviejidmaiden liitolle (CIPEC), rau-
"tamalmin viejien liitolle (AIOEC), ri-
kinviejimaiden jirjestslle (SULEXCO),
bauksiitin viejien jirjest6lle (IBA), ba-
naanin viejien liittoutumalle (UPEB)
seki uraaninviejien kartellille (UMRO).
Niiden lisdksi ainakin fosfaatin, eloho-
pean ja luonnonkumin viejilld on oma
kartellinsa.

Tuottajaliitot ovat sangen uusi ilmi6
kansainvilisessd taloudessa, eikd niihin
kohdistuvaa systemaattista tutkimusta
juuri 16ydy, lukuunottamatta useita
OPECia késittelevid kartoituksia. Nor-
jalainen Helge Hveem Oslon rauhantut-
kimuslaitokselta (PRIO) lienee ainoita
tutkijoita, joka on laajemmin kisitellyt
tuottajaliittoihin kytkeytyvédd proble-
matiikkaa. Osasyynd tdhidn on epdile-
méttd se, ettd ndmi hallitusten vilisille
sopimuksille rakentuvat kartellit ovat
sangen uusi ilmi6- kansainvélisessd ta-
loudessa, silld ldhestulkoon kaikki on
perustettu, suurelta osin OPECin esi-
merkin innoittamina vasta 6ljykriisin
puhkeamisen jélkeen. Asiaintilaan on
saattanut vaikuttaa myos se, ettd tuot-
tajaliittojen toimintaa ja niiden wvai-
kutuksia on jokseenkin hankala eritelld
kvantitatiivisen taloustieteen menetel-
mill4.

Tuottajaliittojen perustaminen liittyy
sithen yleiseen aktivoitumiseen, jonka
taloudellinen
yhteisty6 on viime wvuosina kokenut.
Niiden synty on samalla merkinnyt
markkinoiden voimakkaampaa polari-
soitumista tuottaja- ja kuluttajamaiden
valilla: OPECin ja Kansainvélisen ener-

kehitysmaiden véilinen
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giatoimiston (IEA) suhteet ovat téstd
hyvéd esimerkki. Tdmé&n polarisoitumi-
sen myo6td aikaisempi tuottajien ja ku-
luttajien vélinen yhteistyd kansainvi-
listen hyddykesopimusten puifteissa
on selvésti rapistunut. Tdstd huolimat-
ta ei tuottajaliittojen toimintaa jisen-
tensd etujen ajajana voida luonnehtia
mitenkéin yksiselitteisen ‘onnistuneeksi.
OPECia ja osittain. CIPECia lukuunot-
tamatta ne eivét juurikaan ole kyen-
neet saavuttamaan tavoitteitaan. Tama
on osittain johtunut eri luonnonvarojen
kansainvilisten markkinoiden luontees-
ta, liittojen jdsenmaiden wvilisistd ta-
loudellisista ja poliittisista erimielisyyk-
sistd ja varsinkin UPEBin kohdalla joh-
tavien monikansallisten yritysten har-
joittamasta voimakkaasta painostukses-
ta.

Mikdashi esittdd tuottajaliittojen toi-
minnasta lukuisia mielenkiintoisia yk-
sityisiiohtia. Hineltd puuttuu kuitenkin
sellainen yleinenA analyysiote, joka aut-
taisi asettamaan tuottajaliittojen perus-
tamisen ja niiden toiminnan reaalisiin
kansainvélistaloudellisiin ja -poliittisiin
puitteisiin. Samoin tuottajaliittojen toi-
minnan vaikutukset jdidviat kovin vi-
hille huomiolle. Mikdashi kirjoittaa
kylld sujuvaa ja asiantuntevaa repor-
taasia, mutta asioiden syvillisempi ja
analyyttisempi tarkastelu jda, ainakin
ajoittain, sangen heikkoihin kantimiin.

Kun teoksen alkupuoli koskettelee
pddasiassa luonnonvarojen kansainvili-
sen tuotannon ja vaihdon taloudellisia
aspekteja, niin loppuosa — nimeltédén
»Policy Issues and Suggestions» — pa~
neutuu erilaisten hallitusten toimenpi-
teiden erittelyyn. Selvdid onkin, ettd
kansainvélisen talouden rakennemuutos
heijastuu valittomaéasti myos hallitusten
ja kansainvilisten jirjestdjen tasolle.
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Mikdashi tarkastelee asioita sekd teol-
listuneiden markkinatalousmaiden ettd
kehitysmaiden n#kokulmasta. Lahto-
kohtana hinelld on selvd intressipers-
pektiivi eli se, miten hallitukset pyrki-
vit turvaamaan omat ja maan talous-
elaméan edut. Teollisuusmaiden osalta
Mikdashi erittelee mm. erilaisia kehi-
tysrahastoja, sekid kansallisia ettd kan-
sainvilisid, ja investointitakuita. Kehi-
tysmaiden noudattamista strategioista

huomiota kiinnitetddn, aikaisemmin
mainittujen tuottajaliittojen lisdksi,
kansallistamisstrategiaan, investointi-

ja muiden vastaavien sopimusten uudel-
leenneuvottelemiseen sekd yhteisyritys-
ten muodostamiseen teollisuusmaista
perdisin olevien yritysten kanssa.

Kansallistamisten tarkastelu on hy-
vinkin paikallaan, vaikka Mikdashi te-
keekin sen huitaisten, silld niiden luku-
médrid -on viime vuosina voimakkaasti
lisddntynyt. YK:n julkaisemien tietojen
mukaan kehitysmaissa suoritettiin v.
1960—74 kaikkiaan 875 ulkomaisen lii-
keyritysten kansallistamista. Kansallis-
tamispolitiikan suosio on on myds li-
sédntynyt padtellen siitd, ettd kun ajan-

jaksona 1960—69 kansallistettiin keski-
méérin 455 yritystd wvuodessa, niin
ajanjaksona 1970—74 vastaava keski-
arvo oli jo 93.3. Téssdkdsdn yhteydessd
Mikdashi ei paneudu vaikutusten tar-
kasteluun, valitettavasti, silld kansal-
listamiset eivdt useinkaan ole tuoneet
mukanaan sitd hyotyd, jota kehitys-
maissa on odotettu. Yhtend syynid té-
hin on varmasti se, ettdi useimmilla
teollisuudenaloilla teknologian avaimet
jaavat joka tapauksessa entisen eméyh-
tién késiin, jolloin se voi edelleenkin
séddelld entisen tytdryhtionsid toimia.
Mikdashin kirja kisittelee tédrkedi
kansainvélisen talouden ja politiikan
lohkoa. Ilman edelld mainittujen ilmioi-
den erittelyé ei ole mahdollista ymmé&r-
t88 nykyistd kansainvilisen talouden
toimintaa. Mikdashin oma yritys jaa
kuitenkin pahasti puolitiechen. Pailin-
jat hukkuvat yksityiskohtien sekaan ja
monissa kohdissa teos degeneroituu sa-
nomalehtiartikkeleiden kritiikittomaksi
toisteluksi. Naistd puutteista huolimat-
ta The International Politics of Natural
Resources on opettavainen kirja.

Raimo Viyrynen




TIEDOTUKSIA

Kansantaloudellinen
aikakauskirja 7978:1

Pohjoismainen kansantalous-
kokous Saltsjobadenissa

Pohjoismaisten kansantaloudellisten yh-
distysten kokous jirjestetddn 14.—16.
paiviné elokuuta 1978 Saltsjobadenissa,
Ruotsissa. Kokouksen teemana on Sys-
selsdttning och inflation i Norden. Seu-
raavat esitelmien pitdjdt ja aiheet on
valittu: professori Jouko Paunio, Infla-
tion-vixelkurspolitik-indexering; pro-
fessori Ingemar Stdhl, Arbetsmarknads-

politik och arbetsmarknadsorganisatio-
nernas agerande; professori Niels Thy-
gesen, Penningpolitiken, sysselsdttning-
en; johtaja Hermod Skdnland, In-
komstpolitikens roll for stabilisering av
ekonomin. Kokouksen matkajirjeste-
lyistd tiedotetaan myShemmin. Mahdol-~
liset tiedustelut: yhdistyksen sihteeri
Heikki Lempidinen, puh. 441 291.

Julkistalouden konferenssi syyskuussa

International Institute of Public Finan-
ce, julkistalouden ja finanssipolitiikan
tutkijain kansainvilinen tieteellinen
seura, jirjestdd konferenssin Hampuris-
sa 4.—8. pdivénd syyskuuta 1978 aihees-
ta Public choice and public finance. Li-

hempié tietoja saa piaitoimittaja Var-
tiaiselta, puh. 648 112, tai suoraan yh-
distyksen sihteeristostd: International
Institute: of Public Finance, General
Secretariat, Saar University, D-6600
Saarbriicken 11.
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Vaestdkonferenssi Dipolissa

Taloudellisten ja viestollisten tekijoi-
den vuorovaikutus ja odotettavissa ole-
vat muutokset joutuvat yksityiskohtai-
sen tarkastelun kohteeksi ensi kesénd
kansainviliselld tasolla  Helsingissa.
28.8.—1.9.1978 jirjestetddn Dipolissa
konferenssi Conference on Economic
and Demographic Change: Issues for
the 1980’s. Jirjestelyistd vastaa vies-
téntutkimuksen kansainvilinen liitto,
International Union for the Scientific
Study of Population. Suomalaisina isdn-
tind ovat Vaestoliiton Vaestétutkimus-
laitos, Tilastokeskus ja Suomen Viesto-
tieteen yhdistys.

- Konferenssin yleisistunnoissa tarkas-
tellaan viest6d, voimavaroja ja ympé-
ristdd, kansainvélistd talousjirjestelmad
sekd pitkdn aikavilin taloudellista ja
viaestollistd kehitystd. Erityisistunnoissa
ovat esilli viestonkasvuun ja -raken-
teeseen liittyvat taloudelliset muutok-
set, jolloin huomiota kiinnitetddn mm:.
ty6voimaan, tulonjakoon, kulutukseen,

sddstdmiseen ja investointeihin. Maa-
seudun taloudellis-viest6lliset vuoro-
vaikutussuhteet ja niiden seurannaisil-
miét samoin kuin kaupungistumisen
synnyttdmit vastaavat ongelmat joutu-
vat niinikddn tarkastelun kohteeksi.
Kotitalouksien péétoksenteko n#&hdidin
konferenssissa taloudellis-viestollisené
tapahtumana, joka perhekoon miéray-
tymisen ohella ulottuu varainhankin-
nasta niiden kiyttoon. Myds siirtolai-
suuteen liittyvét taloudelliset tekijét ja
niiden vaikutukset sekd siirtolaisia luo-
vuttavassa ettd niitd wvastaanottavassa
maassa tulevat olemaan esilld konfe-
renssissa.

Viestokonferenssia valmistelevan
kansainvilisen jirjestelykomitean pu-
heenjohtajana on VTT Aarno Strom-
mer. Konferenssiohjelmia, ilmoittautu-
mislomakkeita ja lisdtietoja: Aimo
- Pulkkinen, Véiestontutkimuslaitos, Ka-
levankatu 16, 00100 Helsinki 10, puh.
607 416.




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 the current account target
permits. Some fiscal policy measures
are being implemented to reduce cor-
porate costs so 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 be 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 that there is a niargin

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 frameworks, 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 experiments with 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 sunfilled vacancies at the Employ-
ment Service» (AVT). 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.
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