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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

Näkökohtia valtion tulo- ja menoarviosta 
vuodelle 1981 

AHTI PEKKALA 

Talouspolitiikan keskeisten tavoitteiden kannalta kuluva ja edellinen 
vuosi ovat olleet varsin menestyksekkäitä. Näin etenkin verrattaessa 
vastaavaa kehitystä muissa markkinatalousmaissa tai omaa kehitys­
tämme muutamia vuosia sitten. Samaan aikaan, [kun kansainväh­
sessä suhdannekehityksessä näytetään juuttuneen yhä tiukemmin 
hitaan kasvun, nopean 'inflaation ja suuren työttömyyden tilaan, Suo­
men kansantalous on kehittynyt jopa suotuisammin kuin· esim. vuosi 
sitten arvioitiin. Niinpä tuotannon kasvun taittuminen ja työllisyys­
tIlanteen uudelleen heikkeneminen ovat siirtyneet myöhemmäksi 
kuin tuolloin ennustettiin. Kansantaloutemme perinteiset tasapai­
nottomuusi1miöt eivät vielä alkuvuodesta aiheuttaneet merkittäviä 
ongelmia inflaation nopeutumista lukuunottamatta. Vuoden van­
hetessa taloudellinen kehitys on kuitenkin yhä ene1mmän saavuttanut 
piirteitä, jotka pitävät sisällään ainekset tasapainottomuusilmiöiden 
pahenemiselle lähitulevaisuudessa. 

En puutu tässä syvällisemmin kansainvälisen talouden kehitys­
näkymiin muuta kuin toteamalla, että haasteet talouspolitiiklkamme 
entistäkin paremmalle onnistumiselle näyttä,vät kansainvälisten ke­
hi'tysnäkymien valossa voi'mistuneen. Tämän johdosta, ja kun nyky­
tilanteen on katsottu jossain määrin muistuttavan ensimmäisen öljy­
kriisin jälkeistä aikaa, on syytä lyhyesti kerrata taloudellista histo­
riaamme 1970-luvulta. Hyvä ta,loudellinen kehitys ei ole saavutetta­
vissa ilman selkeää tarvoittei1den asettelua ja määrätietoista työtä ta­
voitteiden saavuttamiseksi. 

Tarkastelen tässä esityksessä myös lyhyesti finanssi- ja rahapoli­
tiikan yhteensovittamisen tärkeyttä sekä kysymystä valtion lainara-
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hoituksen kasvusta, joita kysymyksiä viime aikoina on suhteellisen 
runsaasti käsitelty julkisuudessakin. 

1970-luvun kehityspiirteistä 

T8!loudellinen kehitys oli maassamme 1970-luvun alkuvuosina var­
sin ripeää. Inv,estointiasteemme oli kansainvälisestikin v,errattuna 
erittäin korkea, johtaen kuitenkin samalla [kotimaisen säästämisen 
ja investointien väliseenepäsuhteeseen huolimatta siitä, että myös 
säästämisasteemme oli varsin korkea. Vuosikymmenen vaihteen on­
nistuneen vakautuksen jälkeen inflaatiovauhtimme kuitenk'in pian 
nopeutui sekä suhteessa edeltäneeseen !kehitykseen että suhteessa tär­
keimpiin kilpailijamaihimme. Ulkomaankaupan tasapainottomuus 
ja ulkomaisen vellkaantumisen kasvu olikin kehityksen väistämätön 
seuraus. Ulkomaankaupan ailun alkaen suhdanneluonteinen tasa­
painottomuus muuttui· inflaation nopeutuessa varsin nopeasti raken­
teelliseksi, kilpailukyvyn puutteesta johtuvaksi tasapainottomuudek­
sLTämän johdosta voimakkaan investointitoiminnan luomaa kapa­
siteetin kasvua ei kyetty läheskään täysimääräisesti hyödyntämään. 
Kun Hsäksi korkealle kohonneissa vientihinnoissamme tapahtui väis­
tämätön lasku kysynnän ~O'pahtaessa ostajamaissamme, ja tämän seu­
rauksena eräiden teollisuuden alojen kannattavuus nopeasti heikke­
ni, olivatkin ainekset tuotannon kasvun pysähtymiselle ja· työttömyy­
den nopealle kasvulle valmiit. 

Kun taloudellisten . ongelmien perimmäiseksi syyksi nähtiin no­
peasta inflaatiosta aiheutunut ulkomaankauppaa käyvän sektorin kil­
pailukyvyttömyys ja heik!ko kannattavuus, oili luonnol1ista, että toi­
minnan painopiste oli lähinnä yrityssektorin toimintaedellytysten pa­
rantaminen eikä esim. kotimaisen kysynnän keinotekoinen kasvatta­
minen ulkomaisella velalla~ Yrityssektorin tilan kohentaminen ei kui­
tenkaan merkinnyt tuotantorakenteiden keinotekoista säilyttämistä 
suurten subventioiden 'avulla vaan pääsääntöisesti yritys sektorin 
yleisten toimintaedellytysten parantamista. Tällöin vä[tettiin myös 
defensiivisemmän toimintalinjan ilmeiset vaarat: alhainen yrityssääs­
täminen ja yritysten heikko kannattavuus ja näistä väistämättä ai­
heutuva alhainen investoint'itoiminta sekä hidas tuotannon kasvu. 
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Kun vaikutusviiveiden jälkeen toimenpiteiden tulokset ovat nyt 
nähtävissä, voidaan ;tehtyjä toimenpiteitä pitää asetettuihin tavoittei­
siin nähden onnistuneina. Niinpä tällä hetkellä teollisuudessamme 
ei myöSkään 'liene merkittävämpiä rakenteellisia heikkouksia. Huoli­
matta investointitoiminnan tämän hetkisestä y linopeutumisesta ei toi­
mintalinjan y'leisluonteesta ole syytä jatkossakaan luopua. Tehok­
kaat investoinnit ovat ulkomaankaupasta suuresti riippuvan pienen 
maan välttämätön -edellytys kilpailukyvyn säilyttämiseksi. Olisi kui­
tenkin huollehdittava siitä, että investointitoiminnan suhdanneheilah­
dukset eivät pääsisi muodostumaan liian voimakkaiksi. 

Viime vuosien talouspolitiikan peruslinja perustui hintakustan­
nussuhteiden -muuttamiseen yrityssektorin ja erityisesti vientiteolli­
suuden hyväksi. Tämä sisälsi kuitenkin ajatuksen määrällisestä eks­
pansiosta, ensikädessä viennin mutta myös bruttokansantuotteen 
osalta. Tällöin yritysten kannattavuuden ja vaihtotaseen paranemi­
nen ei tapahtunut palkansaajien reaalisen elintason alenemisen kus­
tannuksella, kun kotitalouksien tulokehitystä vie1lä tuettiin vero- ja 
tulonsiirtopolitiikan avulla. Niinpä esim. v. 1978, joHoin reaalinen 
palkkasumma supistui lähes 2 %, verotuksen jälkeen reaalinen pa1k­
kasumma säilyi lähes ennallaan ja saatujen tu1onsiirtojen jälkeen pal­
kansaajien ostovoima kasvoi jo lähes prosentin. Vuosi1!a 1979 ja 1980 
verotuksen ja tulonsiirtojen yhteisvaikutus on -toisaalta ollut lievästi 
käy.tettävissä olevien tulojen kasvua supistava, mutta tä11öin ansainta­
tulojen kasvu on jo itsessään ollut varsin nopeata erityisesti suotui­
sasta työllisyyskehityksestä johtuen. 

Tulonjaon työ- ja pääomatdIojen välillä on kuitenkin julkisuu­
dessa esitetty kääntyneen viime vuosina liiaksi pääomatulojen hyväk­
si ja tämän johdosta on arveltu edessä olevien tulonjakokysymysten 
muodostuvan vaikeiksi. On kuitenkin todettava, että vaihtosuhteen 
varsin voimakkaan heikkenemisen vaikutus huomioiden ja muista­
malla normaaliin suhdannekiertoon kuuluva, lähinnä tuottavuuden 
syklisestä kenityksestä aiheutuva vaihtelu, ei tulonjaossa ole tapah­
tunut kovin oleellista poikkea,maa pitkän aikavälin keskimääräisestä 

( 

kehityksestä. Yrity.sten tulo'kehitys on nimittäin jo myös suhdanne-
kehityksen myötä heikkenemässä, ja tämä tulisi myös huomioida ta­
louden vastaista kehitystä arvioitaessa. 
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Raha- ja finanssipolitiikasta 

1970-luvun lopulla valittu finanssipolitiikan linja vaikuttaa taloudel­
lista kehitystä tukien vielä varsinaisten elvytystoimenpiteiden jäl­
keenkin. Finanssipolitiikan teho ja viiveet ovatkin taloustieteellises­
sä keskustelussadlleet viime aikoina runsaasti esillä. Samoin finans~· 
si- ja rahapolitiikan keskinäiset yhteydet ovat nousseet huomion koh­
teeksi. Kehitys eräissä Länsi-Euroopan maissa on ollut voimakkaasti 
monetaristispainotteista e~kä finanssipolitiikan tehoon näissä maissa 
ilmeisestikään 'enää aiemmassa määrin luoteta. 

Käsitykset ovat kuitenkin osin voimakka'astikin ristiriitaisia. Eräi­
'den käsitysten mukaan sekä finanssi- että rahapolitiikka olisivat jopa 
täysin tehottomia talouspolitiikan välineitä, kun taas eräiden käsi­
tysten mukaan joko finanssi- tai rahapolitiik!ka yksinään mutta ei yh­
dessä olisi tehokas väline talouspolitiikan hoidossa. Yleisesti lähdet­
täneen kuitenkin siitä, että sekä finanssi- että rahapolitiikalla voidaan 
vaikuttaa taloudelliseen kehitykseen ja niin, että finanssipolitiikan 
vaikutusviiveet ovat rahapolitiikan vaikutusviiveitä selvästi lyhyem­
mät. Näitä käsityksiä tukee nähdäkseni myös Suomen taloudellinen 
kehitys viime vuosilta varsin selvästi. Menestyiksekästäkin taJlous­
politii~kaa on mahdoBista harjoittaa, mutta ei iIman eri välineiden 
koordinoitua käyttöä ja niiden suhteelHnen tehokkuus huomioiden. 
Finanssipolitiikkaa pidettäneen yleensä suhteellisesti tehokkaampana 
työllisyyden hoitoon, kun taas rahapolitiikka olisi suhteellisesti te­
hokkaampi rahataloude11isten ilmiöiden kuten inflaation hoitoon. Vai­
kutusviiveistä ja [keskinäisistä riippuvuuksista johtuen on kuitenkin 
selvää, että ilman finanssi- ja rahapolitiIkan hyvää yhteensovittamis­
ta ei kansantalouden tasapainottomuusiimiöitä voida hoitaa. 

Erityisesti aikana, jolloin myös kotimaisen kysynnän nopea kasvu 
on omiaan nopeuttamaan inflaatiota kysyntäpaineiden kautta ja jol­
loin tyällisyyskehitys on jo saavuttanut tavoiteuransa, myös finanssi­
politiikan keskeinen tavoite tulee olla inflaation hidastaminen. Val­
tion rahoitustoimenpiteil[ä on toisaalta aina rahama,rkkinavaikutuk­
sensa. Kun lisäksi talouspolitiikassa on viime vuosina tuettu yksi­
tyisen sektorin tulokehitystä julkisen sektorin kustannuksella niin, 
että valtio on [kattanut huomattavan osan rahoitustarpeestaan vel­
kaantumalla ulkomaHle, muodostuu rahapolitiikan ja finanssipolitii­
kan yhteenkytkentä entistä tärkeämmäksi myös budjettipolitiikan 
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kannalta. Merkitseehän budjettimenojen osittainen kattaminen ul­
komaisella velalla, tietyin edellytyksin, myös kansantalouden likvidi­
teetin kasvua. Viiveet ja kerrannaisvaikutukset edellyttävät tällöin 
myös valtion rahama~kkinavaikutusten tarkkaa !huomioon ottamista 
budjettia laadittaessa. Tässä suhteessa valtio on pyrki nytkin sitomaan 
mahdollisimman suuren osan rahoitusvaroistaan Suomen Pankkiin ja 
siten pois yleisön käytöstä. Näin erityisesti sen johdosta, että rahoi­
tusma~kkinat kevenivät vuosina 1978-1979 tuntuvasti yksityisen 
sektorin parantaessa rahoitusrakenteitaan ja investointihalu!kkuuden 
ollessa vielä vähäistä. 

Tämän hetken arvioiden mukaan taJoudellinen kehitys jatkuu 
maassarn'me kotimaisen kysynnän osalta voimakkaana vielä ensi vuo­
den ajan. Samaan aikaan kuitenkin ilänsiviennin arvioidaan supis­
tuvan, jota tosin itäviennin voimakas kasvu osittain kompensoi. On 
olemassa suuri vaara, että jälleen toistuu 1970-luvun puolivälin ta­
pahtumaketju tilanteessa, jossa kotimainen ja ulkomainen kysyntä 
poikkeavat ajoitukseltaan ja voi,makkuudeltaan suuresti toisistaan ja 
jolloin kotimainen kustannuskehitys herki,mmin ylittää kansainväli­
sen kustannuskehityksen. Tällöin riski, että ajaudutaan uudelleen 
vaikeaan taantumaan, on mitä ihneisin. Tämän johdosta talouspoliit­
tisia päätöksiä tehtäessä tulisikin yhä uudelleen palauttaa mieliin 
mennyt taloushistoria ja välttää ne karikot, joihin aiemmin on ajau­
duttu. Tämä edellyttää eri päätöksentekotahojen saumatonta yhteis .. 
työtä niin, että !~okonaisuuden etu tulee riittävässä määrin huomioi­
duksi. Tätä päämäärää palvelee myös valtion tulo- ja menoarvioesi­
tys vuodelle 1981. 

Budjetin linja 

Budjettiesityksen pääsisältönä on hi!l1itä (kotimaisen kysynnän kasvua 
ja inflaatiota rajoittamalla valtion menojen kasvu välttämättömim .. 
pään. Valtion menojen kasvun painopiste alueita ovat tutkimustoi .. 
minta, viennin edistäminen, energian säästö ja kotimaisen energian 
osuuden lisääminen, ammattikoulutus sekä muut työllisyyttä ja reaa­
lista kilpailukykyä tukevat toimenpiteet. Samaan suuntaan vaikuttaa 
sosiaalipolitiikan painopistealueeksi valittu perhepolitiikan tehosta­
minen. Onhan myös ki'lpailukykym'me ja tuotantomahdollisuuksiem-
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me kannalta ensiarvoisen tärkeätä millaista perhepolitiikkaa maassa 
harjoitetaan etenikin tilanteessa, jossa on nähtävissä väestön ikära;.. 
kenteeseen liittyviä kielteisiä tekijöitä hieman etäämpänä tulevaisuu­
dessa. 

Vuonna 1981 julkisen kysynnän kasvun arvioidaan jäävän alle 
3 prosentin eli runsaan prosenttiyksikön alle yksityisen kysynnän 
ennakoidun kasvun. Valtion kysynnän kasvu jää julkisen sektorin 

VALTION PITKÄAIKAISEN VELAN 
KEH ITYS KTS:N MUKAAN 
VUOSINA 1975 -1984, mrd.mk 

~~d. VALTION VELKA 

1975 1976 1977 1978 1979 1980"'1981** 1982"'*1983-1984" 
Kuvio 1. 
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keskimääräistakin 'kasvua alhaisemmaksi, sillä v. 1981 valtiontailou­
den reaali-investoinnit eivät kasvane juuri lainkaan ja kulutuskin 
vain 2 1/2 70. Valtion rahoitustarve edellyttää kuitenkin edeUeen var­
sin mittavaa lainanottoa. Kaikkiaan budjetin tasapainottamiseksi tar­
vitaan budjettiesityksen mukaan v. 1981 uusia valtionlainoja 5 230 
milj. mk, eli käytännöllisesti katsoen saman verran mitä on vuoden 
1980 arvioitu lainarahoitustarve. 

Valtionvelan taso ja suhde bruttokansantuotteeseen ei kansainvä­
lisesti verrattuna ole vielä kovin korkea. Valtionvelan osuus BKT:sta 
tulee kuluvana vuonna kuitenkin jo nousemaan 10 prosenttiin, kun 
se vielä v. 1975 oli ainoastaan kolmisen prosenttia. On lisäksi syytä 
huomata, että valtionvelan hoitomenot tulevat jo muutaman vuoden 
kuluttua olemaan 5 mrd mk vuodessa. Tällöin lainanoton nettolisäys 
edellyttää jo varsin huomattavaa uusien lainojen nostoa mikäli mah­
dollisen tulevan taantuman aikana haluttaisiin harjoittaa voimak­
kaasti elvyttävää politii14:aa 1970-luvun jalkipuoliskon tapaan, (ku­
viot 1 ja 2). 

VerotuloJen osuus valtion tulolähteenä on luonnollisesti keskei­
sin ja mikäli lainarahoitustaei haluta lisätä tai käyttää entisessäkään 
määrin, jää veroj:en ja maksujen merkitys menojen katteena entistä 
keskeisemmäksi. Verotuilojen osuus julkisista menoista on vaihdellut 
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huomattavastikin suhdannekehityksen ja siihen liittyneen talouspo­
litiikan mukaan. Niinpä bruttoveroaste esim. 1970-1uvun loppuvuo­
sina aleni useilla prosenttiyksiköillä vuoden 1976 ennätystasosta joh­
tuen aluksi valtion lainanoton lisäämisestä ja myöhemmin talouden 
suotuisasta kehityksestä. Erityisesti välittömien verojen ja sosiaali­
vakuutusmaksujen osuuksien supistumiset olivat tällöin merkHle pan­
tavia, (kuvio 3). 

Verotulojen osuus julkisen talouden kulutus-, siirto- ja reaaIisijoi­
tusmenoista oli v. 1976 107,4 %, mutta v. 1979 enää 95,6 %. Vastaa­
vasti julkisen talouden nettolainananto suhteessa bruttokansantuot-
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teeseen, joka selvimmin kuvannee julkisen talouden ekspansiivista 
tai kontraktiivista vaikutusta kansantalouteen, supistui vuoden 1976 
5,2 prosentista 1 prosenttiin v. 1979 ja valtion nettolainananto oli 
v. 1979 jopa negatiivinen, ts. vaition harjoittama lainananto ja muut 
finanssisijoitukset katettiin tällöin myös kokonaisuudessaan lainara­
hoituksella. 

Vuonna 1978 ja pääosan vuotta 1979 yksityisen sektorin säästä­
minen ylitti yksityisen sektorin investoinnit ja samoin vaihtotase oli 
ylijäämäinen, ts. ~otimaiset kokonaissäästöt ylittivät kotimaiset inves­
toinnit. Yksityisen sektorin halukkuus reaali-investointeihin oli eri 
syistä ehtynyt vuosina 1976-1978 ja niiden toiminta painottui rahoi­
tusrakenteidensa parantamiseen. Kun samanaikaisesti työttömyys 011 
saavuttanut kestämättömän 'korkean tason ja inflaatio oli hidastu­
massa, oli varsin perusteltua turvautua julkisen talouden rahoituk­
sessa mittavaan liuotonottoon. Sen sijaan voidaan kyllä näin jälkeen­
päin kysyä, olisiko veilkarahoituksen pitänyt täHöin suuntautua suu­
remmassa määrin kotimaiseen lainanottoon. Tämän puolesta puhuu 
paitsi kotimaiset investoinnit ylittänyt koti,mainen säästäminen myös 
yleisön halukkuus sijoittaa suhteellisesti edullisiin valtion obligaa­
tioihin. Näin myös kotimaisille rah'Oitusmarkkinoille syntynyttä yli­
määräistä keveyttä etlisi voitu rajoittaa. 

Vuoden 1980 arkana tilanne on monessa suhteessa muuttumassa 
pariin edeltäneeseen vuoteen verrattuna. Investointitoiminnan voima­
kas kasvu on jälleen johtanut kotimaisen säästämisen riittämättömyy­
teen investointien rahoituksessa. Samaan aikaan myös yksityisen sek­
torin edellisvuosien hyvä rahoitusasema on kiristymässä ja mm. nämä 
tekijät 'Ovat jo kiristäneet kotimaisia rahoitusmarkkinoita. On lisäksi 
muistettava, että huolimatta viime vuosien suotuisasta kehityksestä 
ulkomaisen velkaantumisemme taso on edelleen varsin Korkea. Näin 
ollen myöskään vaihtotaseemme ei sani kovin suurta ja pitkäaikaista 
alijäämäisyyttä. Eräin oletuksin ulkomainen nett'Ove1kamme suhtees­
sa bruttokansantuotteeseen saattaa kohota jo parin vuoden kuluessa 
noin 20 prosenttiin eli varsin läheHe 1970-luvun puolivälin kestämät­
tömänä pidettyä tasoa. Öljyn reaalihinnan todennäköinen nousu yh­
dessä kasvavien velanhoitomenojen kanssa asettavat tällöin ulko­
maankauppaa käyvän sektorimme kHpailukyvyn varsin kovaUe koe­
tukselle. Näin ollen, ja kun kansantalous on jo useina aloilla saavut- , 
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tanut täyskäyttöisyyden, tulee myös julkisen ta[ouden roolia tarkas­
tella tätä uutta tilannetta vasten. 

On ilmeisesti niin, että tuotant'Oresurssien vajaakäyttötilanteessa 
julkisen talouden ekspansiivisen vaikutuksen tulee o'l1a paitsi riittä­
vän voimakas myös riittävän lyhytaikainen. Kun kansantalous on 
saatu itseään vahvistavaan kerroinprosessiin ja tal'Ous on lähesty­
mässä resurssien täyskäyttöisyyttä, julkisen talouden aktiviteettiä 
lisäävät toimenpiteet voivat 'ainoastaan vaikuttaa resurssien jakoon 
yksityisen ja ju!lkisen sektorin välillä sekä inflaati'On nopeutumiseen, 
mutta ei juuri enää kokonaiskysynnän tasoon. Päinvastoin julkisen 
talouden alunperin ekspansiivinen vaikutus voi pahimmassa tapauk­
sessa kääntyä muutaman vuoden kuluttua supistavaksi ja siten toi­
mia väärän suuntaisesti uudessa mata'lasuhdannevaiheessa. 

Tämän mukaisesti myös budjettiesitys pyrittiin laatimaan mah­
dollisim,man tiukaksi. Kysymys siitä, olisiko valtion budjetin alijää­
mäisyys v. 1981 'Osalta tullut supistaa ehdotettuakin pienemmäksi on 
silti 'Osittain perusteltu. Tätä kysymystä pohdittaessa on kuitenkin 
syytä toisaalta muistaa, että kysynnän hillitsemiseksi on päätetty eräi­
den ns. suhdannepoliittisten erityis'lakien käytöstä, kuten vienti- ja 
suhdannetaTletusten pe~imisestä sekä investointiverosta. Valtion me­
notalouden osalta kasvu onkin ilmeisesti puristettu mahdollisuuksien 
äärirajoille. Myös pitemmällä aikavälillä valtiontalouden kasvuvara 
on jo lähes kiinnitetty keskeisten valtionaputehtävien kehittämiseen, 
eläkkeisiin ja muihin luvattuihin sosiaalietuu'ksiin sekä valtionvelan 
hoitoon. Uusien menok'Ohteiden rahoitukseen ei siten ole juuri edes 
teoreettisia mahdollisuuksia huolimatta siitä, että menojen kohdalla 
noudatettaisiinkin enenevässä määrin painopisteajattelua. Toisaalta 
julkisen talouden menojen kasvupaineet ovat useilla yhteiskuntapo­
litiikan lohkoilla viime aitkoina vähentyneet. 

Vaikka menojen kasvua edel'leen tuleekin määrätietoisesti rajoit­
taa, kysymys valtion tulojen ja menojen tasapainon lisäämisestä ensi 
ja myös seuraavina vuosina jää silti pääasiassa budjetin tulopuolen 
varaan. Kuten aiemmin on jo todettu, verot ja maksut muodostavat 
valtion menojen pääasiallisen katteen, jota sitten lainarahoitukseHa 
täydennetään. Mikäli valtion rakenteellista velkaantumista halutaan 
oleellisesti vähentää, tulisi ensin suorittaa kokonaisvaltainen arvio 
valtion rahoitustarpeista ja tuloperusteista keskipitkällä aikavälillä. 
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Näyttää nimittäin siltä, että tulee olemaan varsin suuria vaikeuksia 
estää kokonaan veroaste en nousu lähitulevaisuudessa. 

Menneinä lamavuosina veropoliittinen keskustelu nousi maassam­
me talouspolitiikan kannalta hyvin keskeiseksi ja veropoliittiset toi­
menpiteet muodostivat tällöin myös keskeisen talouspoliittisen väli­
neen. Erityisesti 'valtion budjettitaloudesta aiheutuvaa veroastetta on 
pyritty pitämään mahdollisimman alhaisena. SamaNa kuitenkin vero­
perusteita kev,ennettäessä myös veropohja osittain supistui ja bud­
jettitalouden verokertymän kasvu ei tässä kor keasuhdannevaihees., 
s'akaan ole rIittänyt budjetin menojen riittävään kattamiseen. 

Kun muistetaan yleisesti hyväksytyt periaatteet kilpailukyvyn 
turvaamisesta, pienen ja keskisuuren sekä työvaltaisen Yll"itystoimin­
nan aseman kolhentamisesta, välittömän verotuksen keventämisestä 
yms. verotuksen rakente,en kehittämiseen liittyvistä tavoitteista, saat­
taa kokonaisvaltaisen, kaikkia tyydyttävän ratkaisun löytäminen olla 
vaikeata. Kysymystä valtion rahoitustarpeen kattamisvaihtoehdoista 
ei kuitenkaan voida [kovin pitkälle siirtää, siitä on muistuttamassa 
Ruotsin taloudellinen tilanne, jos kohta Suomen tilanne onkin var­
sin oleellisessa määrin toinen ja edullisempi Ruotsiin nähden. Tarve 
riittävän liikkumavaran saamiseksi tulevan hitaamman kasvun vai­
heessa edellyttää kuitenkin kysymyksen syvällistä selvittämistä, jos­
kaan liikkumavara ei tässäkään suhteessa ole kovin suuri. Tarve 
veroaste en säilyttämiseksi alhaisena liittyy nimittäin myös inflaatio­
vauhdin hidastamiseen, joka, kuten todettu, on lähiajan talouspolitii­
kan eräs tärkeimpiä tavoitteita. 

Viime vuosien aikana verotuksen painopiste on siirtynyt asteittain 
välittömistä v,eroista välilllisiin veroihin, (kuvio 4). Liikevaihtoveron 
korottaminen 3 prosenttiyksiköllä v. 1977 alusta lisäsi välillisten ve­
roj.en osuutta kokonaisverokertymästä. Tuloveroperusteiden inflaa­
tiotarkistuksia on suoritettu vuosittain, mikä on johtanut välittö­
mästä verotuksesta aiheutuvan veroasteen alenem,iseen. Myös sosIaa­
livakuutusmaksuista aiheutunut veroaste on alentunut ja myös kulu­
vana ja ensi vuonna näyttää sosiaa:livakuutusmaksujen merkitys ve­
rotuloj1en lähteenä pienenevän edel!leen. Vuodeksi 1980 tehdyt inflaa­
tiotarkistukset tuloveroasteikkoihin j a tärkeimpIin vähennyksiin ovat 
palkka- ja hintatason nousua pienemmät, mikä johtaa kotitalouksien 
välittömien verojen suhteellisen osuuden kasvuun. Myös v. 1981 ve-
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VERORAKENNE VUOSINA 1975 -1981 
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rotuksen rakenne muuttunee jossain määrin välittömän verotuksen 
suuntaan. 

Tulo- ja varallisuusverotuksen inflaatiotarkistukset yhdessä eräi­
den tulonsiirtojen perustemuutosten kanssa lisäävät kuitenkin koti­
talouksien käytettävissä olevaa tuloa noin 1,5 % vuodelle 1981 ver­
rattuna muuttumattomien perusteiden tilanteeseen. 

Kotitalouksien kulutusmahdollisuudet 'Ovat ensi vuoden osalta 
vielä verraten suotuisat. Työllisyyden arvioidaan edelleen hieman 
lisääntyvän ja mikäli inflaatio ei riistäydy hallinnasta, kotita[ou'ksien 
käytettävissä .olevissa reaalituloissa lienee v. 1981 mahd.ollista saa­
vuttaa kaikkiaan noin 2 1J2 p:r:osentin kasvu ilman, että talouden tasa­
painoinen kehitys vaarantuu. Pitemmällä aikavälillä kulutusmahdol~ 
lisuuksia kuitenkin rajoittaa vaihtotaseen alijäämäisyyden pysyminen 
mahdollisesti suurena sitä -seuraavine kiristävine taTouspoliittisine toi­
menpiteineen. Myös valtiontalouden mahdollisuudet kulutuksen tu-
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kemiseksi saattaisivat tällaisessa tapauksessa jäädä aiemmin kerro­
tuista syistä suhteellisen rajaHisiksi. 

Työnantajien sosiaalivakuutusmaksujaei inflaation ihidastamisek­
si ja hallituksen viime keväisen periaatepäätöksen mukaisesti ehdo­
teta budj,etissa nostettavaksi eikä myöskään työnantajien lapsiHsä­
maksua kannettavaksi ensi vuoden helmiikuun lopun jälkeen. Teol­
lisuuden kone-, laite- ja raJkennusinvestointien vlerohuojennusten 
osittaista jatkamista ensi vuoden aikana edellytetään niin ikään bud­
jettiesityksessä. Lakiesityshän 'annettiin jo keväällä. Näin ollen yri~ 
tyssektorin rahoitusaseman kiristäminen tapahtuu lähinnä suhdan­
nepoliittisten toimenpiteiden kut,en suhdanne- ja vientitalletusten 
investointivarauksen lisättyjen tekomahdollisuuksien sekä rakennus­
investointien veron ,muodossa. Näiden toimenpiteiden tarkoituksena 
on hillitä erityisesti rakennusinvestointien ylikuumenemista sekä 
yleensäkin siirtää suunnitteilla o'levien investointien kestoa pitem­
mälle aikavälille ja näin hidastaa kustannusten Inousua mutta samalla 
turvata ,erityisesti teollisuuden investointien riittävä kasvu pitem­
mällä aikavälillä. Tämä palve1lee myös päämäärää avoimen sektorin 
kilpailukyvyn parantamisesta tuottavuudeltaan korkeiden ja t.ekno­
logialtaan uudenaikaisten tuotantolaitosten avulla. On vain huoleh­
dittava, ,että kilpailukyvyn toinen keskeinen tekijä, suhteellinen kus­
tannus- ja hintataso ei pääse nopeutumaan kilpailiJamaiden vastaa­
van kehityksen yläpuo1elle, jolloin uutta tuotantokapasiteettia ei pys­
tyttäisi teho'kkaasti [hyödyntämään. 

Samana on edelleen tehostettava alati kallistuvan energian sääs­
töä sekä ponnisteItava kotimaisten energialähteiden kehittämiseksi. 
Onnistuminen tässä väljentää merkittävässä määrin talouspolitiikan 
liikkumavapautta erityisesti vaihtotaserajoitteen suhteen. Myös muun 
tutkimustoiminnan edelleen kehittämiseen, j{~hon budjettiesitys myös 
luo lisääntyviä mahdollisuuksia, tulee kiinnittää erityistä huomiota. 
Tämä pätee myös kansantaloudellise,en tutkimustyöhön. 



Puheenvuorot 

OLAVI KESKUMÄKI 

1. Onko varauduttu pahan päivän 

varalle? 

Valtion budjetti vuodelle 1981 on näh­
tävä osana vuosittaista talousarvioitten 
sarjaa. Se on osittain seurausta, mutta 
se on osittain aina myös syytä seuraa­
vien vuosienbudj eteille. Tuskin on 
epäilystä siitä, että juridiset ja talou­
delliset näkökohdat käyvät tällöin ris­
tiin. Lainsäädännöllä tuotetaan menoj a, 
joita ei tiettynä tulevaisuUden periodi­
na kovinkaan helposti voida välttää, 
vaikka suhdanteet saattaisivat taloudel­
lisessa mielessä vaatia muuta. Näiden 
lukkoonlyötyjen menojen ja tulojen ra­
kenne voi olla kuitenkin varsin ratkai­
seva tekijä suhdanteitten hoidon kan­
nalta. 

Valtion vuoden 1981 budjettiehdotuk­
sesta henkii suhdanneoptimismia. Vaik­
ka tiedetään taloudellisen kasvun länsi·· 
maissa näyttävän jo alenevaa suuntaa, 
katsotaan meillä sopivaksi puhua vain 
kasvun hidastumisesta. Näinhän voi 
olla. Tulevaisuuteen liittyy kuitenkin 
juuri nyt niin paljon epävarmuutta, että 
lähivuosien taloudellisesta kehityksestä 
on vaikea tehdä varmoja päätelmiä. 
Kuitenkin olisi elettävä myös budjetin 
mukaan vuoden 1981 jälkeen. Tämä 
merkitsee sitä, että valtion taloudella 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

kuten tietysti kuntienkin taloudella pi­
täisi olla valmiutta pahojen päivien va­
ralle. Lähinnä tulee silloin mieleen, 
onko käytettävissä myös muitakin kei­
noj a kuin veroasteen kiristäminen. 

Tietyssä määrin monista muista Län­
si-Euroopan mai,sta poiketen (hyvinäkin 
vuosina budjetti alijäämäinen) meillä 
Suomessa on valtion budjetissa ollut 
ainakin ns. tuloylijäämää useimpina 
vuosina 1970-luvullakin. Lainanoton 
kertymä eli velka on suhteellisesti ol­
lut vähäinen eikä se ole korkea vielä­
kään. Millainen velkamäärä sitten on 
hallittavissa, riippuu paljolta taloudel­
lisesta kasvusta ja sen mukanaan tuo­
masta veronkertymästä, sillä v-eroilla­
han velat aina voidaan hoitaa, ellei li­
sää velkaa kohtuullisilla ehdoilla saada. 
On ehkä hieman epävarmaa vertailla 
olojamme Ruotsin valtioon, jonka bud­
jetista varainhoitovuonna 19HO-81 1/4 

katetaan lainanotolla. Todettakoon kui­
tenkin, että siellä samalla myös juliste­
taan jo kansalaisille eräänlaista nälkä­
kuuria. 

Joka tapauksessa suuret ja varsinkin 
pitkäaikaiset velat merkitsevät, että 
pyritään syömään nyt ja maksattamaan 
lasku tulevalla sukupolvella. Vain sii­
nä tapauksessa, että velka on etupääs­
sä kotimaista, voi valtio pyrkiä laskua 



osittain maksattamaan jo nykyisellä 
polvella pitämällä itsekin aktiivisesti 
yllä huomattavaa inflaatiota. 

Toinen kysymys, joka liittyy velka­
ongelmaan, on suhdannep.olitiikan mah­
dollisuuksien kaventuminen. Jo. 20 mil­
jardia lähentyvä valtion velka ja 5 mil­
jardin vuosittainen lisäotto vähentävät 
niitä Suomessa melkoisesti. 1!9-70-luvun 
loppupuolella työttömyyden kasvu ja 
lisääntynyt lainanotto kävivät yksiin. 
Oli helppo lisätä ja saada velkaa, kun 
oli tarvetta. Näytettiinpä edes hieman 
keynesiläi,siltä. Tilanne on kuitenkin jo 
nyt tainen. Jyrkkä laskusuhdanne voi 
merkitä myös melkaista ulkomaisen 
lainanatan tarvetta, mikä helpasti suu­
ren vaihtataseen alijäämän myötä joh­
taa vähän myöhemmin normalisaintiin 
Englannin, Tanskan ja Ruatsin malliin. 

2. Mihin menee BKT:n kasvu? 

Valtian budjetti o.n aina myös jakautu­
misinstrumentti. Siinä implisiittisenä 
ratkaistaan meille jokaiselle hyvinvoin­
tifunktiomme yksinkertaisilla enemmis­
töpäätöksillä. Ratkaisuun liittyvät ve­
raasteikat asoittavat myös käytettävis­
sä olevan tulan määrän yksityisellä sek­
tarilla. Vaikka vuaden 1'981 budjettia 
luannehditaankin kysyntävaikutuksil­
taan neutraaliksi ja inflaatiota hillitse­
väksi, an tämä sananta ko.vin suhteel­
lista. Tyytymättömyyttä ja inflaatio­
painetta on nimittäin alemassa ja syn­
tymässä melkaisesti sekä v. 19'81 että 
eri tyisesti sen jälkeen. Vatkka ankin 
kansalaisille pyritty markkinoimaan ve­
raasteen alenemista näinä vuasina, vain 
asa aktiivei,sta työssäolevista henkilöis­
tä an päässyt kasvaneen reaalitulan ma­
kuun. Mikään kavin luatettava mitta 
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tuo. verajenkertymä/BKT ei muuten 
olekaan siksi, että verailla (asaittajas­
ta) maksetaan valtian menaja, jatka 
asittain sellaisinaan lisätään BKT:hen 
(nimittäjään). 

J aka tapauksessa Suo.messa ollaan lä­
hestymässä eräänlaista vedenjakajaa, 
jallain pienehkö kansantuotteen kasvu 
ei yleensäkään enää lisää lainkaan työs­
säkäyvien käytettävissä alevaa reaalitu­
laa. On vaikea sanaa, ovatko. talouspa­
litiikasta vastuussa alevat vakavasti 
miettineet tätä ,asiaa. Yksilölle se on 
kuitenkin kiperä paikka. Jas ei tehty 
lisätyö anna hänelle mitään käteen, jää­
vät tällaiset työt tekemättä, mutta tyy­
tymättömyys kuitenkin kasvaa ja rei­
kiä veronkiertämiseen tavalla tai tai­
sellaetsitään. Tällainen tilanne ei yli­
päätään alisi ollut aikaisemmin, esim. 
1950-luvun Suamessa, juuri vielä mah­
dollinen. Silloinhan julkisen sektarin 
asuus kokanaisuudessaankin ja välittö­
mien verojen osuus -erityisesti oli huo­
mattavasti pienempi. (Vielä 1965 välit­
tömien verajen osuus valtion tulaista 
ali n. 21 %, mutta v. 1980 ne ovat liki­
main 30 %.) Mutta nyt, jas taloudelli­
nen kasvu an vain esim. 1 % ja julki­
sen sektorin menojen kasvu 2,5 % ja 
sen osuus talo.udesta 40 %, niin julki­
nen sektari vie kaka taloudellisen kas­
vun (0.4' 2.5 = 1). Samain käy, vaikka 
talaudellinen kasvu alisi 2 %, mutta 
julkinen sektari kasvattaa menajaan 
5 %. 

Kun otamme huomioan ja tehdyt me­
nopäätökset ja varsin suuren mahdalli­
suuden pienistä talaudellisen kasvun 
asteista, vaivat lähivuadet hyvin mer­
kitä suurelle asalle aktiiviväestä käy­
tettävissä alevan reaalitulan laskua. Mi­
kä siitä seuraa? Laajeneva kansalais­
tottelemattomuus, janka yhtenä ilmai-
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suna on jo ·edellä todettu veronki'erto On kuitenkin mahdollista, että tässä 
mukaan lukien sosiaaliturvamaksut ja ei onnistuta, vaan pahimm,assa tapauk­
eläkemaksut. Ongelmat aLkav,at tällöin sessa meilläkin on edessämme suuri re­
olla tietenkin jo paljon muitakin kuin duktio. Tällöin saatetaan joutua nolla­
taloudellisia joten ei siitä sen enempää. budjetointi ottamaan laajempaan käyt-

Mitä sitten budjetin laatiJa voisi teh- töön. Niin ikään valtion roolia rahan­
dä tilanteen auttamiseksi? Edessä on, välityskeskuksena (nykyisin lähes 60 0/0 

suo siellä, vetelä täällä. Tasa-arvona, 
johon jakamisella pyritään, on hintan­
sa. Sen hintana voi olla lisääntyvä in­
flaatio ja pienentyvä taloudellinen kas­
vu, joka valtiolle samalla merkitsee ka­
ventuvaa veroperustaa. Jälkimmäistä 
kasvun avulla laajentamalla ja inflaa­
tiota vastaan todella kamppailemaUa 
valtio voi hyvällä onnella onnistua lä­
hivuosina edes ylläpitämään aktiivi­
väestön reaalitulotason. 

TARMO KORPELA 

Ansiokkaass,a ,esityksessään ministeri 
Pekkala totesi yrityssektorin toiminta­
edellytysten parantamiseksi viime vuo­
sina tehtyjen toimenpiteiden tulosten 
nyt olevan vaikutusviiveiden jälkeen 
nähtävissä ja piti tehtyjä toimenpiteitä 
asetettuihin tavoitteisiin nähden onnis­
tuneina. Hän jatkoi: »Niinpä tällä het­
kellä teollisuudessammeei myöskään 
liene merkittäviä rakenteellisia heik­
kouksia.» Omasta puolestani katsoisin 
julkisen sektorin päässeen 1970-luvun 
jälkipuoliskolla kokonaisuudessaan yri­
tyssektoria vähemmällä toiminnan ra­
tionalisointi- ja tehostamispaineella. Tä­
män vuoksi en valitettavasti voi antaa 
julkisen sektorin tilanteesta yhtä myön­
teistä lausumaa, vaan julkiseen sekto­
riin sisältyy käsitykseni mukaan vielä 

valtion varsinaisista menoista on selvää 
rahanvälittämistä, siirtotuloja ja tuki­
palkkioita saajille) joudutaan yleensä­
kin arvioimaan uudelleen. Tällöin myös 
julkisten menojen inertia häviää kerta­
heitolla, j,a yksipuoliset indeksikytken­
nät on pakko havaita harmillisiksi. 
Hyötyteoriaa saatetaan joutua sovelta­
maan entistä paljon laaJemmin myös 
valtion menoihin, veroihin ja maksui­
hin 1980-luvulla. 

merkittäviäkin rakenteellisia heikkouk­
sia. 

Kuten ministeri Pekkalakin toteaa, 
huoli tulonjaon muuttumisesta liiaksi 
yrityssektorin hyväksi on kuitenkin ' 
myös oman käsitykseni mukaan aihee­
ton. Yritysten rahoitusresurssit ovat 
edelleenkin vaatimattomat lähitulevai­
suuden asettamia vaatimuksia tarkas­
tellen. Sinänsä on täysi syy myöntää, 
että viime vuosien kustannustasoomme, 
mm. työvoimakustannuksiin ja inves­
tointikustannuksiin vaikutetuilla toi­
milla on ollut myönteinen vaikutus s'e­
kä yritysten yleensä että myös pkt-yri­
tysten toimin taedellyty ksiin. Erityisesti 
investointien osalta näyttäisi siltä, että 
ainakin pienteollisuusyritykset ovat 
reagoineet inv,estointeja elvyttäviin toi-



menpiteisiin koko teollisuuttamme no­
peammin, koska tämän yritys ryhmän 
investoinnit alkoivat Suomen Pankin 
investointitiedustelun tietojen mukaan 
kasvaa reaalisesti merkittävästi jo 
vuonna 1978. 

Raha- ja finanssipolitiikan vaikutus­
nopeudesta ministeri Pekkala toteaa 
esityksessään, että finanssipolitiikan 
toimenpiteet purevat rahapolitiikan toi­
menpiteitä nopeammin. Kokonaistalou­
dellisesti asia saattaa olla näin, mutta 
pkt-yritysten näkökulmasta tuntuma 
kuitenkin on se, että rahapolitiikan vai­
kutukset ja nimenomaan rahamäärän 
sääntely vaikuttaa verraten nopeasti 
yritysten toimintaan, mm. investointi­
toimintaan. Rahan saannin helpottumi­
nen vuosina 1978-719 oli ilmeisesti yh­
tenä tekijänä vaikuttamassa ,edellä kä­
sittelemääni pi,enempien yritysten mui­
ta nopeampaan liikkeeHe lähtöön in­
vestoin ti toiminnassa. 

Ministeri Pekkalan selostamaa ensi 
vuoden budjettiesityksen linjaa on ai­
heellista käsitellä hivenen laajemmin. 
Budjettiesityksen pääsisältönä on tavoi­
te hillitä kotimaisen kysynnän kasvua 
ja inflaatiota rajoittamalla valtion me­
nojen kasvu välttämättömimpään. Bud­
jettiesityksen peruslinjaa ,ei sinänsä ole 
aihetta erityisesti arvostella, mikäli 
budjettiesityksen perusteena olevat 
olettamukset pitävät myös ,ensi vuonna 
paikkansa. Budjettfesityksessä on myön­
teisellä tavalla vahvistettu teollisuuspo­
liittista linjaa, jossa ,edistetään yritys­
ten vientimarkkinointia, tuotekehitystä 
ja tutkimustyötä. Kaikki toimintoja, 
joihin meidän on ,ehdottomasU sijoi,tet­
tava lisävaroja niin julkisen sektorin 
kuin yritY'stenkin taholta menestyäk­
semme kansainvälisessä kilpailussa. On 
vain muistettava, että aika toimista tu-
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loksiin on pitkä tuotekehitys- ja erityi­
sesti tutkimustyössä. 

Budjetin mukaan veroaste säilyy en­
nallaan, tosin verotuksen rakenteen 
muuttaminen kulutusv,erotuksen suun­
taan ei edisty. Budjettiesityks,en toi­
menpiteet eivät ilmeisesti sanottavasti 
kiihdytä infl.aatiota. Tällainen toiminta­
linja olisikin ollut erityisen voimak­
kaassa ristiriidassa budjetin yleistavoit­
teen kanssa. Merkil1e pantavaa kuiten­
kin on, että budjettiesitykseen sisälty­
vät valtion maksujen ja tariffien koro­
tukset on mitoitettu varsin korkealle 
yri~yksi[tä edellytettyyn hinnoittelupo­
litiikkaan v,errattuna. 

Perusong,elmana kuitenkin on uhka 
lisään tyvästä inflaatiosta, vaihtotaseen 
vajauksen kasvu ja samoin julkisen 
vallan velan kasvu. Näissä kokonaista­
loudellisissa uhkissa ja niihin vaikut­
tamisessa budjettitalouden keinot ja 
budjetin toimenpiteet näyttävät v,erra­
ten vaatimattomilta, ,eikä ministeri 
Pekkalankaan esitys tuo merkittävää 
lisävalaistusta. ,Budjetin liikkumaHla 
on ikäänkuin käytetty jo etukäteen. 
Toivotaan siis vain, että talpudellinen 
kehitys jatkuu hyvänä ensi vuoden ja 
että työmarkkinaosapuolet tekevät mal­
tillisen palkkaratkaisun. 

Julkisen vallan toimintavaihtoehtoja 
ministeri Pekkala näkee lähinnä kah­
taalla. Hän viittaa erilaisiin inflaation 
hillintätoimenpiteisiin, ns. suhdannepo­
liittiseen lainsäädäntöön, jolla pyritään 
lähinnä vaikuttamaan yritysten käyt­
täytymiseen ja erityisesti investointien 
siirtymiseen nykyisestä ajankohdasta 
myöhempään vaiheeseen. Toisaalta mi­
nisteri Pekkalan esityksessä vilahtaa nä­
kemys paineiden noususta veroasteen 
nostamiseksi. Nämä kumpikin tekij ä 
antavat aiheen näkökohtiin. 
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Suhdannepoliittisen lainsäädännön kintaa sosiaalivakuutusmaksujen kaut-
sovel taminen maassamme on varsin 
laajamittaisesti käynni'ssä kohta, kun 
myös investointiv·ero astuu voimaan 
(1. 11. 1980). Maamme hallituksen val­
tuudet suhdannepoliittisen lainsäädän­
nön alueella ovat kansainvälisesti ver­
rattuna varsin laajat. Toimien sovelta­
minen on kuitenkin varsin tuskallinen 
päätöksentekoasia, ja ehkä iästä syystä 
toimenpiteisiin on ryhdytty ilm,eisesti 
Iiian myöhään. Pkt-sektorista katsot­
tuna näitä. toimenpiteitä on syytä ar­
vostella myös sen vuoksi, 'että ne j os­
kin i,lman merkittävää kokonaistalou­
dellista vaikutusta kohdistuvat varsin 
laaj asti myös pkt-sektoriin, vaikka tä­
män yritys ryhmän ,investo,intikehitys ei 
enää kiihdy. Tässä vaiheessa viimeis­
tään uUsi myös syytä lopullisesti myön­
tää se, että tuotannollisten investointien 
liikevaihtoverokohtelun muutokset ovat 
varsin vaikeasti hallittava suhdannepo­
liittinen väline. Tämän vuoksi tästä 
tempotlevasta lyhytjännitteisestä linjas­
ta, joka on erityisen hankala niin yri­
tyksille kuin varmasti julkiselle hallin­
nollekin, tulisi luopua ja saattaa asia 
sopivasti pysyvään ratkaisuun tulevan 
matalasuhdanteen edellä ja sen lieven­
tämiseksi. 

Veroasteemme nousussa on syytä 
myös muistaa yksityisen sektorin 80,­

siaaliturvarahoituksen yrityksille luo­
ma lisärasitus, missä näyttää ol'evan 
vielä selviä kasvupaineita. Tässä ti­
lanteessa on erittäin perust~ltua se Pek­
kalan esityksessä todettu linja, jonka 
mukaan julkisen sektorin tulojen han-

ta on pyritty hillitsemään. Sosiaalitur­
vamaksujen maksuperusteethan ovat 
o,Ueet pkt-yritysten ongelmana pitkään. 
Veroasteen nostoa yleensä ·ei myöskään 
voi tukea. Ruotsin ·esimerkki on toi­
vottavasti tarpeeksi varoittava. Jäljel­
le jää tällöin kakun kasvattaminen yri­
tystoiminnan kautta ja julkisen talo,u­
den menojen pitäminen kurissa. 

Ministeri Pekkalan esityksessään kä­
sittelemää talous- j,a budJettipolitiikan 
linjaa voinee yhteenvedonomaisesti yri­
tyssektorin näkökulmasta luonnehtia 
harvinaisen vähän yr1tyssektorilIe suo­
ranaisia uusia kustannusrasituksia ai­
heuttavaksi. BudJettiesitysten perus­
linjahan 'ei aina o,le oHut tämä neutraa­
li to.imintalinja, vaan ne ovat merkin­
neet yrityksille usein Iisäkustannusrasi­
tuksia merkittävässä määrin. Tästä ha­
luan lausua kiitoksen ja samalla lopUJksi 
yhtyä ,ministeri PekkaIan esitelmässään 
lopuksi toteamaan lausumaan: »On vain 
huolehdittava, ·että tuotantokapasiteetin 
ohella kilpailukyvyn toinen keskeinen 
tekijä, suhteellinen Ikustannus- ja hin­
tataso, ei pääse nopeutumaan kilpaili­
jamaiden vastaaivan kehityksen yläpuo­
Ielle, jolloin uutta tuotantokapasiteet­
tia ei pystyttäisi tehokkaasti hyödyntä­
mään». Omasta puolestani toivon, että 
päätöksistä vastaavat myös huolehtivat 
tämän tavoitteen toteuttamisesta, koska 
ainakin pkt-yritykset tuntevat erityisen 
herkästi nahoissaan kustannustasomme 
ja nimenomaan työvoimakustannusta­
somme nousun vaikutukset. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

»Virheistä oppiminen« ja »paluu normaaliin« 
julkisissa ennusteissa * 

'"' ANTTI SUVANTO 

1. Julkiset ennusteet tutkimuskohteena 

Julkisilla ennusteilla tarkoitetaan seuraavassa kaikkia laajalti ylei­
seen tietoisuuteen saatettuja kokonaista1loudetJlisia ennusteita. Tässä 
yhlteydessä ei o~e väliä sillä, onko ennusteen laatinut ins~ituutio jul­
kinen vai yI~sityinen. 

Tutkimuskohteena julkisiaennuste1ta voidaan lähestyä monesta 
eri näkökulmasta. Instrumentaaliselta kannalta tarkasteltuna kiinnos­
tuksen kohteena ovaJt ennustemenetelmät ja -mallit sekä ennuste!iden 
osuvuutta mittaavien tunnuslukujen kehittely ja soveltaminen. Täl­
laista tutkimusta on harrastettu myös meillä (esim. Hirvonen, 1971; 
Boldt, Hemmilä ja Korpinen, 1977; Kinnunen 1977; Konttinen, 1978). 
Ko!konaistaloud~lisen ennusteen laatiminen ei kuitenkaan yleensä 
perustu mallien ja menetelmien måaaniseen käyttöön. Arvioinnilla 
ja harkinnalla on usein ratkaiseva merkitys paitsi eksogeenisten 
muuttujien ennaikoinnissa myös ennustekokonaisuuden hahmottami­
sessa. Lisäksi on syytä ottaa huomioon, että kokonaistaJloudelliset en­
nusteet laaditaan yleensä ko~lektiivisesti. Ennustejärjestelmä koostuu 
niistä periaatteista ja säännöistä, joita sovel1etaan arvioinnin ja har­
kinnan yhdistämisessä menetelmien ja laskurutiinien käy~töön sekä 
ennustekoHektiivin organisaatiosta. Tämä muodostaa periaatteessa 
oman tutkimuskolhteensa (vrt. Vartia, 1975; Hämäläinen, 1977; Sur­
rey ja Ormerod, 1977; Markowski, 1979). 

* Perustuu Taloustieteellisen Seuran järjestämillä Kansantaloustieteen Päivillä 
15. 2. 1980 pidettyyn esitelmään. 
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Siihen nähden, miten suuren merkityksen julkiset ennusteet ovat 
saaneet, tuntuu yllättävältä, että tuskin [lainkaan tutkimusta on tehty 
ennusteiden käytöstä. Mitkä ovat käyttäjäryhmäit? Mikä merkitys 
ennusteille annetaan e&im. yritysten päätöksenteossa? Milten eri käYit­
täjäryhmät suhtautuvat ristiriitaisiin ennust.eisiin? Nämä ovat kysy­
myksiä, joita saattaisi olla hyödylHstä esim. haastattelututkimuksen 
keinoin selvittää. 

Julkisten ennusteiden vaikutus on teoreettisestikin hyvin mieien­
kiintoinen tutkimuskohde. Jos ennusteen julkaiseminen vaikuttaa 
yleisön käylttäytymiseen, niin se samalla muuttaa ennusteen toteutu­
misen edeHytyksiä. Modigliani ja Grunberg (1954) asettivat kysy­
myksen: Jos ennusteen julkaiseminen vaikuttaa yksityiseen käyttäy­
tymiseen, niin onko siUoinikin mahdollista tehdä oikea ennuste? Vas­
taus 'Oli, että tietyillä edellytyksillä tämä on mahdollista. Tällöin kui­
tenKin yleisönreaiktio 'On otettava huomioon jo ennustetta tehtäessä.1 

Kun ennusteen 'laatiminen perustuu tiukaslti eikonometriseen ma[l­
liin, tämä malli määrittelee eri muuttujille tehtyjen ennusteiden !kes­
kinäiset riippuvuudet. Tällaista välitöntä kokonaiskuvaa ennusteen 
eri komponenttien välisistä suhteista ei 'Ole tarjolla sflloin, kun ennuste 
perustuu arviointiin. Kuitenkin jos ennusteen eri muuttujien väHset 
sunteet 'Osoittautuvat systemaattisiksi ja ajassa stabiileiksi, tämä taval­
laan ker:to'O j'Otakin ennusteen laatineen kdllektiivin »maIHsta» eH 
käsityksestä maailmasta. Tämä avaa uuden näkökulman julkisia en­
nusteita koskevalle tutkimulkse1!le.2 Seuraavassa esiteltävät kokeet pe­
rustuvat tämänkaltaiselle lähestymistavalle. Tarlkaste'len julkisia en­
nusteita samaan tapaan !kuin perinteisesti on ollut tapana tutkia yksi­
tyisten odotusten muodostumista. Tarkoitukseni on kahta yiksinker­
taista odotustenmuodostumishyp'Oteesia sOVieltamalla katsoa, löytyykö 
peräkkäisistä ennusteista sellaista systematiikkaa, j'Onka perust.eella 
voisi päätellä jota!kin siitä, millä tavalla 'ennusteet 'Ovat muodostuneet. 

1. Tämä näkökulma nostaa esiin mielenkiintoisia kysymyksiä liittyen ennusteiden 
käyttöön talouspolitiikan instrumentteina ja ns. ennustepeleihin, vrt. Johansen (1978, 

s. 236-250). 

2. Tiedossani on ainoastaan yksi tutkimus, jossa ennusteita on tutkittu tästä näkö­
kulmasta. Kysymyksessä on Ruotsin Konjunkturinstitutetin kulU'tus- ja tuloennus'teiden 
välinen riippuvuus. Tuloksen voi tulkita siten, että kulutus ennusteet emo instituutissa 
on tehty ikäänkuin siellä olisi sovellettu pysyväistulohypoteesia, vaikka tiettävästi tätä 
hypotee~ia ei koskaan eksplisiittisesti asetettu. Vrt. M.arkowski (1979). 
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2. Hypoteesit 

Asetan kaksi eksplisiittistä perushypoteesia, joita mdlempia on usein 
sov'ellettu yksityisiin 'OdotU!ksiin (esim. inflaatio-odotuksiin, vrt. Kane 
ja Malkiel, 1976). Nämä ovat: (a) vivheistä oppiminen (error learn­
ing, Iyh. EL) ja (b) paluu normaaliin (return-tO'-normality, lyh. RN). 
Datan pienuus asettaa rajoituksenmonimutkaisempien hypoteesi en 
mukaanotdl1e. 

Hypoteesien esittämisessä käytän seuraavia symboleita: 

EtXt+h = muuttujasta X periodille t + h periodina t tehty ennuste 
AXt - muuttujan X havaittu arvo periodina t 
NXt - muuttujan X normaaliarvo periodina t. 

EL...ihypoteesin mukaan ennustetta revisoidaan periodeittain vii­
meisimmän toteutuneen ennustevirheen suuntaan: 

missä äletuksen mukaan 0 :::; a:::; 1. Jos a = 1 silloin kysymyksessä on 
staattinen ennuste. Jos a = 0, silloin toteutuneen kehityksen antama 
uusi informaatio ei lainkaan vaikuta ennustettuun tulevaisuuteen. 

RN-hypoteesin mukaan ennusteen laatijalla on käsitys po. muut­
tujan normaalista tasosta, jota Ikohti hän olettaa ,muuttujan arvon kul­
kevan kunhan ky Niiksi aikaa ehtii kulua: 

missä palautumiskertoimen oletetaan olevan väTiilä [0,1]. Negatii~~­
nen P(h) merkitsisi »pakoa normaalista» kun taas P(h) > 1 impHkoisi 
»yliampumisen». J,os P(h) = 0 palaamme staattiseen ennusteeseen. 
Palautumiskertoimen oletetaan riippuvan positiivisesti ,ennustehori­
sontista h, P' (h) > O. Jos horisontti on kyllin pi,tkä, palautuminen eh­
tii tapahtua, kun taas lyhyenä periodina palautuminen voi olla vain 
osittaista. 

Esitetyt kafksi perushypoteesia lesiintyvät varsin usein teoreettisis­
sa makrota:loudelHsissa malleissa. TavaHista on o'lettaa, että pi1ikäHä 
aikavälillä talous kulkee pitkin jotakin tuotantoresurssien, teknologi­
sen kehityksen ja yleisön makujen määräämää systemaattista uraa ja 
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että poikettuaan tältä ura'lta talous erilaisten voimien vaikutuksesta 
pyrkii uudelleen kohti tätä »normaa'lia» UI'iaa. Täten esim. mallit, jot­
ka .on aril&uroitu potentiaalisen rtuotannon kasvuvauhtiin tai ns. luon­
nollisen 'työttömYYlsasteen hypoteesiin tavaHaan pitävät sisällään aja­
tuksen »paluusta normaaliin». NimelHsiä suureita kuten hintatasoa ei 
tavallisesti kiinnitetä mihinlkään reaaHsiint~endeihin. Siitä syystä 
esim. inflaatio-odotukset on usein lkirjoiteVtu adaptiiviseen muotoon 
eli ne sisaltävät ajatuksen »virheistä oppimisesta». 

3. Aineisto ja menetelmä 

Aineistona älen käyttänyt valtiovarainministeriön (VM) budjettien­
nusteita, ETLA:n kevät- j1a syysennusteita sekä TTT:n kevätennus­
teita seuraavalle vuodelle ,eräistä tärkeim'mistä huoltotaseen eristä, 
vienti- ja kuluttajahinnoista sekä työttömyydestä ja vaihtotaseen jää­
mästä. Havainnot .ovat tapauksesta riippuen periodeilta 19'66-79, 
1969-79, 1971-79, 1972-79 ja 1973-79. Lisäksi .olen tehnyt eräitä 
kokeita Ruotsin Konjunkturinstit.utetin ennusteaineistolla. 

Koska ennusteet on työttömyysastetta ja vaihtotaseen jäämää lu­
kuunottamatta esitetty kasvuvauhtien termein olen kokei'luissani 
käyttänyt tätä samaa dimensiota.3 

Analyysimenetelmä on perin yksinkertainen. Olen laskenut yhtä­
läiden (1) Ja (3) mukaisesti muuttujaparit 

(i). (Et + 1X t - E t - 1X t) & (AXt - Et _ 1X t) 

(ii) (Et + 1X t - AXt) & (AXt - N) 

ja piirtänyt näiltä vastaavat hajontakuviot (vrt. kuvio 1). Muuttujan 
AXt kohdalla ,älen käyttänyt viimeisintä samalle vuodelle tehtyä en­
nustetta ja tulkinnut sen sismtävän (kaiken inform,aation ao. muut­
tujan tilasta (tasosta tai ikasvuvauhdista) sillä hetkellä kun sew-aa­
van vuoden ennustetta revisoidaan. Jos ensimmäisen muuttujaparin 
määrittämä:t pisteet 'asettuvat 'likimain origon kautta kulikevalle nou­
sevalle suoralle, saa EL-hypoteesi rtukea. Toisen muuttujaparin koh­
dalla olen aluksi tehnyt mielivaltaisen o~etUksen »normaalista» vaki.o-

3. Aikaisemmassa kirjoituksessani olen selostanut emo hypoteesit myös trendipoik­
keamien termein ja osoittanut niiden yhteydet kasvuvauhtien termein määriteltyihin 
yhtälöihin, ks. Suvanto (1979). 
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'PALUU NORMAALIIN' 

RN-suora 
I 

o 
POIKKEAMA NORMAAL ISTA 

tasosta N ja piirtänyt sen jälkeen tätä vastaavat pisteet. Jos pisteet 
asettuvat laskevalle suoralle, RN-hypoteesi saa tukea. Jos arvaus »nor­
maalista tasosta» on otkea, tämä suora kulkee origon kautta. Muussa 
tapauksessa hajontapisteiden implikoima »normaali taso» voidaan 1as­
kea estimoimalla sitä ennen pisteiden määrittämä PNS-suora. 

PNS-suorat on estimoitu kaikissa tapauksissa, joissa hajontaku­
vion perusteena haettua systematiikkaa näyttää esiintyvän. Peflkkiin 
regressiokertoimiin on syytä suhtautua varauksellisesti kahdesta syys,· 
tä. Ensinnäkin vapausasteita on kaiken ka:iJkkiaan hyvin vähän, useim­
missa tapauksissa alle kymmenen. Toiseksi muutamat erittäin poik­
keukselliset havainnot, kuten vientihintojen yllätyksellisen nopea 
nousu vuonna 1974 ja viennin määrän romahtaminen vuonna 1975, 
saattavait selvästi dominoida sekä selitettävän että selittävän muuttu­
jan varianssia ja siten määrätä regressiokertoimien arvot. Hajontaku­
vioiden avulla tällaiset tapaukset on helposti paika'llistettavissa. 

4. Tulokset 

Tila ei salli kaikkien kuvioiden esiJttämistä. Tästä syystä esitän ha­
jontakuviot ainoastaan valtiovarainministeriön (VM) budjettiennus-
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teiden osalta (kuvio 2). Muut tulokset on esitetty tiiviste1yssä muo­
dossa taulukossa 1. 
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Kuvio 2. »Virheistä oppiminen» ja »paluu normaaliin» valtiovarainministeriön budjetU­

ennusteissa. 
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'VIRHEISTÄ OPPIMINEN' 'PALUU NORMAALIIN' 
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Kuviota tarkasteltaessa havaitaan muutamia selviä tapauksia. 
VM:n budjettiennusteet koskien vientihintojen, yksityisten investoin­
tien, reaalisen kansantulon ja kuluttajahintojen muutosvauhtia käyt­
täytyvät ikäänkuin ne ölisi muodostettu RN ooIperiaattee~l1a. 

Ennusteet työttömyysasteesta puolestaan käyttäytyvät selvästi 
ikäänkuin ne olisi muodostettu EL-periaatteella, vieläpä siten, että 
»oppimiskerroin» a olisi ykköstä suurempi. Viennin määrän [kasvu­
vauhdin Ja vaihtotaseen kohdalla voi tulkintoja esittää kummankin 
hypoteesin puolesta riippuen siitä, mikä paino annetaan poikkeuksel., 
lisille vuosille. Yleensä näyttää pätevän, kuten odottaa sopiikin, että 
erittäin poikkeukseHiset muuto~set koetaankin sellaisina, ja siitä 
syystä niihin sovelletaan RN-periaatetta. 

Taulukossa 1 on 'esitetty yhteenveto tuloksista VM:n sekä muiden 
tarkastelun 'kohteena oHeiden julkisten ennusteiden osalta. Regressio­
kertoimiin ei ole syytä suhtautua kovin tiukasti syistä, jotka on edellä 
mainittu. Suuntaa antavina niitä kuitenkin voi'taneen pitää. Erityi­
sesti on huomattava, !että vientihintojen, y.ksityisten investointien, ku­
luttajahintojen, työttömyysasteen ja varh!totaseen kohdalla eri laitos­
ten ennusteiden käyttäytyminen emo hypoteesien vruossa on hyvin 
samankaltaista. Kolmessa ensinmainitussa tapauksessa ennusteet 
käyttäytyvät tavalla, joka ,on konsistentti RN-hypoteesin kanssa, kun 
taas kahdessa jälkimmäisessä tapauksessa EL-näkemys näyUää domi­
noivalta. ETLA:n syys ennusteet viennin määrän osalta ovat poikkeus­
vuotta 1975 lukuunottamatta selvästi staattisia (EL-tyyppiä kun 
a~ 1). 

5. Johtopäätöksiä 

Tuloksia tulkittaessa on syytä pitää mielessä, että peräkkäisten ennus­
tevirheiden ja ennusterevisiointien sekä toisaalta lkeskiarvopoikkea­
mien ja ennus'temuutosten välillä ei välttämättä tarvitse oHa mitään 
systematiikkaa.4 Koska meIllä on kaksi hypoteesia, tulosten tun~inta 

4. Tiettyä systematiikkaa voisi odottaa tapauksessa, joissa ennusteet perustuvat 
muuttujan oman menneisyyden antamaan informaatioon ja jossa ao. muuttujan kehi­
tystä voidaan kuvata jollakin stokastisella prosessilla. Esimerkiksi jos muuttujan kehi­
tys noudattaa random walk-prosessia, silloin ennustevirheet ja ennusterevisiot asettuvat 
EL-suoralle ja kerroin a = 1 olettaen, että ennuste on tehty käyttäen hyväksi tietoa 
prosessin luonteesta. Yleisestikin jos prosessi on ARIMA(O,l,l)-tyyppiä, silloin ennusteet 
vastaavat EL-tyyppiä. Jos taas kysymys on ARIMA(l,O,O)-prosessista, silloin ennusteet 
vastaavat RN-tyyppiä. 
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Taulukko 1. Yhteenveto tuloksista. 

Muuttuja Ennuste EL-hypoteesi RN-hypoteesi Periodi a R2 f3 R2 N 

Viennin VM syksy .53** .41 a -1.11*** .93 b 7.1010 66-79 
määrä ETLA syksy .94*** .94 a ns 73-79 
Olo p.a. ETLA kevät ns ns 73-79 

TTT kevät .49** .77 ns 74-79 
KI (Ruotsi) ns -.95*** .87 3.3 Olo 64-76 

Vienti- VM syksy ns -.76*** .96 6.4 Olo 71-79 
hinnat ETLA syksy ns -.81*** .95 6.2 Olo 73-79 
Olo p.a. ETLA kevät ns -1.12*** .93 7.1010 73-79 

KI (Ruotsi) ns -.72*** .93 c 7.0 Olo 64-76 

Yksityiset VM syksy ns -.68*** .70 4.8 % 69-79 
investoinnit ETLA syksy ns -.81** .76 2.7 Olo 73-79 
Olo p.a. ETLA kevät ns -.72*** .85 4.5 Olo 73-79 

TTT kevät ns -.72*** .69 3.6 Olo 74-79 

BKT:n VM syksy ns -.67*** .68 5.9 Olo 66-79 
volyymi ETLA syksy .56* .40 -.63** .66 3.8 Olo 73-79 
Olo p.a. ETLA kevät ns -.61* .47 4.5 Olo 73-79 

TTT kevät· ns -.52** .67 3.3 % 74-79 
KI (Ruotsi) ns -.60** .60 d 2.6 Olo 66-76 

Kuluttaja- VM syksy .39* .38 -.50*** .84 5.7 Olo 71-79 
hinnat ETLA syksy ns -.55*** .79 7.1 Olo 73-79 
% p.a. ETLA kevät .54* .58 -.52*** .90 5.5 Olo 73-79 

KI (Ruotsi) ns -.57** .56 e 8.7 Olo 61-72 

Työttömyys- VM syksy 1.21 *** .85 ns 71-79 
aste % ETLA syksy 1.24*** .94 ns 73-79 

ETLA kevät 1.04*** .97 ns 73-79 
TTT kevät 1.12*** .96 ns 74-79 

Vaihto- VM syksy .69** .60 ns 71-78 
tase ETLA syksy 1.13* .52 ns 73-79 
Mrd. mk ETLA kevät .92*** .88 ns 73-79 

*** merkitsevä 0.1010 tasolla a: 1975 ei mukana 
** merkitsevä 1010 tasolla b 1976 ei mukana 
* merkitsevä 5 % tasolla c 1973 ei mukana 
ns ei merkitsevä d 1966 ei mukana 

e 1970 -ei mukana 
a EL-suoran kaltevuus 
f3 RN-suoran kaltevuus 
N RN-suoran implikoima »normaalitaso» 
R2 = selitysaste 

on suoritettava niiden mukaisesti. Täten niissä tapauksissa, joissa EL· 
hypoteesi on saanut tulkea, voidaan sanoa, että ennuste1tta laativalla 
kollektiivilla on ollut taipumus suhtautua aikaisempaa optimistisem­
min (pessimistisemmin) tulevai,suuteen, mikäli lähimenneisyyden ke­
hitys on ollut .odotettua suotuisampaa (epäsuotuisampaa). Tällainen 
piirre onkin hava,ittavissa jossain määrin sekä ETLA:n että TTT:n 
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vientiennusteissa ja erityisen selvästi kaikkien !laitosten työttömyys­
ja vaihtotase-ennusteissa.5 

Edellä kiinniitettiin huomiota siihen, että ana1yyttiset makrotalou­
delliset mallit, j.otka on kiinnitetty esim. potentiaaHsen tuotannon 
kasvu-uraan tai luonnollisen työttömyysasteen hypoteesiin, pitävät 
sisällään ajatuksen »paluusta normaaliin». Jos katsotaan esim. VM:n 
BKT- ja työttömyysennusteita (vrt. kuvio 2), havaitaan edellisen 
olevan RN-tyyppiä ja jälkimmäisen EL-tyyppiä. Täten tulos työttö­
myysasteen osalta ei dIe konsisten!tti emo analYYlttisen makrotaloude~­
lisen mallin kanssa. Työttömyys on ,ennustettu ikäänkuin se olisi aina 
»rakenteellista». Tämän kanssa on konsistenttia se, että BKT:n muu­
tosvauhti ennustetaan RN-säännön mukaan. Jos BKT:n kasvuvauhti 
on pudonnut esim. »normaalilta» noin 4 prosentin tasolta nollatasolle, 
RN-säännön mukaan kasvuvauhdin odotetaan palaavan noin kahdes­
sa vuodessa (kertoimeHa fJ = - 0.7) takaisin »normaalille» tasolle. 
Tällöin kuitenkin aikaisempi potentiaalisen ,tuoltannon taso jää pysy­
västi saavuttamatta. 6 

Jossain määrin yllättävä havainto on se, että inflaatiovauhti on 
sekä vientihintojen että kuluttajahintoj.en osalta ennustettu ikäänkuin 
olisi olemassa jokin »normaali Itaso», jota kohti inflaatiovauhdilla olisi 
pyrkimys palautua. Vientihintojen kohdalla pa1lautumisen on uskottu 
tapahtuvan nopeasti, kun taas kuluttajahintojen ikohdaila palautumi­
seen on katsottu kuluvan 2-3 vuotta.7 Käsitys »normaalista tasosia» 
voidaan tulkita myös tavoi1tetasoksi. Tämä tulkinta lienee perusteltu 
varsinkin kuluttajahintojen kohdalla. Tässä tapauksessahan on kysy­
mys ennusteista, jotka tyypillisesti 'Ovat olleet ylioptimistisia. 

5. Vastaavan »virheistä oppimisen» on havaittu toteutuvan sosialististen maiden 
suunnitelmien revisioinnissa. Unkarilaisten Gacsin ja Lack6n (1973) tutkimuksen mu­
kaan suunnitelmia on tyypillisesti korjattu alaspäin, kun toteutunut kehitys on ollut 
aikaisemmin suunniteltua heikompaa ja päinvastoin ylöspäin kun suunnitellut tavoit­
teet on ylitetty. Tällaisella korjaamisella on taipumus voimistaa taloudellisen aktivi­
teetin vaihteluita. 

6. Tämänkaltainen näkemys sisältyykin itse asiassa VM:n keskipitkän aikavälin 
kehitysnäkymiin, vrt. Pekkarinen ja Suvanto (1979). 

7. Todettalmon, että Ruotsin Konjunkturinstitutetin infla1ati'Oennusteet vastasivat 
1960-luvulla selvästi RN-tyyppiä. Kuitenkin 1970-luvun osalta on vaikea havaita mitään 
systematiikkaa. 
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Indikaattorit lyhyen aikavälin 
suhdanneanalyysissä 

HEIKKI HELLA 

1. Johdanto 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

Suhdannevaihtelujen ,tutkimuksella on merkittävä sija taloustietees­
sä. Taloudellisen toiminnan vaihteluja on syntetisoitu hyvin monesta 
näkökulmasta. Teoreettisten maHien määrä on lukuisa. 

Suhdanneteorioiden kukoistuskausi oli 1930- ja 1940-luvuUa. Jo 
aikaisemmin oli kiteytetty teorioita, j'Otka uudelleen ovat intensiivi­
sen tutkimuksen ~ohteena. Huomattavin näistä lienee K. Wicksellin 
ja R. Frischin kehittämä satunnaissysäysten heiluriteoria, joka perus­
tuu G. Yulen ja E. Slutzkyn tutkimuksiin 1920-1uvulla. H. Wold esitti 
väitöskirjassaan satunnaissysäysmallien perusmuodot (Wold, 1938). 

Suhdanteiden ,empiiriseUä analyysillä oli maailmanso'tien välisenä 
aikana selvä huippukausi. Yhdysvalloissa, jossa itilastoinnin kehitys 
oli muita edellä, konstruoitiin eri1laisia suhdanneindikaatboreita ja 
-indeksejä. Näistä tunnetuin on Mitchellin ja Burnsin tutkimuksiin 
per.ustuva N ational Bureau of Economic Researchin piirissä sovellettu 
suhdannevaihtelujen kuvausmetodi. 1930-luvun loppupuolella otettiin 
ensi askelia empiirisen analyysin toiselTa päälohkolla, nimittäin ~kono­
metristen kausaalimallien estimoinnissa. J. Tinbergen kehitti ensim­
mäiset makromaHinsa. Samoihin aikoihin P. Samuelson konstruoi 
kerroin-kiihtyvyys-suhdanneteoriansa. Toisen maaHmansodan jäl­
keen alkoi keynesiläisen taloustieteen valtakausi. Tänä aikana kan­
santulotilasvojen ripeä kehitys ~oi pOhjan ekonometriselle suhdanne­
tutkimukselle, jonka kukoistuskauden voidaan sanoa 'Osuneen 1970-
luvun alkupuoliskolle. 
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Suhdanteiden analysointi on 1970-luvulla saanut uutta tuulta pur­
jeisiinsa ja se on monipuolistunut. Laajait ekonometriset moniyhtälö­
mallit (mallijärjesteTmät) eivät ole 'k'Ovin hyvin selvinneet tärkeim­
mästä testistään eli 'kyvystä selittää tai ennustaa ilmiöitä uuden ai­
neiston avulla. 

Suhdanteiden ennustamisest~ 'On muodostunut yhä enemmän ns. 
eklektinen prosessi. Tämä tarko'itltaa sitä, että pyritään käyttämään 
hyväksi kaikki mahdollinen ennustettavaan ihniöön vaikuttava tieto, 
myös kvalitatiivinen. Selvimmin tämä ihnenee indikaattorijärjestei­
mien käyttönä täydentämään suhdannevaihtelujen ekonometristä 
analyysiä. 

2. Tämän artikkelin tavoite 

Tämän arHk!kelin tarkoituksena on luoda lyhyt katsaus indikaattori­
analyysiin suhdannetutkimuksessa sekä esitellä eräitä Suomen kan­
santa'louden suhdanneilmaisimia ja -kuvaajia. Pääpaino on indikaat­
torien konstruoinnissa ja ,ennuS'tekuvaajien metodisissa kysymyksissä. 

Perussarjaksi 'On valittu suhdanneherkkä bruttokansantuote. In­
dikaattorisarjat on pyritty ryhmittelemään ita!lousteoreettisin perus­
tein tuotantoa, työllisyyttä, hintoja ja ulkomaista suhdannekehitystä 
sekä rahatailoutta kuvaaviin ,sarjoihin. Metodologian osalta käsitel­
lään trendin ongelmaa sekä pääkomponenttianalyysin ja Box-J en­
kins-mallien kytkemistä tarkasteluihin. Lopuksi muodostetaan ns. 
ind~ksimaneja, joissa selitettävänä muuttujana on perussarjan suh­
teelliset trendipoikkeamat ja selittävinä muuttujina eri sarjay!hdistel­
mien suhdannekuvaajat. Indeksimalleista yhdelle ml:l0dostetaan jään­
nöstermien ARMA-malli. 

3. Indikaattorimenetelmä suhdanneanalyysissä 

Mikä on suhdannerlmaisin? Yleisessä kielenkäytössä sanomme jonkin 
tai joidenkin tietosisältöjen ilmaisevan määrätyn kehityskulun (~p!ro­
sessin) kunkinihetkistä tilaa esimerkiksi sulan massan 1ämpötila ja 
väri raudanvalmistuksessa ,tai lalmnuspaperin väri kemiallisessa ko­
keessa. Tiettyä tapa:htumasarjaa halutaan siis tutkia ja valvoa muu-

3 
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taman, usein vain yhden indikoivan .mittarin avulla. Käsite siirr,et­
tynä taloustieteen suhdanneanalyysiin tarkoi,ttaa suhdannevaihtelu­
jen kulloisenkin Hlan selvittämistä muutaman, luotettavaksi havaitun 
ilmaisimen avutla.1 

Indikaattoritutkimukselila on yli puolivuosisataiset perinteet. Tut­
kimus voidaan karkeasti ryhmitellä am,eri~kalaiseen NBER-traditioon 
ja muuhun, lähinnä eurooppalaiseen läh estymis tapaan. 

3.1. NBER-menetelmä 

Indikaattorianalyysi syntyi Yhdysvalloissa 1900-luvun toisella vuosi­
kymmenellä, kun W. C. Mitchell julkaisi vuonna 1913 teoksen Busi­
ness Cycles. Muista uranuurtajista mainittakoon A. F. Burns, G. H. 
Moore ja J. Shiskin. Vuonna 1920 perustetussa. tutikimus[aitoksessa. 
National Bureau of Economic Research (NBER), indikaattorianalyy­
siä on jatkuvasti kehitetty. 

Nykyisessä N'BER-menetelmässä, joka perustuu Burnsin ja Mit­
chellin vuonna 1'946 ilmestyneeseen tedkseen Measuring Business 
Cycles, on ka!ksi pääosaa: valittujen sarjojen avulla muodostetaan 
yleistä suhdannekehitystä kuvaava perussykli (reference cycle), jon­
ka käännepisteisiin verrataan indi!k:aattorisarj ojen käännepisteiden 
ajoittumista; toiseksi: laaditaan ns. diffuusioindeksejä suhdannevaih­
teluj,en voimakkuuden mittaamiseksi. Pääpaino on käännepisteiden 
kronologisessa analyysissa. 

SarjoJen määrä on kasvanut jyrkästi. Alussa käytettiin vain seit­
semää aikasarjaa kun nylkyään niitä on noin 110. Sarjat, joista val­
taosa on kuukausipohjaisia, puhdistetaan kausivaihtelusta.2 Tr.endin 
estimointi perustuu Hukuvan keskial"V1on menetelmään. Sarjat on luo­
kiteltu referenssivaihtelun suhteen etumatkaisiksi (leading ), saman­
aikaisiksi (coincident) ja viivästeisiksi (lagging). Sarjoista muodos­
tetaan erilaisia compositeindeksejä (Zarnowitz ja Boschan, 1975). 

Menetelmää on arvosteltu »mittaamiseksi ilman teoriaa». Voimak-

1. Englanninkielistä sanaa, indicator, käytetään usein väljästi ilmaisemaan mitä 
tahansa talouden kehitystä valaisevaa muuttujaa. Tämän artikkelin kirjoittajan mielestä 
jäljempänä lasketuista pääkomponenteista vasta tulisi 'käyttää termiä indikaattori. 
Käsitteitä tulisi täsmentää ja erottaa indikaattori (kuvaaja) ja sen konstruoinnissa käy­
tettävät aikasarjat. 

2. Kalenterivaihtelu on pyritty eliminoimaan samalla kertaa. 
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kainta kritiikkiä esitti T. C. Koopmans (Koopmans, 1947). Monet 
kuten Wold ja Klein (Wold ja Jureen, 1'952, ss. 327-328 ja Klein, 
1968, s. 93) eivät ole ottaneet samanlaista kielteistä kantaa. Myöhem­
min Koopmans j onkin verran lievensi kannanottoj aan (Gordon ja 
Klein, 1965, s. 231). 

3.2. Eräitä muita lähestymistapoja 

Englantilainen D. J. O'Dea on soveltanut Isoa-Britanniaa koskevassa 
suhdanneana1lyysissään NBER-tekniikasta kehittämäänsä versiota 
(O'Dea, 1975). Tutkimus sisältää kolmen eri perussarjan analyysit. 
Sarjat .ovat: teollisuustuotanto, investoinnit ja työUisyys. 

Trendi on estimoitu Ilog. linealarisella ~egressioma'1lil1a. Indikaatto­
rien valinta perustuu tiettyyn pistelaskujärjestelmään (scoring sys­
tem). Tässä Ison-Britannian suhdanneHmaisimien ensimmäisessä pe­
rustutkimdksessa käsitellään varsin laajasti suhdanne-ennusteiden 
laadinnan ongelmia. O'Dea rtJoteaa ekonometristen mallien raskassou­
tuisuuden olleen monesti syynä takaiskuihin lyhyen a'i'kavälin en­
nustamisessa. 

O'Dea tutki menetelmänsä diskriminointiikykyä eli tässä tapauk­
sessa kykyä erottaa indiikaattorit keinosarjoista. Indikaattorei,ta ver­
rattiin generoituihin random walk-sarjoihin soveltamalla emo piste­
laskuj ärj estelmää. Kokeissa pystyttiiner.ottamaan aidot sarj at keino­
tekoisista (O'Dea, 1975, liite A). 

Muista eurooppalaisista tutkimuksista on huomattava Gunther J. 
Tichyn analyysi, joka kosk,ee Itävallan suhdanneindikaattoreita 
(Tichy, 1972). Ensimmäisenä laajana selvit~ksenä Tichyn tutkimus 
perustuu sarjojen trendipoikkeamien ristikorrelaatioihin, jolloin 
käännepisteiden ohella koko muu vaihtelu saadaan esiin. Indikaat­
torit ryhmitellään maksi'mikorrelaation itseisarvon perusteella. Mak­
simikorrelaati!on sijainti puolestaan määrittää sarjan etumatkaisuu .. 
den tai viivästeisyyden. Trendipoikkeamien keskihajonnan peruste~l­
la sarjat 'On taulukoitu heilahtelun iVoimakkuutta osoittaviin luokkiin. 
Diffuusi.oindeksejä lukuunottamatta Tichy ei kiinnitä huomiota mui­
den synteettisten suhdannekuvaajien !kehittämiseen. 

Amerikkalaisen Saul Hymansin tutkimus ,etumatkaisten suhdan­
neilmaisimien käytöstä käännepisteiden ,ennustamisessa on metodo-
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logiselta kannalta ehkä tärkein viime vuosien indikaattorianalyysi 
(Hymans, 1973). Hymans muodostaa NBER-järjestelmän tietyistä 
etumatkaisista ja samaan aikaan osuvista sa.rjoista kummastakin ryh­
mästä ns. compositeindeksin. Etumatkaisen kuvaajan ennustevirhei­
den vähentämise'k:si Hymans esittää kokeen spektTianalyysin sovelta­
misesta kOe kuvaajan konstruoinnissa. Perusajatuksena on koota eri 
sarjo}en spektristä tietty värähtelykomponentti (siis aallonpituus) ja 
yhdistää ne vastaavaksi »alaindeksiksi». Hymansin tulokset ovat roh­
kaisevia suhdanneheHahtelujen tyypiUisillä aallonpituuks'illa. 

Suhdanneindikaattorien tutidmus on virinnyt eri puolilla maail­
maa. Indeksejä ja kuvaajia on edellä selostettuj,en lisäksi kehitetty 
mm. Norjassa, Ruotsissa, Belgiassa, Suomessa, Länsi-Saksassa, Kana­
dassa, Australiassa sekä Japanissa. 

Indikaa:ttorisarjojen ja -kuvaajien kehityksestä julkaistaan sään­
nöllisesti tietoja useissa maissa.3 Myös OECD:n piirissä on tunnettu 
alaan mielenkiintoa. Järjestön sihteeristössä on muodostettu 18 
maalle (alkuaan 11) tärkeimmät suhdannesarjat (Gränzer, 1973). 
Muutamasta sarjasta konstruoHu leading-kuukausi-indeksi on 
USA:ssa saavuttanut jonkinlaisen puolivirallisen aseman ja se on ta­
loudellisissa katsauksissa ja uutisissa nä:kyvästi esiliä.4 

4. Suhdannekuvaajien empiirisiä kokeita 

4.1. Sarjojen valinta 

Ehdo1&aita oli 43. Tässä vaiheessa käytettiin hyväksi tehtyjä tutki­
muksia (Hella ja Pihkala 1973 ja 1975; Kanniainen ja Suvanto, 1975). 

3. Yhdysvaltain kauppaministeriön kuukausijulkaisun, Business Conditions Digest, 
analyysi perustuu NBER-teknii~kaan. Neljännesvuosijullkaisu, International Economic 
Indicators, sisältää tärkeimpien teolUsuusmaiden keskeisiä suhdannesarjoja. Edellisiä 
huomattavasti suppeampi katsaus on englantilaisessa kuukausijulkaisussa, Economic 
Trends (Central Statistical Office), jossa esitetään kahdenlaisia etumatkaisia kuvaajia: 
lyhyen (noin 6 kk) ja pitkän (noin 12 kk) tähtäimen (shorter, longer leading). Japanin 
vastaava katsaus on Monthly Report of Business Developments. Muista indikaattori­
kuvaajista mainittakoon Norjan keskuspankin indrkaattori, Kredietbankin (Belgia) suh­
dannekuvaaja, Algemene Bank Nederlandin suhdanneindeksi, Veckans Affärer -lehden 
ennusteindeksi sekä Suomessa valtiovarainministeriön suhdannekuvaajat. 

4. Mainittakoon, että NBER-tekniikaUa pystyttiin varsin hyvin kuvaamaan Yhdys­
valtain talouden laman kehitysvaiheet vuosina 1974-75 (Granger, 1980). 
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Uusia muuttujia muodostettiin deflatoimalla ja laskemalla suhdelu­
kuja. Haluttiin tutkia mm. eräiden rahataloude'llisten ja hintamuut­
tujien käyttäytymistä perussarjaan nähden. Teollisuusliiton suhdan­
nebarometristä on kertynyt sen verran havaintoja, et'tä suhdannenä­
kymiä ja tilausroantaa kuvaavat saldosarjat ot'ettiin mukaan. Sano­
malehtien ilmoitustrIaindekseistä otettiin Hsäksi Helsingin lehtien in­
deksi. Uutena työllisyysmittarina kokeiltiin sarjaa lyhennetyllä työ­
viikolla olevat. Ulkomaisista sarjoista kokeiltiin myös eräitä Länsi­
Saksan ja Ison-Britannian talonrakennustoimintaa kuvaavia muut­
tujia. Financial Timesin aiem1min käytetty 500 osakkeen indeksi 
vaihdettiin kapeampialaiseen Financial Times Industrial Ordinary 
Indexiin johtuen tutkImuksen perussarjasta. Satrjat on esitetty liit­
teessä 1. 

4.2. Aikasarjojen komponentit 

4.2.1. Kausivaihtelu 

Suurin osa kerätyistä sarjoista oli kausivaihtelusta puhdistettu. Val­
tion tietokonekeskuksessa laskettiin lisäksi 14 sarjan kausikomponen­
tit. Kausivaihtelun eHminointi oli sikäH puutteellista, koska kulle­
kin sarjalle ei käytännön syistä voitu toteuttaa yksi'löllistä Hukuvien 
keskiarvojen va'lintaa.5 Eräitä sarjoja ei katsottu tarpeelliseksi kausi­
puhdistaa. 

4.2.2. Trendi-ja suhdannekomponentti 

Sarjoille estimoitiin suhdannebarometria lukuunottamatta ekspo­
nentiaalinen (log.lineaarinen) ,trendi. Työllisyyttä, raaka-aineiden 
hintoja sekä (['ahamarlåinoiden kireyttä kuvaavien muuttujien tren­
diyhtälön selitysaste jäi alhaiseksi. Näille sarjorlle, kaikkiaan 13, las­
kettiin 17 neljänneksen liukuva keskiarvo. Sarjojen alku- ja loppu­
pään trendi estimoitiin ylksinkertaiseUa eksponentiaalisella tasoituk-

5. Kausipuhdistus toteutettiin valt.tri Pertti Kukkosen tunnetulla menetelmällä. Ns. 
puhtaasti additiivisen kausivaihtelun olemassaoloa ei tutkittu; eräissä sarjoissa mul­
tiplikatiivisen ja additiivisen kausikomponentin yhdistelmä voisi myös tulla kysymyk­
seen (vrt. Chatjield, 1977). Kokeisiin ei kuitenkaan katsottu voitavan ryhtyä. 
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sella, jossa vakio, a = 0.11, suunnilleen vastaa emo liukuvan keski­
arvon tasoitusta. 

Kun aikasarjasta vähennetään trendi- ja kausikomponentin esti­
maatit, jää jäl}elle osa, joka viI~hetekijän ohella sisältää suhdanteiden 
rytmiikkaa kuvaavaa heilahtelua. Suhdanteet koostuvat varsin he­
terogeenisestä joukosta erilaista vaihtelua; kullakin tilastosarjalla on 
oma kombinaationsa. Tämä juuri vastaa taloustieteen suhdanneteo­
rioita: taloudessa vaikuttaa aina jQukko erisuuntaisia voimia, jotka 
tavallisesti jaetaan sisäsyntyisiin, ulkoisiin, määrätyistä toimenpiteis­
tä johtuviin ja puhtaasti stdkastisiin.6 

Tässä tui!kimuksessa suhteelliset trendipoikkeamat sisältävät suh­
dannekomponentin ohella 'Osan, joka lähinnä koostuu mittausvirheis­
tä, rakenteellisista puutteista (esim. indeksien ketjutus) sekä sarjaan 
jääneestä osasta kausivaihtelua. Trendipoikkeamien korrelaatioana­
lyysissä virhetekijöiden oletetaan pääosin eliminoituvan,7 joten korre­
laatiokertoimet ilmaisevat suhdannevaihtelua. 

4.3. Korrelaatioanalyysi 

Suh teellisten trendipoikkeamien ristikorrelaatiot laskettiin perussar­
jan poi'l~keamien suhteen. Etumatkoja ja viivästyksiä laskettiin !kum­
piakin 8. Kunkin sarjan maiksimikorrelaatio ja sen etumatka (-) 
tai viivästys (+) on esitetty liitteessä 1. Korrelaatiokertoimissa ei 
otettu huomioon havaintoparien vähenemistä ,etumatkojen ja viiväs­
tysten 'lUkumäärän kasvaessa. 

Tuotannon ja suhdannenäkymien sarjat 

Teollisuustuotanto korreloi nyt se'lvästi voimakkaammin kuin vuo­
den 1975 tutkimuksessa (r = 0.92). KorrelQgramman huippu on 
myöskin jyrkempi. Perussarjan valinnan perusteella tätä tulosta 

6. Kuten tunnettua suhdannevaihtelut muodostuvat determinististen ja satunnais­
tekijöiden yhteisvaikutuksista. Jos konstruoidaan ei-stokastinen, lineaarinen suhdanne­
malli differenssiyhtälöiden muotoon, syklinen kehitysura ei toteudu ilman kiihdytin­
rakenteen liittämistä malliin. Stokastisen mallin tapauksessa syklit muodostuvat, vaikka 
kiihdytin-osa puuttuisikin (Chow, 1968). 

7. On tärkeätä, ettei trendipoikkeamasarjoja tasoiteta liukuvan keskiarvon avulla 
ennen ristikorrelaatioiden laskemista. 
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voitiin odottaa. Puutavaran valmistuksen, VR:n kuormaJttujen vau­
nujen sekä sanomalehtien indeksin korrelaatiokertoi,met 'Olivat yli 
0.80. Erityisesti on syytä todeta, että Helsingin lehtien indeksin nol­
laviivästeiseksi kOTrelaatidksi tuli jopa 0.86, mikä on selvästi suurem­
pi kuin kaikkien lehtien. Korrelogramma on lisäksi varsin !huipu­
kas ja symmetrinen. 

Suhdannebarometrin tulokset ovat rohkaisevia. Korrelogram­
man muoto 'On hyvin symmetrinen ja lisäksi käänteinen origon suh­
teen sekä tHauskannan ,että suhdanneodotusten ,sarjan tapauksessa. 

Työllisyys 

Työllisyyden mittareista suurin korrelaatio tuli teollisuuden avoin­
ten työpaikkojen sarjalle. Viivästys on te'Orian mukainen (Tichy, 
1976). Uusi sarja, :}yhennetyllä työviikolla olevat, osoittautui neljän­
neksen verran 'etuma~aiseksi joskin korrelogram~ma en loiva. 

Hinnat 

Hintasarjoj,en käyttäytyminen osoittautui ylläittävän yhdenmukaisek­
si. Raaka-aineiden hintojen nousu maailmanmarkkinoIlla on tarkas­
teluajanjalksona saavuttanut huippunsa hieman ennen perussarjaa. 
Kotimaisen hintatason nousu puolestaan on ollut hitaimmillaan noin 
puolesta vuodesta vuo1teen ,ennen korkeasu!hdannevaihetta. Hinto­
jen nousuvauhti vie'lä kasvaa tuotannon j'O laanltuessa. Korrelaatio­
arvot eivät muodostuneet ,erityisen suurIksi (ks. liite 1) ja korre­
logrammat ovat sangen loivia joten mihinkään 'lopullisiin johtopää­
töksiin ei ele perusteita. 

Rahatalous 

Monetäärisistä sarjoista tutkittiin suppean rahan tarjonnan (money 
supply, Ml Suomien Pankki) käyttäytymistä. Rahamarkkinoiden eräs 
kireyden osoitin, liikepankkien keskuspankkivelan suhde niiden 
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markkamääräiseen luotonantoon, on toinen tärkeä sarja. Rahan mää­
rä (tuotannon hintaindeksHlä deflatoitu) on saavuttanut huippunsa 
keskimäärin viisi neljännestä ennen kokonaistuotantoa. Etumatka on 
yhdenmukainen Kanniaisen ja Suvannon tuLoksen kanssa (Nimelli­
nen MO; Kanniainen ja Suvanto, 1975). Ni,mellislhintainen ja eHnJkus­
tannusindeksillä deflatoitu sarja sitävaS'to'in osoittautuivat viivästei­
siksi.8 

Liikepank!kien maksuvalmius onestimointiajanjaksona oHut ke­
vyimmillään keskimäärin viisi ne'ljännestä ennen suhdanneherkän 
BKT:n huippua. Korrelogramma on huomattavan symmetrinen ja 
ilmaisee, että rahamarkkinat ovat vastaavasti olleet kireimmillään 
neljä, viisi neljännestä perussarjan suhdannehuipun jälkeen. 

Ulkomaiset suhdanteet 

Kansainva1isen suhdannekehityksen välittymistä tutkittiin länsikau­
pan avulla. Länsiviennin volyymi saavuttaa huippunsa kolme nel­
jännestä ja se suhteessa suhdanneherkkään bruttokansantuotteeseen 
noin ne:ljä ne'ljännestä ennen yleistä suhdannehuippua. Financial 
Timesin teollisuusindeksille saatiin suurempi korrelaatio ja yhtä nel­
jännestä pitempi etumatka ~errattuna 500 osakkeen indeksiin vuo­
den 1975 tutkimuksessa (Hella ja Pihkala, 1975).9 

Sahatavaran myynti ja Länsi-Saksan teollisuustuotanto ovat ede'l­
leen tärkeimmät eksogeenisiksi luonnehdittavat suhdanneosoittimet. 
Näiden ohella länsivientimme määrä, Länsi-Saksan teoHisuuden ti­
lauskanta ja kOe maan asuntotuotannon rakennusluvat sekä Financial 
Timesin teoTIisuusindeksi ovat merlkittäviä. 

8. Elinkustannusindeksin ja tuotannon hintaindeksin yllättävän erilainen kehitys 
etenkin vuosina 1966-67, 1969-70 ja 1973 on osaltaan vaikuttanut korrelaatiotulokseen. 

Valitussa rahan tarjonta- muuttujassa on tapahtunut rakennemuutoksia. Kausi­
komponentti on muuttunut vuoden 1967 devalvaation jälkeen. Kausihuipun siirtymi­
sellä viimeiseltä neljännekseltä ensimmäiselle, tultaessa 19'70-luvulle, näyttäisi olevan 
yhteyttä pääomien tuonnin jyrkkään kasvuun. Kehitys lienee heijastunut myös rahan 
tarjonnan suhdannekomponenttiin, sillä investointitoiminta, jonka rahoituksesta on 
kyse, on tunnetusti viivästeinen tuotannon suhdannehuippuun nähden. 

9. Financial Timesin teollisuusindeksi osoittautui O'Dean tutkimuksessa toiseksi 
parhaimmaksi sarjaksi eri kriteerein mitattuna. 
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4.4. Pää komponentit 

Jatkoon valittiin 23 sarjaa. Muuttujien ajoitusta perussarjaan näh­
den muutettiin maksimikorrelaation perusteella (vrt. Hella ja Pih­
kala, 1975). 

Tavoitteena on muodostaa hinta-, työllisyys-, tuotanto- ja u1:ko­
maisiin 'muuttujiin sekä näiden yhdistelmiin perustuvia, lineaarisia 
kuvaajia ja vertailla niiden selityskykyä. Ensimmäisen pääkompo­
nentin katsottiin kuvaavan suhdannekehitystä ja vain siUe lasket­
tiin kussakin ryhmässä muuttujien regressioyhtä'lö. Ryhmiä muo .. 
dostettiin ka~kkiaan kuusi. 

Ryhmä A 

Sarjoista viisi kuvaa ulkomaisia suhdanteita ja yksi kotimaisten ra­
hamarkkinoiden kireyttä (muuttujat 28,29, 33, 34, 36, 40; ks.liite 1). 
Ensimmäisen pääkomponentin selitysasteeksi saatiin 68 0/0. Rahan 
kireysmuuttujan toisen pääkomponentin seHtysosuus oli yIi 50 %. 
Sahatavaran ja Länsi-Saksan teoH'isuustuotannon paino (regressio­
kerroin) osoittautui 1. pääkomponentissa suunniUeen samansuurui­
seksi. 

Ryhmä B 

(Ryhmä koostui yksinomaan hintamuuttujista. Ensimmäisen pää­
komponentin selitysosuudeksi muodostui jopa 57%. Vuotien hin­
noissa 3. pääkomponentin osuus muuttujan varianssista oH 71 %. Suu­
rin paino 1. pääkomponentin tapauksessa saatiin investointitavaroi­
den raaka-aineindeksille. 

Ryhmä C 

Seuraavaksi kokeiltiin tuotantoa, työllisyyttä ja tuontia sisältävää 
muuttujayhdistelmää (sarjat 1, 5, 6, 9, 13, 41). Kriteerinä pidettiin 
myös nollaviivästeisyyttä. Teollisuustuotanto sai odotetusti suurim-
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man painan. Taisen pääkompanentin selitysasuus tuli huamattavaksi 
sekä investaintitaimintaan liittyvän sementin myynnin että kulutus­
tavaraiden tuannin sarjassa. Viittaaka tämä erilaisten investainti­
ja kulutussyklien alemassaalaan jäi erikseen tutkittavaksL lO 

Ryhmä D 

Tämän työllisyyskuvaajan (sarjat 11-15) tapauksessa 1. pääkampo­
nentin selitysaste ali 84 <fo ,eli korkein verrattuna muihin ryhmiin. 
Suurin paina tuli teallisuuden avaimien työpaikkajen osalle. Lyhen­
netyllä työviikalla otevat -muuttujan vaikutus ryhmän 2. pääkam­
panenttiin asoittautuierittäin merkittäväksi. 

Ryhmä E 

Vientisuhdanteisiin liittyvistä sarjoista muodastettiin uusi kombinaa­
tiO'. Länsi-Saksan teallisuustuatannan ja asuntatuatannan ,ohella ryh­
mään valittiin puutavaran valmistus, sahatavaran myynti ja kako 
länsivienti. Sahatavaran myynti säilytti asemansa parhaana indi­
kaattarisarjana. Ensimmäinen pääkampanentti pystyi selittämään 
78 % ryhmän kakanaisvarianssista. 

Ryhmä F 

Ryhmä F kaastuu tyollisyyden, tuatannan ja ulkamaankaupan »par­
haista» Hmaisinsarjaista (muuttujat 1, 2, 6, 9, 13, 33, 34, 36, 40, 41). 
Ensisijaisena tavaitteena F-ryhmän tapauksessa oli tutkia sen »peit­
tävyyttä» ts. suhdanneikuvaajan kykyä selittää perussarja tateutu­
nutta kehitystä. Selitysastee'ksi saatiin 89 % (liite 3). 

4.5. Indeksimallit 

Trendipaikkeamien selitysmallissa selittävinä muuttujina vaivat alla 
selitettävä (= perussarja) viivästettynä ja ~ksi tai useampi ryhmien 

10. Vrt. Paunio, 1962. 
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suhdannekuvaajista. Liitteessä 3 on esitetty tällaisten indeksimal­
lien kdkeiden tulokset. Kaksi tai kolme se1ittäj ää sisältävä malli tun­
tuisi tarkoituksenmukaiselta. Tätä käsitystä tukevat sekä selitys­
aste et että DW -estimaatit. 

Malli 4 on varsin käyttökelpoinen, sillä E-ryhmän kuvaaja~kaik­
ki taustamuuttujat ovat etumatkaisia kun taas C-ryhmässä kaikki ovat 
nollaviivästeisiä. Mallia epäilemättä parantaisi, jos mukaan olisi liit­
tää estimoitu viivästeisten sarjojen kuvaaja. 

DW-estimaatit osoittavat, että regr:essiotestimallien (mallit 6 ja 7) 
ja kahden selittävän muuttujan ind~ksimallien jäännöstermi'in jäi au­
tokorrelaatiota. Näille residuaalisarjoille voitaisiin estimoida ARMA­
malli (Box ja Jenkins, 1970), jonka liittämlnen varsinaiseen selitys­
malliin kohottaisi viimeksimainitun ennustamiskykyä. l1 Selitysmallin 
ja sen jäännöstermin ARMA-maIlin ylhdistetyn muodon (läheistä su­
kua ns. ARJMAX-malleille) parametrien estimoimiseksi on kehitetty 
tilastollisia menetelmiä (N erlove, Grether ja Carvalho, 1979). 

4.6. Ennuste 

Ryhmän E kuvaajan avulla konstruoitiin perussarjan trendipoik!kea­
mille jälkikäteinen ennuste aikavälille 1. nelj. 1977-1. nelj. 1980 
sekä ennuste ajanja!ksolle 2. nelj.-4. nelj. 1980. Ex post-ennuste 
on varsin yhdenmukainen toteutuneen kehityksen kanssa (kuvio) .12 

11. E-ryhmän testimallin jäännössarjalle estimoitiin koemielessä ARMA (0,1): 
Ut = at + 0.232 at -1. Yksinkertaisin (iteroimaton) yhdistetty malli on silloin: 

s 1 A 

BKT t = - 0.057 + 0.214 Et + at + 0.232 at -1. 

Huomattakoon, että DW-estimaattori ilmaisee vain ensimmäisen kertaluvun autokor­
relaation suuruutta; ARMA-mallin yhteydessä lasketaan autokorrelaatioita haluttu 
määrä. 

12. BKT:n hidas kasvu vuosina 1975-78 on aiheuttanut pitkän ajan keskimääräi­
sen kasvuvauhdin alenemisen. Kun perussarjan lisäys vv. 1964-7,6 oli keskimäärin 
5.29 Olo, vv. 1964-79 lukema oli 4.13 Olo; 19'70-luvulla se laski 2.33%:iin. Trendin muut­
tumisen vaikutuksia tutkittiin estimoimalla E-ryhmän trendipoikkeamien ja perussar­
jan vv. 1964-1979 (huom.) trendistä laskettujen poikkeamien regressioyhtälö samalta 
ajanjaksolta kuin alkuperäinen regressiotesti (n:o 6, liite 3). Tulokseksi saatiin 

BKT~ = 1.76 + 0.230 Ei R2 = 0.6:5 DW = 0.56. 
(3.6) (9.4) 

Ehkä merkittävin muutos verrattuna alkuperäiseen on vakiotermin tuleminen tilas­
tollisesti merkitseväksi (5 %:n taso). Toinen seikka on residuaalisarjan voimakas auto­
korreloituneisuus (vrt. ARMAX-mallit edellä). 
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Kuten kuviosta havaitaan, roorkeasuhdannevaihe aIlkoi vuoden 
1979 puolivälin tienoilla jatkuen kuluvana vuonna. Sahatavaran 
myynti pysyi edelleen korkealla tasolla. Länsi-Saksan teollisuustuo­
tannon kehitys oli varsin hyvä kuluvan vuoden alkupuoliskolla; 
asuinrakennus toiminnan näkymät olivat suotuisat vielä vuoden 1979 
lopulla. 

5. Lopputoteamuksia 

Tässä tutkimuksessa on tarkasteltu indikaattorilmenetelmää suhdan­
neanalyysissä. Indikaattoritekniikikaa on kritisoitu »ohuesta teorias­
ta». Väite osoittautuu ylimalkaiseksi, sillä illman teoreettista runkoa 
kansantalouden toimintamekanismista järkevää ilmaisinjärjestelmää 
ei voida ajatella !muodostettavaksi. Esimerkiksi NBER-menetelmän 

Trendikasvun hidastuminen ei kuitenkaan ole aiheuttanut muutoksia huippujen ja 
aallonpohjien ajoittumisessa kuten kuviosta voidaan nähdä. 

Kuviosta ilmenee, että paikallinen aallonpohja ajoittui vuosien 1975 ja 1976 vaih­
teen tienoille. Talvella 1976 tehty indikaattoriennuste osui näin ollen oikeaan (Hella, 
1976). 
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taustana on pääosin teoria yritysten käyttäytymisestä eri suhdanne­
vaiheissa. 

Suhdanne-ennusteita ja -katsauksia tarvitaan yhä lyhyemmin ai­
kavälein suunnittelun ja päätöksenteon tueksi sekä yksityisellä että 
julkisella sektorilla. Perinteisten ~onometristen maHien luoman 
rungon ympärille tarvitaan näin ol1en enenevässä määrin täydentäviä 
tarkasteluja. Indikaattori-lähestymistavan tehtävä tässä yhteydessä 
voidaan jakaa kahteen rYhmään: 1) aikaväliongelmat, esim .. vuosimal­
lien yhteydessä ku~ausi- tai neljännesvuos'ipohjainen indikaattori­
järjestelmä paitsi täydentää suhdanteiden kuvausta ja selittämistä voi 
antaa signaaleja malliennusteiden muuttamiseen; 2) indikaattoreilla 
(= kuvaajilla ) saadaan lisävalaistusta kysymykseen »missä nyt 01-
laan», sillä mallit ovat pakostakin sangen jäykästi historiaan sidottuja 
ja ne paramet~eineen ·edustavat (ainakin täTlä hetkellä) keskimää­
räistä »tr,endilinjaa». Indikaa:ttoreilla on osaksi samoja ongelmia, 
mutta muuttamismahdollisuudet, esim. tärkeä trendin rakenneana­
lyysi, ovat tällöin joustavammat. 

Indikaattorikuvaajien merkitys suhdanteiden seurannassa on ko­
rostunut viime vuosina. Leading-indeksien lisääntynyt käyttö USA:n 
ja Ison-Britannian talouspoliittisessa keskustelussa on tästä eräs osoi­
tus. 

Käsillä olevassa tutkimuksessa saatiin arvokasta tietoa paitsi eräis­
tä uusista ihnaisinsarjoista kuten suhdannebarometristä, Helsingin 
päivälehtien ilmoitustilaindeksistä, rahan lkireysmuuttujasta ja Tänsi­
viennis'tä, myös m uodostettujen suhdannekuvaajien tilastollisista 
omInaisuuksista. IndeiksimalIien kokeilut antoivat rohkaisevia tu­
loksia. 

Indikaattorianalyysillä on potentiaalisia käyttöaloja. Rakenteel­
lisia ongelmia kuten trendin muuttumista voidaan käsiteHä tilastol­
lisin m.enetelminesimerkilksi liu!kuvan (regressio-) ja/tai adaptiivi­
sen analyysin avulla. 

Olennaista on, että indika'attorijärjestelmä taustasarjoineen pide­
tään pienikokoisena sen hallittavuuden ja joustavuuden takaamiseksi. 
Taustasarjojen ennakkotietoJen usein neiklko laatu on indikaattorien­
nustamisen vaikeimpia ongelmia. 
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Liite 1 

Indikaattorisarjat 

Perussarja: suhdanneherkkä bruttokansantuote v. 1964 hinnoin 

1 Tuo t a n t 0, s u h dan n e n ä k y m ä t 

1 Teollisuustuotannon määrä 
2 Teollisuustuotanto, puutavaran valmistus 
3 Suhdannebarometri, tilauskanta 
4 Suhdannebarometri, suhdannenäkymät 
5 Sementin myynti 
6 VR:n kuormatut vaunut 
7 Rekisteröidyt uudet henkilöautot 
8 Betoniteräksen tuotanto 
9 Sanomalehtien ilmoitustilaindeksi, 

Helsingin lehdet 
10 Kaikki lehdet 

II Työllisyys 

11 Avoimet työpaikat, talonrakennus 
12 Avoimet työpaikat, teollinen työ 
13 Avoimet työpaikat, kaikki 
14 Työttömät/työvoima 
15 Lyhennetyllä työviikolla olevat 

111 Hinnat 

16 Viennin hintaindeksi 
17 Raudan ja teräksen hinnat (HWWA) 
18 Kuparin maailmanmarkkinahinnat 
19 Investointitavaroiden raaka-aineet 
20 Vuotien hinnat (HWWA) 
21 Tukkuhintaindeksi 1949 = 100, 

kotimaiset tavarat 
22 Tuotannon hintaindeksi 1949 = 100 

IV Rahatalous 

23 Money supply 
24 Money supply/elinkustannusindeksi 
25 Money supply/tuotannon hintaindeksi 
26 BKT (mh}7money supply 
27 Kotimainen clearing/money supply 
28 Disk. ja redisk. vekselit/liike-

pankkien antolainaus yleisölle 

V Ulkomaiset suhdanteet 

29 Länsivienti/viennin yksikköarvoindeksi 
30 Länsivienti/suhdanneherkkä BKT 
31 Länsikauppa/BKT (mh) 

Maksimi­
korrelaatio 

.915 

.801 

.500 

.642 

.699 

.803 
-.352 
-.246 

.863 

.805 

.686 

.787 

.735 
-.640 
-.529 

-.373 
-.523 
-.472 
-.609 
-.3'56 

-.427 
-.401 

.266 

.472 

.479 
-.327 
-.294 

-.486 

.687 

.615 

.448 
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Etumatka (-) tai 
viivästys (+) 

o 
-3 
-3 
-5 

o 
o 

-8 
+8 

o 
o 

o 
+1 

o 
+1 
-1 

-4 
-8 
-8 
-8 
-8 

-1 

-4 

+6 
+2 
-5 
+4 
-5 

-5 

-3 
-4 

o 
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32 Länsikaupan arvo 
33 Sahatavaran kumulatiivinen myynti 
34 Länsi-Saksan teoll.tuotannon määrä 

(ilman rakennustoimintaa) 
35 Länsi-Saksa: teollisuuden tilauskanta 
36 Länsi-Saksa: myönn. asuinrakennusluvat 
37 Iso-Britannia: yksityisen teollisuuden 

tilauskanta 
38 Iso-Britannia: aloitetut asuinrakennuk­

set, yksityinen sektori 
39 Iso-Britannia: valmistuneet asuinraken­

nukset, yksityinen sektori 
40 Financial Times, teollisuuden osakeindeksi 

VI Muut 

41 Kulutustavaroiden tuonnin volyymi 
42 Liikevaih tovero/tukkuhin taindeksi 
43 Vararikot 

Liite 2 

Pääkomponenttien selitysosuudet eri ryhmissä 

Osuus kokonaisvarianssista, olo 

Pääkomponentit 
Ryhmä 

1. 2. 

A 67.9 14.6 
B 57.1 21.0 
C 65.3 11.3 
D 83.4 7.6 
E 78.4 9.2 
F 70.,5 9.9 

.236 

.784 

.711 

.659 

.669 

.533 

.412 

.327 

.596 

.643 

.477 
-.192 

3. 

8.3 
14.6 
9.3 
5.0 
6.9 
5.4 

o 
-2 

-2 
-4 
-4 

-3 

-5 

-4 
-6 

o 
o 

-4 

1.+2.+3. 

90.8 
92.7 
85.9 
96.0 
94.5 
85.8 



Liite 3 

Indeksimallit 

1. BKT~ = 0.220 + 0.117 BKT LI + 0.114 ei + 0.082 Ef 

(1.0) (1.3) (5.6) (3.2) 

2. BKT t 0.264 + 0.025 BKT LI + 0.125 ei + 0.094 Ei R2 

(1.0) (0.3) (3.8) (3.1) DW 

-0.009 D f 
(-0.3) 

3. BKT t 0.260 + 0.125 ei + 0.098 Ei - 0.007 D t R2 

(1.0) (3.9) (4.0) (-0.3) DW 

4. BKT t 0.259 + 0.098 E i + 0.120 eI 
t R2 

(1.1) (4.4) (6.1) DW 

5. BKTf 0.166 + 0.078 A i + 0.132 eI 
t 

R2 

(0.6) (3.4) (6.1) DW 

6. BKT ~ = - 0.057 + 0.214 E f R2 
DW 

(-0.2) (14.2) 

7. BKT ~ - 0.053 + 0.224 F R2 

(-0.2) (19.6) DW 

0.90 

1.91 

0.93 

1.91 

0.93 

1.85 

0.89 

1.63 

0.88 
1.39 

0.81 
1.44 

0.89 
1.28 
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BKT t = perussarjan suhteellinen trendipoikkeama A t , ... , F l ovat ryhmien A­

F muuttujien vastaavien trendipoikkeamien 1. pääkomponentit. 
Mallien estimointiajanjaksot ovat: 
Mallit 1, 4, 5 ja 7 
Mallit 2, 3 ja 6 

Suluissa ovat kertoimien t-testiarvot. 

4 

1.1967-4.1976 
1.1964-4.1976 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

Long-term· financial trends and prospects for 
monetary policy 

GA VIN BINGHAM 

Background 

The purpose of this highly speculative 
paper is to consider possible long-term 
trends in financial conditions in Fin­
land and to attempt to assess their im­
plications for central bank policy. Al­
though it may seem somewhat curious 
at the present time when Finland's 
growth is well above its historical aver­
age and among the highest in the OECD 
area, the point of departure will be the 
widely held view that economic growth 
in the developed economies, including 
Finland, will decelerate in the medium 
term. The principal justification for 
this assumption is that if there were no 
deceleration in growth, future monetary 
policy would resemble past monetary 
policy and there would be Iess need to 
speeulate about its modalities. 

A slow-down in growth is generally 
associated with a decline in the inter­
naI rate of return on investm.ent, 
though which is the cause and which 
the effect can be debated endlessly. 
Sinee the rate of return has frequently 
been considered to be above the eost of 
investment financing in Finland, its de­
cline could, ceteris paribus, be expected 

to lead to a reduction in credit ration­
ing,and thus to a tendency to move 
towards equilibrium in the financial 
market.1 

Just whether a decline in growth is 
assoeiated mutatis mutandi with greater 

1. Note, however, that a decline in credit 
rationing does not necessarily imply a re­
duction in investment or growth. While 
it is true that a fall in the rate of return 
will cause non-rationed customers to reduce 
their demand for credit, it will then be­
come easi-er for previously-rationed custo­
mers to obtain credit (assuming of course 
that the decline in the rate of return is not 
so great as to cause them to cease demand­
ing credit). If the projects of rationed 
customers are as »efficient» as those of non­
rationed customers, there will be no reduc­
tion in the rate of growth. On the other 
hand, if the »efficiency» is not as great, 
there will be a fall in the growth rate. If 
the fall in the rate of return is so great 
that all rationing disappears, the system 
will move intoequilibrium or become 
demand-constrained. In the latter case 
growth will decline because .af a decline in 
the quantity of investment, not because of 
a deterioration in its »quality». . In this 
case, saving will exceed investment and 
the country will be a net capital exporter, 
presumably to ar·eas where the return on 
investment is higher. 



equilibrium in the financial market 
depends upon whether slower growth 
is the result of changes in preferences 
(sav,ings propensities) or changes in pro­
duction possibilities (investment pro­
pensities) and on the causal relationship 
between the rate of return and growth. 
Clearly, in a market c1eared by prices, a 
lower rate of return wilI reduce invest­
ment and slow down growth, but equal­
ly clearly, slower growth (weak de­
mand, sluggish innovation) will lower 
future income streams, reduce the in­
ternal rateof return and lower invest­
ment. The relationship between growth 
and investment must thus be considered 
simultaneous. 

Still, to the extent that there is some 
autonomous causation running from the 
rate of return to growth and to the ex­
tent thateconomic policy can affect the 
rate of return, slow growth should not 
be taken as exogenously given but as 
the consequence of policy decisions. 
Policy dedsions for their part may re­
flect at least to some degree the pre­
ferences of the population at large. If 
the reduction in growth reflected a ge­
nuine shift in preference for current 
income over future income, this would 
imply an increase in the intertemporal 
discount rate. The rise in the required 
rate of return would tend to reduce in­
vestment demand, and saving would be 
likely to falI at unchanged interest 
rates. If investment demand did not de­
crease because of rigidity in the cost of 
credit, there might be no tendency for 
the chronic disequilibrium in the finan­
cial market to disappear for saving 
might decrease by as much or more 
than investment. Moreover, a less 
growth-oriented policy might be imple­
mented if economic and other policy 
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were framed in light of attitudes in so­
ciety at large. 

However, if the decline in growth 
were due to exogenous factors affecting 
production possibilities, the decline in 
investment might not be accompanied 
by a falI in saving. Changes in produc­
tion conditions causing a deceleration 
in growth could be hesitancy to invest 
because of uncertainty about relative 
prices of energy and ,other inputs, un­
certainty about policy response at home 
and abroad to inflation resulting from 
changing relative prices, gradual ex­
haustion of productivity gains resulting 
from sectoral shifts from primary to 
secondary sectors, etc. Whatever the 
cause, a decline in production possibi­
lities could reduce investment without 
decreasing saving, especialIy if saving 
were influenced by exogenous factors 
such ,as demographic and other charac­
teristics of the population which did not 
change. 

Financial Patterns in Various Sectors 

Household Sector. From 1950 to 1975 the 
share of the population aged 15-64 rose 
from 63.4 per cent to 67.3 per cent. This 
tended to raise the savings ratio of the 
household sector since the propensity to 
save of these people, particularly those 
between 2,6' and 3'5, is high.2 Demo­
graphic changes should cease to raise 
the savings ratio from 1980 onwards. 
The relative size of the population of 
working age is forecast to stabilize 
while the share ,aged between 2'6 and 35 

2. In other countries the peak savings 
propensity often occurs in slightly higher 
age brackets. 
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is expected to fall from 18.5 per cent in 
1980 to 13 1/ 2 per cent in. theyear 2000. 

Theageing of the population as well 
as a slower rate of urbanization and the 
higher real price of energy may al ter 
household investment behaviour, i.e. ac­
quisition of dweHings may not prove to 
be as buoyant as in the past, which could 
in turn reduce household saving since 
one main rea,son for putting aside in­
come would no longer bulk so large in 
household decisions. The overall impact 
of these trends could be to leave the 
net savings ratio of this sector more or 
le ss unchanged or to reduce it some­
what. 

Corporate Sector. Slower growth and 
a lower rate of return on investment 
can be expected to reduce not only cor­
porate investment but also corporate 
saving. The net impact of slower growth 
on the financial deficit of this sector de­
pends on the strength of the two oppos­
ing effects. The experience of other 
countries which have shifted from rapid 
to slower growth has been that the de­
cline in the investment ratio is greater 
than the decline in the savings ratio in 
the corporate sector so that the relative 
size of the sector's financial deficit 
decreases. There is no reason to doubt 
such a trend in Finland. 

The assumed slow-down in growth 
may reduce cyclical swings, but it will 
also presumably be associated with 

more modest industrial investment 

which could complicate or at least slow 

down changes in the structure of the 

economy needed to exploit or respond 

to changing relative prices. 

General Government. The develop­

ment of the government's financial po­

sition is perhaps the most difficult to 

devine. Slower real growth can be ex­
pected to generate unemployment which 
would, on Keynesian analysis, call for 
greater government deficits, at least in 
the short-term. 

Moreover, the propensity of the gov­
ernment to run a deficit could well be 
influenced by the ease with which it 
can be financed. Slower growth should 
mean that the government will not be 
»crowded out» from the market and 
could perhaps finance a deficit more 
easily than in the past. Chronic deficits 
could also open new financial channels 
for the government. On the whole it 
might be reasonable to postulate at 
least a smaller financial surplus or per­
haps a perceptible deficit for the gov­
ernment sector on the assumption of 
slower growth. 

Foreign Sector. The financial deficit 
or surplus of the foreign sector is in­
fluenced by exchange rate policies, rel­
ative rates of inflation, relative rates of 
return and (shifting) differences in both 
intertemporal preferences and cyclical 
positions in different countries. In the 
very long run, Le. in a steady state, the 
current account should on average be in 
balance but even in the medium run it 
may be in surplus or deficit for long 
periods. 

If the rate of return on investment 
were to decline by a smaller amount in 
Finland than in other countries, Fin­
land could reasonably run a current 
account deficit in the medium runo The 
impact of relative rates of inflation 
depends on (and affects) exchange rate 
policy. The concentration of Finnish 
industry in industries where prices are 
volatile and where demand is cyclically 
sensitive tends to make inflationary 
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TraditionaI financial 
position 

Projeded financial 
position 

Household 
Corporate 
Government 
Foreign 

Surplus 
Deficit 
Surplus 
Surplus 

impulses stronger than in other coun­
tries and, with a fairly rigid (»stable») 
exchange rate policy, to generate peri­
odic current account deficits. On the 
other hand,a slow-down in growth 
should reduce some of the demand 
pressures which exacerbate inflation 
and push the current account into defi­
cit. Moreover, gradual diversification 
of the economy may reduce dependence 
on cyclically-sensitive industries with 
volatile prices. The nature of consensus 
decision-making in economic policy and 
the difficul ty of forecasting may make 
the mooted active use of exchange rate 
policy to reduce inflation less than 
completely successful. On these grounds 
it might be reasonable to prognosticate 
continued though perhaps less serious 
and less chronic current account defi­
cits. 

Both the traditionaI , and projected 
financialpositions of the main sectors 
are summarized in the table below: 

Foreign 
Households 
Firms 
Government 
Central bank 

TraditionaI 

Liability 
Liability 
Asset 

Liability 

Surplus (smaller) 
Deficit (smaller) 
Deficit (?) 
Surplus (smaller) 

Financial Markets 

Let us now consider the implications 
of these proj ected sectoral trends for 
the financial market and monetary 
policy. To do this, it is useful to take 
present institutional, legal and regula­
tory conditions as given and to see what 
pressures for change emerge from the 
changes in sectoral balances sketched 
above. 

A reduction in excess demand for 
credit should be reflected in a de cline 
in the gap between bank deposits and 
bank lending and in bank recourse to 
marginal finance (central bank and 
foreign). This in turn would presum­
ably imply a change in both bank and 
central bank balance sheets as well as 
in the way monetary policy transac­
tions are transmitted through to ulti­
mate economic agents. 

TraditionaI and Projected Balance 
Sheet Positions of the Banks 

Projected 

Liability 
Asset 
Asset 
Asset 

TraditionaI and Projected Balance Sheet of Central Bank 

Foreign 
Households (notes) 
Firms 
Government 
Banks 

TraditionaI 

Asset 
Liability 
Asset 
Liability 
Asset 

Projected 

Asset 
Liability 
Asset (smaller) 
Asset (?) 
Liability 
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Transmission Mechanism. When ex­
cess demand for credit is seen to cha­
racterize the financial market, mone­
tary policy is often thought to work in 
the folIowing way. In a restrictive 
phase, the cost of marginal finance is 
increased and its availability reduced. 
Since in Finland the banks are prevent­
ed or ,at least discouraged from passing 
on these costs, bank profits decline and 
the volume of lending is reduced which 
for its part restrains investment and 
economic activity even after alIowance 
is m,ade foroffsetting actions through 
trade credits, foreign capital flows, etc. 

Without excess demand for credit, 
monetary policy wilI presumably not 
work in this fashion. Economic agents 
wilI rely more on own assets as sources 
of liquidity,and less on »presumably 
assured borrowing power». This in turn 
should cause a shift in the focus of poli­
cy planning towards own asset aggre­
gates such as deposits or money. In 
some respects - measurement of liqui­
dity - the shift should ease monetary 
policy planning because measurement 
of presumably assured borrowing 
power is notoriously difficul t. 

However, in other respects - the 
choice of the appropriate own asset in­
dicatorsand wilIingness/ ability to use 
price incentives to generate the re­
quisite portfolio shifts - it may prove 
to be more difficult. If monetary ag­
gregates were given more emphasis, it 
would be natural to try to influence 
them through monetary multipliers 
which relate the monetary base or re­
serves at the central bank to currency 
and deposits. Although regulation of 
the banks' net positions (in this case 
net claims) ,at the central bank would 
remain critical, the task would pre-

sumably be no easier - and in some 
respects more difficul t - than in con­
ditions of credit rationing. One reason 
for this is that banks, like alI economic 
agents, are more inclined to heed the 
wishes of those who give them credit 
than the exhortation of those who hold 
their deposits. Another is that the cur­
rent legislation implicitly limits the use 
of reserve requirements to influence the 
monetary base or hank reserves: banks 
cannot be compelIed to hold reserve 
assets in excess of six per cent of de­
posits and interest must be paid on 
these reserve assets. Any reserve in­
creases above this must ultimately be 
»voluntary» though veiled threats of 
changes in legislation may be effective 
in generating acquiescence. In any 
case, the obstac1es to the development 
of a developed security market and the 
persistence of oligopoly in banking 
would make sure that the shift to pure 
market modalities is neither rapid nor 
complete. 

Interest Rate Poliey. StilI, price in­
centives could be expected to play a 
hitherto more important role in gene­
rating the portfolio shifts influencing 
the liquidity of agents' own asset port­
folios, and interest rate policy could 
easily prove to be more useful than at 
present. Other factors suggesting a 
more active interest rate policy are 

1) Higher and perhaps more volatile 
inflation resulting from rising real 
energy prices which may create 
a need for greater variability in 
nominal rates to prevent an in­
crease in the volatility of real 
rates. 

2) Greater volatility of international 
interest rates and capital move­
ments which give rise to increased 
pressure to alter domestic rates. 

3) Reduced share of population with 



debt on their dwellings (as a 
result of changing age structure). 

4) Possibility of using changes in 
maturity or other loan terms to 
reduce inflationary impact of 
changes in interest rate (altering 
the basis for determining ARAVA 
rents would also help). 

5) Potential growth in importance of 
fixed rate contracts as a result of 
chronic government deficits. 

6) Revision of the consumer price 
index which reduces the impact 
of changes in the interest rate on 
the cost of living so measured. 

7) Less unfavourable labour move­
ment attitudes towards active 
interest rate policy. 

There are, however, some structural 
features which will continue to limit 
the effectiveness or flexibility of inte­
rest r,ate policy: 

1) Continued dominance of the vari­
able rate contract which reduces 
the impact of interest rate changes 
on investment and savings deci­
sions. 

2) Tax-free nature of deposits and 
absence of automatic analogous 
treatment of other assets which 
hinders the growth of alternative 
own-asset markets. 

3) Persistence ofoligopoly in bank­
ing which tends to dampen inte­
rest rate competition. 

4) Projected increase in government 
deficits which creates pressure for 
lower interest rates. 

It is worthwhile noting that the regu­
lation of the banks' average and/or 
maximum lending rates loses much of 
its cogency - indeed becomes entirely 
counter-productive - if credit ratio-
ning disappears and if monetary policy 
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to be quite substantial to generate rapid 
portfolio change because of the impor­
tance of and tide-like shifts in expecta­
tions. It can be asked whether there is 
sufficient readiness in Finland to see 
interest rates fluctuate by the necessary 
amount. 

Although the putative low interest 
elasticity of demand for finance and the 
importance of oligopoly in banking 
might dampen the price impact of a 
more active interest rate policy, »cash 
flow» or liquidity effects could be im­
portant. Ii the fixed interest contract 
became more general and if the banks 
held fixed interest assets (e.g., housing 
loans or government security issues), a 
rise in interest rates would cut into 
bank 'liquidity and potentially have a 
perceptible impact on bank behaviour. 

Other Central Bank Policy Measures. 
The disappearance of credit rationing 
would reduce the need for the central 
bank's special financing arrangements 
designed to ensure the availability of 
finance for certain priority activities 
because these and other projects could 
then be financed in the capital market. 
Moreover investment and analogous 
reserves would become more important 
if investment were less buoyant. The 
growth of the central government's 
deficit would for its part increase 
government demand for central bank 
f,inance, a trend which would tend to 
alter the power and position of the 
central bank. 

actions are transrriitted to the economy Summary 
through price-induced portfolio shifts. 
The experience of other countries ope- Slower long-term growth would have 
rating in an own-asset setting is that substantial implications for financial 
changes in rates of return often have conditions and monetary policy. There 
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would be a tendency to move away 
from reliance on »presumably assured 
borrowing power» and to use own 
assets to satisfy liquidity needs. Chronic 
excess demand for credit would become 
less prominent and the financial posi­
tions of the various sectors would 
change. The financial surpluses of the 
household and government sectors 
would decrease and the financial defi­
cits of the corporate and foreign sectors 
would falI. 

Monetary policy would work by in­
fluencing portfolio decisions, and price 

incentives would become more impor­
tant than in the past. However, there 
would remain important obstacles to 
the free use of interest rate policy and 
pure market modalities could pre­
sumably not be used exclusively. The 
balance sheet of the Bank of Finland 
would come to resemble that of other 
central banks: bank reserve deposits 
would exceed lending to the banks, 
lending to the corporate sector would 
de cline in relative importance and the 
government might attempt to obtain 

central bank finance. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

YK:n kilpailunrajoituskoodi ja kansainvälinen 
kauppa* 

ROLF LEPPÄNEN 

1. Johdanto taloudellisen voiman jatkuvassa keskit-
tymisessä kansallisella, alueellisella ja 

YK:n jäsenvaltiot ovat neuvotelleet kansainvä:lisellä tasolla. Sellaiset kil-
monenkeskisesti sovituista tasa-arvoi­
sista periaatteista ja säännöistä· kiJpai­
lunrajoitusten (restrictive business 
practices) valvomiseksi kansainvälises­
sä kaupassa. Tarkoituksena on oHut 
kirjata käyttäyty,miskoodi, joka osal­
taan auttaisi kansainvälisten taloudel­
listen suhteiden uudelleenrakentamista. 
Koodi on nähtävä osana [aajempaa, ko­
ko maailmantaloutta käsittelevää neu­
vottelupr,osessia. Samalla se käytän-

'nön tasolla vähentää kilpailunrajoitus­
ten haittavaikutuksia, auttaa säätele­
mään monikansallisten yritysten toi­
mintaa ja toimii eri valtioille mallila­
kina ki:lpailulainsäädännön lkehiHämis­
työssä. 

2. Kilpailunrajoitukset kansain­
välisessä kaupassa 

KiLpailunrajoituksilla on ollut tärkeä 
merkitys nykyisen kansainvälisen 
markkinaraken teen muodostumisessa ja 

* Aihe on ollut esillä YK:n kilpailun­
rajoituksia käsittelevässä konferenssissa 
19.11.-7.12.1979 sekä 8-22.4.1980, jossa 
ulkoasiainsihteeriRolf Leppänen on ollut 
Suomen edustajana. 

pailunrajoitukset kuten karteHit eivät 
ole uusi ilmiö. Niitä on käytetty vuo­
sisatojen ajan. Ne vaikuttavat kan­
sainväliseen kauppaan ja erityisesti k'e­
hitysmaiden kauppaan voimakkaasti. 
Useimmat kilpailunrajoitukset ovat tä­
män vuosisadan tuotteita ja ne tava­
taan yhdistää moni'kansallis,ten yritys­
ten toimintaan. 

Kansainvälinen kauppa on keskitty­
nyt ,suhteellisesti ottaen lukumääräl­
tään harvojen yritysten käsiin. Tulok­
sena on voimakkaanoligopolistinen -
toisinaan monopolistinenmarkkinara­
kenne. Lukuunottamatta tiettyjä maa­
talouden ja kaivannaisteoUisuuden alo­
ja, joilla valtion yritysten vaikutus on 
suuri, maailmankauppaa ohjailevat 
kehi ttyneiden markkina talousmaiden 
suuryritykset, JOIssa toisinaan myös 
valtiot ovat mukana. Monet näistä sa­
manaikaisesti sekä teollisuus- että ke­
hitysmaissa toimivista yrityksistä ovat 
monikansallisia kauppa- ja teollisuus­
yrityksiä. Tästä ·on seurauksena, että 
kasvava osuus maai:lmankaupan liike­
toimista tehdään »sukulaisyritysten» 
kesken. 

Tavalllinen kilpailunrajoitus on sopi­

mus tai muu järjestely sellaisten yri-
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,tysten kesken, joiden päämääränä on 
oligopolistisen tai monopolistisen ase­
man luominen tiettyjen hyödykkeiden 
kaupassa. Tällaisia järjestelyjä on käy­
tetty vuosisatoja erityisesti kehitysmaa­
kaupassa. 

Meidän vuosisatamme tuotetta ovat 
yrityshankintojen kautta syntyneet oli­
gopolit tai monopolit. KansainväHseHä 
tasolla erityisesti tämä prosessi näyttää 
viime vuosina vain kiihtyneen ja suh­
teellisen vähälukuisten yritysten, joista 
valtaosa on monikansallisia yrityksiä, 
maI1kkinavoima on voimakkaasti kas­
vanut. Tällaisissa ·olosuhteissa, joissa 
yr.ityksillä on hallitsevamarkkina-ase­
ma, on erilaisten killpaHunrajoitusten 
käyttäminen se~kä koti- että ulkomai­
sissa liiketoimissa houkuttelevaa ja ta­
vanomaista. 

Kilpailunrajoituksiin kohdistuva val­
vonta on yleensä kohdistunut kansalli­
sella tai alueellisella tasoHa i:lmeneviin 
haittoihin. Kansainvälisten markkinoi­
den kilpailunrajoitukset ovat jääneet 
vähemmäN-e huomiolle. 

KHpailunrajoituksia käsittelevän kon­
fer.enssin työn päävaatimuksena oli vai­
kutuksiltaan tasa-arvoisen säännöstön 
luominen. Käytännössä tämä mer­
kitsee sekä kansallisella että kan­
sainvälisellä tasona yksipuolisesti val­
litsevan markkinavoiman huomioon­
ottamista yri,tysten toimintakentässä 
erityisesti kehitysmaiden yritysten osal­
ta. Nämä ovat Y'leensä uusia tulokkaita 
maailmanmarkkinoiLla samoin kuin ke­
hittyneempien maiden 'pienet ja keski­
suuret yritykset ja ne kohtaavat koh­
tuuUoman vaikean ki'lpaHutilanteen eri­
tyisesti suhteessa monikansallisiin yri­
tyksiin. Kehitysmaat eli ns. ryhmä-77 
onkin Ikorostanut tätä näkökohtaa sa­
moin kuin sitä, että säännöstön tulee 

koskea myös kaikkea yritysten välistä 
tavaroiden ja palvelusten vaihdantaa 
mukaanlukien emo- ja tytäryhtiöiden 
välinen toiminta. Tällainen vaatimus 
tulee ymmärrettäväksi kun mui,stetaan, 
että lähes 30 % maaHmankaupasta käy­
dään »sukulaisyritysten» kesken. 

Sosialistiset maat eli ns. ryhmä-D 
ovat korostaneet omalle järjestelmäl­
leen tyypillisten valtion yritysten ase­
maa. Samalla näiden maiden lähtökoh­
ta <on selvemmin poliittinen ja sen kär­
ki kohdistuu teoHisuusmaiden monikan­
sa1listen yritysten suuntaan. Ne vaati­
vat keinotekoisesti Juotujen, kauppaa 
haittaavien esteiden ja kilpailunrajoi­
tusten poistamista idän ja 'lännen 'mo­
lemminpuolisesti edullisen ja tasa-ar­
voisen kaupan ja taloudellisten suhtei­
den kehittymisen hyväksi. 

3. Kilpailunrajoituksia käsittelevän 
konferenssin tulokset 

UNCTADin alaisen, kansainvälisistä 
asiantuntijoista muodostuneen II! ad 
hoe-työryhmän raportti loi puitteet Kil­
pailunrajoituskonferenssin työlle. Työ­
ryhmän laatima kilpailunrajoi-tusten 
kansainvälistä valvontaa koskeva sään­
nöstöluonnos oli osoitus saavutetusta 
konsensuksesta (e'li tilanteesta, jossa ku­
kaan eri osapuolista ei aktiivisesti vas­
tustanut saavutettua kompromissia). 
Kil pail unraj oi tuskonferenssin käsi tel­
täväksi jäivät alkuvaiheessa ne kysy­
mykset, joissa työryhmä ei ollut saavut­
tanut konsensusta. Näitä olivat 1) sään­
nöstön soveltamisesta myönnettävät 
yleiset poikkeukset, 2) kehitysm,aiden 
yrityksille myönnettäväerityiskohtelu, 
3) monikansallisen yrityksen eri valti­
oissa olevien yksiköiden välisten suh-



teiden asema sekä 4) kansainväliset jär­
jestelyt, joihin kuuluvat kansainvälisen 
tason valv.onta- Ja ,seurantakoneisto se­
kä säännöstön oikeudellinen sitovuus. 

Kilpailunrajoituksia rkäsittelevän kon­
ferenssin ensimmäisessä vaiheessa 
19. 11-7. 12. 1'97\9 jäi viimeisimpänä 
ehdotuksena pöydälle konferenssin pu­
heenj oh taj an arg.en tiinalaisen Jose 
Sanchis Munozin eri alueellisia ryhmit­
tymiä eli 1) markkinatalous-teollisuus­
maita (ryhmä-B), 2) kehitysmaita (ryh­
mä-77), 3) sosia:listLsia maita (ryhmä-D) 
sekä 4) Kiinaa edustavien ehdotusten 
yhteenveto. 

Säännöstön ,sovellutus alan osalta eh­
dotus kattoi kaikkien, ,myös monik.an­
saHisen yrityksen emo- ja tytäryhtiöi­
den välisen toiminnan. Säännöstöä ei 
kuitenkaan soveHetiaisi valtioiden väli­
siinsopimuksiin tai näiden vaikutuk­
siin. 

Poifukeukset säännöstön sovel tamises­
ta 'sekä kehitysmaiden itselleen vaati­
ma erityiskohtelu muodostivat toisen 
pääosan puheenjohtajan kompromissi­
esityksestä. Sen mukaan säännöstöä so­
've'llettaessa .olisi oteUava huomioon ta­
paukset, joissa kansa1'linen laki tai sään­
nös hyväksyy yritysten tietyn tyyppi­
sen käyttäytymisen ha'rjoiteUavan po­
litiikan näkökohtien mukaisesti. 

Kehitysmaiden osalta olisi säännös­
tön sovelrtami,sessa otettava huomioon 
ne erityisolosuhteet, joissa niiden usein 
vasta luomisvaiheessa oleva kansallinen 
elinkeinoelämä toimii. 

J,o konferenssin alkupuoleHa päästiin 
periaa tteelliseen yhteisymmärrykseen 
siitä, että $äännöstön kansainvälistä 
seurantaa hoitaisi ha'llitustenvälinen 
asian tun tij aryhmä OECD :ssä noudarte­
tun käytännön mukaisesti. Tämän li­
säksi valtiot raportoisivat UNCTADille 
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kHpailunrajoituksia koskevan säännös­
tön alalla tekemistään toimista. 

Yleisesti oltiin myös sitä mieltä, ettei 
säännöstö olisi ainakaan alkuvaiheessa 
oi!keude'llisesti sitova. 

Konf.erenssi kokoontui t·oiseen istun­
toonsa 8.-22. 4. 1980 Genevessä. Ensim­
mäisessä istunnossa avoimiksi jääneiden 
kysymysten käsittelyä jatkettiin sekä 
alueel'lisissa työryhmissä että konfe­
renssin puheenjohtajan kokoavassa 
kontaktiryhmässä. Teollisuusmaiden ja 
kehity.smaiden välillä oli edelleen kaksi 
pääongelmaa: o'li löydeUävä säännöstön 
sovellutusosaan hyväksyttävä muotoilu 
monikansallisten yritysten emo- ja ty­
täryhtiöiden välisestä suhteesta sekä 
sovittava lopuLlisesti kehitysmaiden tie­
tystä erityiskohtelusta. Sosialistisille 
maine oli yritys~käsitteen määrrittely 
tärkeä näiden maiden valtionyritysten 
aseman vuok.si. Ensimmäisenä ratkesi 
valtionyritysten kohtelua koskenut kiis­
ta ,myös sosialistisia maita tyydyttäväl­
lä tavalla, kun sekä säännöstön määri­
telmä- että soveltamisosaan saatiin pa­
kettiratkaisuna kaikkia osapuolia tyy­
dyttävä ratkaisu. Määritelmäosan mu­
kaan koodin katsotaan kattavan kaikki 
yritykset (B-ryhmän ja ryhmä-77 vaa­
timus); soveltamisosassa taas hyväksy­
tään yritysten käyttäytyminen vastoin 
koodin säännöksiä silloin, kun valtio 
tätä edellyttää tai sen lainsäädäntö tä­
män hyväksyy eD-ryhmän vaatimus). 

Vastaavasti rlöydettiin sitkeiden neu­
vottelujen jälkeen monikansaHisten yri­
tysten kohtelua ikoskevaan kiistaan rat­
kaisu. Luettelossa, jossa ovat kirjattuna 
ne kiLpailua rajoittavat toim·enpiteet, 
joihin yritys saattaa 'ryhtyä käytrtäen 
väärin haHitsevaa m~rkkina-asemaansa 
liitettiin a:laviite, joka seUttää mitä po. 
väärinkäyttö tarkoittaa. Tämä alaviite 
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rii ttää sallimaan tiettyj ä poikkeuksia 
monikansaHisten yritysten emo- ja ty­
täryhtiöiden erityissuhteesta johtuville 
liike- yms. toimille. Säännöstön sovel­
lutusosassa on myös säädös, joka myön­
tää kehitysmaille säännöstön sovellu­
tuksessa tietyn, niiden taloudellisen ke­
hityksen vaatiman erityisaseman. Yh­
teisymmärrykseen kuitenkin päästiin ja 
kilpailunrajoituskonferenssi päätti suo­
sittaa syksyllä 1980 YK:n yleiskokouk­
selle nyt aikaansaadun säännöstön hy­
väksymistä, samoin kuin koodin tarkis­
tuskonferenssin koollekutsumista viiden 
vuoden kuluttua. On .mahdollista, että 
koodin soveltamisen vapa.aehtoisuus 
otetaan tällöin uudelleen käsiteltäväksi. 

tavan ja ·eri osapuO'lia huomioon otta­
van suhtautumisen. 

Jo va:lmisteluryhmän toimenpide­
muistiossa kävi selväksi, että maamme 
elinkeinoelämän ja ennenkaikkea teol­
lisuuden edut tulivat Hnjanvedossam­
me hyvin turvatuiksi. Näin oli asian­
ilai ta ensinnäkin kaikkien III ad hoe 
-työryhmän säännösluonnoks-essa sovit­
tujen kohtien osalta ja myöhemmin 
myös konferenssin puitteissa tehdyissä 
ehdotuksissa. 

Moderneissa markkinatalousmaissa 
katsotaan kilpailupoIitiikan suuressa 
määrin palvelevan myös kuluttajapo­
liittisia tarkoitusperiä. Koodi on sisäl­
löltään tähän suuntaan viittaava. Onpa 
asiasta nimenomainen mainintakin koo­
dil uonnoks-essa. 

4. Kansainvälisen säännöstön vaikutus Mitä muihin kansantaloudellisiin vai-
Suomen kansantalouteen kutuksiin tulee, pätee niihin nähden 

meidän osa<ltamme suurin piirtein sama 
Suomen osallistumista YK:n kilpailun- 'kuin muihinkin m·arklkinatalousmaihin. 
rajoituskonferenssiin va'lmisteE ulko- Niistä on oHut puhetta joo edellä. Edut 
ministeriössä vuonna 1979 kokoontunut kilpailunrajoitusten valvonnasta ja eh­
työryhmä, johon kuului eri viranomais- käisystä ovat y,leisesti ottaen samat 
ten ja etujärjestöjen edustajia. Työryh- kuin tuotannon ja vaihdannan li'berali­
mä pyrki määrittelemään linjamme soinnista ,muutoinkin. 
ulko- ja kauppapolitiikkamm·e yleisten 
tavoitteiden mukaisesti ,ottaen huo-
mioon sekä elinkeinoelämän että toi­
saalta kehitysyhteistyöpo'liittiset tar­
peet. 

5. Säännöstön vaatimukset 
kansallisella tasolla 

Suomen etujen mukaista katsottiin Säännöstön johdanto-osassa todetaan 
olevan pienen ja kes!kisuuren teollisuu­
den ·aseman korostaminen. Toisaalta 
myönnettiin, että 'myös kehitysmaiden 
olosuhteet on voitava säännöstössä ot­
taa huomioon. 

Suomen kilpaHulainsäädäntö on sään­
nöksitltään kehittymätöntä. Tästä puut­
teesta näytti kansainvälisissä yhteyk­
sissä olevan etuakin, sillä tuo lainsää­
dännön epämääräisyys mahdollisti j ous-

mm. ,että kaikkien maiden tulisi huo­
lehtia siitä, että niissä toirmivat yrityk­
set kaikissa ·suhteissa noudattavat sään­
nöstöä. Edelleen ,tässä .osassa sanotaan 
oltavan vakuuttuneita siitä, että tällai­
sen säännöstön soveltaminen ja kansal­
lisen kilpailun ja kilpailulainsäädännön 
tehostaminen tulevat johtamaan pa­
rempiin ehtoihin ja kehittämään suu­

remman tehon kansainvälisessä kau-



passa j-a kehitYlksessä, ,erityisesti kehi­
tysmaiden osalta. Lisäksi se tulee tur­
vaamaan ja kehittämään yhteiskunnal­
lista hyvinvointia y;leensä, ja erityisesti 
kuluttajien etuja niin hyvin kehitys­
kuin kehi ttyneissäkin maissa. 

Säännöstön F-osanal1.issa Jähdetään 
siitä, että yhteistyö kansainvälisellä ta­
solla on tarkoitettu poistamaan kilpai-
lunrajoituksia 
mahdol'lisuudet 

tai ainakin 
tehokkaasti 

suomaan 
käsitellä 

niitä, mukaanlukien ,monikansalliset 
yritykset, kehittämä~lä ja tehostamalla 
valvontaa sellaisten kHpailunrajoitusten 
osalta, jotka haittaavat kansainvälis­
tä kauppaa, erityisesti kehitysmaiden 
kau;ppaa ja sanottujen Imaiden taloudel­
lista kehitystä. Tässä suhteessa olisi 
säännöstön mukaan ryhdyttävä mm. 
toimiin yhtenäisen menettelytavan ke­
hittämiseksi kunkin maan kansallisessa 
kii1pailussa, jotta nämä saataisiin vas­
taamaan säännös.töä. 

V aJI tiolleaseteUuj a ve'l voi tteita kehI­
tellään yksity1skohtaisemimin edelleen 
osassa E. Tämä sisältää kaikkiaan 10 
kohtaa. Tärkeim,mät niistä ovat vapaas·­
ti suomennettuina seuraavat: 

- valtioiden tulee omaksua, kehittää 
ja tehokkaasti soveltaa asianmu­
kaista kilpailulainsäädäntöä ja ot­
taa käyttöön oikeudellisia ja ha1lin­
no1'lisia ,menettelytapoja ki,lpaHun­
rajoitusten valv,omise'ksi, mukaanlu­
kien monikansaliJi.set yritykset. 

- valtioiden tulee perustaa lainsää­
däntönsä ensisijais,esti kilpailunra­
j.oitusten eliminoimiseen tai näiden 
tehokkaan käsitte'lyn periaatteisiin 
nimenomaan sellaisten y;ritysten toi­
minnan tai käyttäytymisen suhteen, 

j,otka joU·akin tavoin väärinkäyttä-
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maansa rajoittavat markkinoillepää­
syä tai muutoin ,epäasiaHisesti ra­
joittavat kilpailua siten, että sillä 
·on tai sillä todennäköisesti saattaa 
.ol'la vahingollisia vaikutuksia niiden 
kaupankäyntiin tai taloudelliseen 
kehitykseen. Yritysten välisten sopi­
musten ja järjestelyjen ulkonainen 
muoto ei vaikuta asiaan. 

- valtioiden ,tulee kHpailunrajoitusten 
valvonnassaan ,taata yritykselle koh­
telu, joka .on 'rehti, tasapuolinen ja 
voi,massaolevan lainsäädännön mu­
kainen. 
valtioiden tu'lee etsiä sopivia paran­
nus- ja torjuntakeinoja ehkäistäk­
seen ja/tai valvoakseen valtuuk­
siensa puitteissa kHpailunrajoitusten 
käyttöä, milloin valtioiden tietoon 
tulee että sellaiset ikilpailunrajoi­
tukset vaikuttavat vahingollisesti 
kansainväliseen kauppaan ja ei-kan­
sainväliseen kauppaan ja kehityk­
seen. 

-- valtioiden tulee ryhtyä toimiin, jot­
tei niiden lainsäädäntö tai hallinto 
edistäisi yritysten liittymistä sellai­
siin ,sopimuksiin tai järjestelyihin, 
jotka synnyttävät tai vahvistavat 
vahingollisia vaikutuksia omaavaa 
hallitsevaa markkina-asemaa. 

- vaI Uoiden tulee j ärj estää tai kehi t­
tää menettelytapoja sehlais,en infor­
maation saamiseksi yrityksistä, mu­
kaanlukien monikansalliset yrityk­
set, mikä .on tarpeen niiden harj oi t­
taman ki:1pailunrajoitusten tehok­
kaal'le valvonnaHe, mukaanlukien 
tässä suhteessa sopimusten ja mui­
den rajoittavien järjestelyjen yksi­

tyiskohda tkin. 

Edellä koskete.ltujen, jäsenmaille 
mä1'lä hallitsevaa markkina-ase- osoitettujen »ponsien» ilisäksi säännöstö 
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sisältää monia ja melko yksityiskohtai­
sia säännöksiä siitä, miten kansainväli­
sellä tasoNa yhteistyö järjestetään. Yh­
teistyön luonteesta syntyneeseen sopi­
mukseen on jo edellä viitattu. 

Todettakoon, että ,myös Suomen kil­
pailulainsäädännön tarkistaminen on 
tullut ajankohtaiseksi. Kun sen uudis­
taminen pääsee toden teolla vauhtiin, 
meHlä ,on mahdollisuus käyttää hyväk­
semme kansainvä'lisellä tasolla tehtyä 
mittavaa kodifiointityötä. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

Kukkosen kausipuhdistusmenetelmä 
spektrianalyysin valossa 

AUGUST LEPPÄ 

1. Johdanto 

Suomessa yleisesti käytössä oleva nk. 
Kukkosen 1 Ikausipuhdistusmenetelmä 
tuottaa ajoittain vaikeaselkoisia tulok­
sia. Useimmiten kyseessä on tosin tul­
kintakyvyn puute Jiit,tyneenä puhdis­
tettavan aikasarjan vaikeaselkoiseen 
kehitykiseen. Kyseisen menetelmän kan­
taisä eli US Bureau of Census viraston 
X-II .on yleisesti tunnustettu yhdeksi 
parhaimmista kausi puhdistusmenetel­
mistä,2 mutta eräitä varauksia on esi­
tetty kirjaHisuudessakin.3 Ensinnäkin 
estimoidun 'kausikomponentin suhteel­
lisen voimakas muuttuminen tulee 
aj oiitain ilmi puhdistettavaa aikasarj aa 
päivitettäessä. Toinen kritiikin kohde 
on, että menete'lmä saattaa poistaa aika­
sarjasta myös muita aaltoja kuin nor­
maalisti 'kausivaihtelun piiriin Juettavat 
2, 2.4, 3, 4, 6 ja 12 kuukauden mittaiset 
aallot. Yleispäteviä ja yksikäsitteisiä 
johtopäätöksiä ,menete'lmien paremmuu­
desta on vaikea tehdä ja tarkastelu on­
kin yhdistettävä kionkreeitisiin aikasar­
j.oihin. »Vaikeissa» aiikasarjoiss'a tulok­
sen hIuonous ei välttämättä johdu me-

1. Kukkonen 1968. 
2. Mm. Fase, Koning ja Volgenant 1973. 
3. Auerbach ja Rutner 1978, Babich ja 

Goodhew 1978, Dagum 1978, Plewes 1978. 

nete'lmästä vaan kyseenalaiseksi joutuu 
oletus aikasarj an dekomponoinnista 
edes jossain määrin säännöllisiin tren­
di-, suhdanne-, kausi- ja satunnaiskom­
ponen tteihin. 

Kukkosen menetelmä poikkeaa alku­
peräisestä :kantaisästään lähinnä tasoi­
tuksissa käytettävien painojen valin­
nan suhteen. Kantaisä tosin .on k.okenut 
joukon -muutoksia ja kattaa nykyisel­
lään selvästi suu:r:emman määrän valin­
naisia vaihtoehtoja ja testejä. Mutta 
periaatteiltaan menetelmiä voidaan yhä 
pitää samoina ja tässä selvityksessä 
keskitytäänkin frekvenssialueen omi­
naisuuksiin, jonka mm. Fase, Koning ja 
Volgenant lähes sivuUittavat. Spektri­
analyysin käyttökelpoisuudesta kausi­
puhdi,stusmenetelmän testaamiseen voi­
daan olla eri mieltä,4 mutta tätä kautta 
saataneen selville ainakin .osa totuudes­
ta. Sen sijaan vastausta kysymykseen 
kausipuhdis'tuksen tarpeellisuudesta en­
nen varsinaista analyysiä tämäkään 
menettely ei anna.5 Ainakin lyhyen 

4. Grether ja Nerlove 1970. 
5. Baudin, 1977 s. 32-48, on suhteellisen 

epäilevä tarpeellisuuden suhteen kun taas 
Babich ja Goodhew toteavat empiirisen ko­
keen turvin kausipuhdistettua aineistoa 
käyttävän mallin tuottavan parempia ennus­
tetuloksia. 
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aikavälin analyysissä on syytä suhtau­
tua varauksella sarjan vii>meisten ha­
vaintojen kausipuhdistettuihin arvoihin, 
varsinkin jos sarjan kausivaihtelu näyt­
tää selvästi ,muuttuvan. 

X-lI puhdistusmenete'lmän selvimpiä 
heikkouksia onkin 'Hsätyn aineiston ai­
heuttama kausikomponentin ja tällöin 
myös puhdi,stetun sarjan muuttuminen. 
Varsinkin suurelle yleisölle tulosten 
jatkuva revisiointi aiheuttaa tulkinta­
vaikeuksia ,eikä sarjan käännepisteitä 
pystytä kovin tarkkaan havaitsemaan.6 

J,outuessaan käyttämään viimeisille ha­
vainnoille . epäsymmetrisiä painoj ame­
netelmä pakottaa viimei,siin trendisuh­
danne- ja kausikomponentin estimaat­
teihin todellisuutta vakaamman kehi­
tyksen. Kanadalaisten kehittä,mä X-ll:n 
ja ARIMA-maUin ,risteytys poistaa osit­
tain tämän ongelman tuottamalla sar­
j asta estimoidulla mallilla kolmen vuo· 
den ennustetut havainnot ja käyttämäl­
lä näitä varsinaisessa kausipuhdistus­
analyysissä. Tul,oksena on huomattava 
pieneneminen viimeisten kausipuhdis­
tettuj-en havaintojen virhevarianssissa 
v.errattuna 'lopulrliseen tulokseen tai toi­
saalta sarjan kOlIliPonenttien välisessä 
vaihtelussa. Kokemusten pohjalta kana­

dalaisten kontri'buuHo vaikuttaa varsin 

hedelmälliseltä, ,sillä ainakin 70-luvuHa, 
jolloin kirjoittajalrla on ,oHut mahdolli­

suus tutustua puhdistukseen käytän­

nössä, uusien havaintoj-en lisääminen 

on usein tuottanut varsin poikkeavia 

estimaatteja. Käännepisteiden havaitse­

minen on tällöin ollut vaikeaa, varsin­

kin kun siihen on puhdistuksen lisäksi 

vaikuttanut ennakollisten tietojen har­

haisuuS' ja epäluotettavuus. 

6. PLewes 1978, s. 185, Dagum 1978, s. 203. 

2. Spektrianalyysin käyttö­
mahdollisuudet 

Trutkimusonge1man kannalta merkittä­
vimpiä ,ristispektrianalyysin estimaa tte­
ja ovat sekä puhdistamattoman että puh­
distetun sarj an otosspektri, ristispektrin 
neIiöspektl1i, vaihekulma ja koherenssin 
neliö.7 Näistä tavanomainen otosspektri 
kertoo eri aallonpituuksien tai frek­
venssien osuuden käsiteltävässä aika­
sarj assa, neliöspektri eri vaiheessa ole­
vien aaltojen korrelaation eri frekvens­
seillä, vaihekulma selvittää tutkittavien 
sarjiojen vHpeisyyden toisiinsa nähden 
eri frekvensseillä ja koherenssi puoles­
taan on sarjojen yhteismitaHinen kor­
relaation kuvaaja. Mikäli kausipuhdis­
tus ,on onnistunut ovat kausivaihteluun 
kUuiluvien frekvenssien mahdolliset pii­
kit kadonneet tyystin kausipuhdistetun 
sarjan spektristä. Katoaminen tässä yh­
teydessä merkitsee yleensä piikin suun­
nan vaihtumista. Vastaavasti jos kau­
sipuhdistus on jättänyt puhdistetun sar­
j anaaUot samaan vaiheeseen, on vaihe­
kiulman estimaatti nona. Vaihe kulman 
arvo 1 puolestaan viittaa täyden aallon 
mittai,seen siirtymään, eikä sillä suh­
dannekuvan kannalta ole siis hälyttä­
vää merkitystä. Mikäli vaihe,siirtoa kui­
tenkin on syntynyt, kertoo neliöspektri 
näiden eri vaiheessa ·olevien aaltojen 
korrelaation suunnan frekvensseittäin. 

Koherenssln neliön pitäisi kausipuh­
distuksen onnistuessa o.lla mainituilla 
kausifrekvensseillä suhteellisen pieni 
tai olematon. Jos aineisto sisältää tren­
dinomaista kehitystä .ovat häkiöt ko­

herenssin estimaatissa todennäköisiä.8 

7. Estimointikanavat löytyvät mm. teok­
sesta Jenkins ja Watts 1968. 

8. Jenkins ja Watts 1968, s. 382. 
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neistossa kaherenssin neliön €stimaatit 
ajaittain ylittivätkin lievästi te,areetti­
sen ylärajansa eli ykkösen, mutta vas­
taavasti differentiaidussa aineistassa 
mielenkiinnon kahteena aHeiden hie­
man vuotta pitempien aailtajen esti­
maattien tulkinta ,an jo vaikeampaa 
aineistan lyhyyden vuaksi. 

3. Analyysin aineista 

Ristispektrianalyysiä an savellettu brut­
takansantuatteen valyymi-indeksiin 
(1970-1978) ja teallisuuden valyymi­
indeksiin (1970-1978) taukakuussa 1979 
saatavina olleiden tietajen mUlkaisina. 
Aikasarjajen lyhyys johtuu siitä, että 
näitä ky;seisiä sarJaja julkaistaan puh­
distettuina juuri vuadesta 1970 alkaen 
jahtuen aikaisempien havaintajen ver­
taHukelvattomuudes'ta. Spektrianalyy­
sin paria vuatta pitempiin aalltaihin ei 
tämän vuaksi kannata kiinnittää liikaa 
huamiata. Ai~asarj,ajen pituus, aggre­
gainti ja käytetty viive -avat siis mää­
räytyneet enem'män tutkimusangelman 
ja aineiston saatavuuden kuin tearian 
antamien viitteiden mukaan.9 Viiveen 
pituuteen avat vaikuttaneet myös alus­
tavien estimaintien tulakset. Kaska 
käytetty .ohjelmista ei sallinut sekä 
trendin että keskiarvan paistamista ai­
kasarjasta hyväksyttiin aineistajen lie­
vä trendinomaisuus jakson alkupäässä 
varsinkin kun trendipuhdistetusta ai­
neistasta sa,adut es.titmaatit käyttäytyi­
vät selvästi satunnaisemmin. Estimaa­
teissa esiintyvä vuata oli eräs näistä 
häiriöistä. Trendin vaikutus pyrittiin 
eliminaimaan myös käyttämällä diffe­
renssiaineistaa, mutta tulakset eivät 

9. Suvanto 1977, s. 134. 

5 

Kuvio 1 a. BKT:n 
otosspektri 

Kuvio 1 b. BKT:n 
otosspektri, kausi­
puhdistettu 

suuremmin muuttuneet. Spektriesti­
maattien tasaittamiseen käytettiin 
spektri-ikkunan kertaimia 0.23, 0.54, 
0.23. Suarittamalla useampia aj,aja eri 
kertaimiHa ja viiveilllä sekä eri aineis­
taina olisi päästy vielä tarkempiin tu­
loksiin, mutta näinkin saadut alivat 
suhteellisen yhdenmukaisia. 

4. Analyysin tulakset 

Bkt-sarjan spektrissä (kuvio 1.a.) nä­
kyy selvästi kausivaihtelun keskittymi­
nen vuaden j,a puolen vuaden mittais­
ten aa'l taj en kahdalle. Muiden aa[ ta­
jen huiput avat ilähes huamaamattamia 
varsinkin kun spektriestimaatin ,tasaitus 
on hieman leventänyt 12 kuukauden 
piiklkiä. TasaiUamatonkaan estim,aatti 
ei täysin paista 13-14 kuukauden aal­
tajen asuutta. DiHerentiaidussa aineis­
tassa huippu Jevenee vielä 16 kuukau-
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Kuvio 1 c. BKT:n 
differenssisarja, 
otosspektri 
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Kuvio 1 d. BKT:n 
differenssisarja, 
otosspektri. Kausi­
puhdistettu 

den aaltojen alueelle (kuvio 1.e.). Vas­
taavasti 9 kuukauden aaltojen .osuus ko­
rostuu differenssiaineiston spektriesti­
maatissa. Kausipuhdistetun sarjan 
spektri.estimaateista ovat kausivaihte­
lun piikit suhteellisen hyvin hävinneet 
(kuviot l.b. ja 1Jd.). Toisaalta kausi­
frekvenssejä hieman pienempien frek­
venssien piikit ovat se'lvästi pienenty­
neet etenkin differenssiaineistossa. Dif­
ferentiointi on kuitenkin hävittänyt lä­
hes tyystin kaikki pitemmät aaJllot ai­
kasarjan lyhyyden vuoksi, joten esim. 
16 kuukauden aaHon katoamiseen voi­
daan suhtautua varauksella. Selvästä 
pienenemisestä huolimatta tuntuu kui­
tenkin Auerbaehin ja Rutnerin huoli 16 
kuukauden aaltojen katoamisesta hie­
man liian suurelta tässä aineistossa. 

Sen sij,aan teollisuuden volYY'mi-in~ 

deksinkuukausisarjassa 16 kuukauden 
aaltojen 'katoaminen verrattuna vuoden 
mittaisen vaihtelun pienenemiseen on 
huomattava (kuviot 2.a. ja 2.b.). Alku­
peräisen sarjan spektriestima,atissa nä­
kyvät erittäin selvinä kaikki kausi-

Kuvio 2 a. Teolli­
suuden volyymi­
indeksi, otosspektri 

2b Teollisuuden vOlyymi.indeksl,otosspektri 
K<luliiipuhdlstetlu 

Kuvio 2 b. Teoiri­
suuden volyymi­
indeksi, otosspektri. 
Kausipuhdistettu 

frekvenssit tosin tasoituksesta johtuen 
hieman todelG.ista leveämpinä. Koska 
16 kuukauden aaHo on vaHtulla viive­
määrä1lä aivan 12 kuukauden aallon 
vieressä, ovat Johtopäätökset epäv,ar­
moja, sillä tasoittamattomassa spektri­
estimaatissa 16 kuukauden estimaatti 
on vuodon vaikutuksesta jopa 'lievästi 
negatiivinen. Koska kuitenkin vuoden 
'mittainen aalto jää tasoitetussa esti­
maatissa korkeammaksi verrattuna 
muihin kausifrekvensseihin, on syytä 
olettaa kausi puhdistuksen tässä aineis­
tossa puhdistavan osittain myös vuotta 
pitempiä aaltoja ja jättävän lievän kau­
sivaihte'lun puhdistettuun sarjaan. Ta­
soittamattomassakin estimaatissa vuo­
den mittaisen aa'llon estimaatti on vie­
lä yhtä korkea kuin viereisten 10 ja 16 
kuukauden ,aaltojen estimaatti. Spektri­
ikkunan kertoimia ja viiveiden ,määrää 
vaihtelemalla tuloksia voitaisiin ehkä 
tarkentaa, mutta tlmei,sesti sarjaan liit­
tyvä kausivaihtelun nopea muuttumi­
nen jättäisi ,edelleen johtopäätökset voi­
maan. Vika ei siis välttämättä ole käy-



3 Bktln koherenssi 

1 •• n 

Kuvio 3. BKT:n 
koherenssi 

Kuvio 5. BKT:n 
vaihekulma 

4 Teollisuuden volyymi-Indeksin koh.rennl 

Kuvio 4. Teollisuu­
den volyymi-indek­
sin koherenssi 

6 Teollisuuden lIolyymi.indak8in valhe kulma 

Kuvio 6. Teollisuu­
den volyymi-indek­
sin vaihekulma 

tetyssä kausipuhdistusmenetelmässä 
vaan pikemminkin aineiston soveltu­
mattomuudessa siihen. 

Koherenssin neliön estimointitulokset 
tukevat spektristä saatuja tu'lofksia. 
B~t:n volyymi-indeksin koherenssiesti­
maatti tosin vaikuttaa häiritsevän kor­
kealta 12 kuukauden kohdailla, mutta 
differenssiaineistossa vastaava esti­
maatti ,on suorastaan negatiivinen. 
Kummassakin tapauksessa viereisten 
frekvenssien a'lhaiset arvot tukevat kui­
tenkin sitä ,tulkintaa, että kausipuhdis­
tus poistaa vaihtelua hieman I.eveäm­
min kuin teoreettisesti olisi perusteltua. 
Viiveiden määrää vähentämällä kuvion 
3. visuaaUnen anti olisi ilmeisesti saatu 
pare.mma~si, mutta tällöin 16 kuu:kau­
den aallon ,osuus eUsi jäänyt selvittä­
mättä. 

Kuukausisarj assa koherenssispektri 
(kuvio 4.) näyttää varsin selkeältä, siilä 
jokaisen kausifrekvenssin JkohdaUa on 
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piikki alaspäin. Piikit ovat kuitenkin 
suhteellisen leveitä eikä syy näytä ole­
van käytetyssä spektri-Ikkunassa. Sel­
vään suhdannevaihteluun kausipuhdis­
tus ei näytä koskevan, sillä koherenssin 
neliön estimaatit ,ovat tällä alueena var­
sin ~ähelllä ykköstä. 

Vaihe kulman estimaatit (kuviot 5. ja 
6.) ovat kummassakin sarjassa varsin 
lähellä ääriarvoj aan eikä varsinkaan 
nelj ännesvuosisarj assa ole siis syytä pe­
lätä merkittävää suhdannevaiheen siir­
tymää puhdistamaionta ja puhdistet­
tua sarjaa verrattaessa. TeoHisuuden 
volyymi-indeksinkin vaihe .... erot ovat 
suhteellisen pieniä. Ääriarveista poik­
keavat estimaatit kohdistuvat kausi­
frekvensse1lle ja käytännön tulkintaa 
vaikeuttaa se, että viiverakenne vaikut­
taa hiemanerilaisel,ta eri aal,toailueiHa. 
Mahdollisia erHaisen viiverakenteen 
omaavia alueita ovat 12 ja 6. kuukau­
den ja 3-4 sekä 2.4 kuukauden alueet. 
Käsiteltävien sarj.ojen aika-alueen vii­
verakenteen erilaisuuden selvittäminen 
vaatisi kuitenkin tarkempaa aika­
alueen ~orrelaatiora!kenteen selvittä­
mistä. 

N eliöspektrin estim·aa,ttien anti kausi­
puhdi,stusta ajatellen rajoittuu 12 kuu­
kauden frekvenssin selvään negatiivi­
seen piikkiin. Ilmeisesti ne 12 kuu­
kauden aallot, jotka puhdistamisenkin 
jäJkeen ovat jääneet sarjaan (hieman 
eri vaiheena kuten vaihekulmaestimaa­
teista käy ilmi) korreloivat negatiivi­
sesti al~uperäisen vuoden mittaisen 
vaihtelun kanssa. Tämä saattaa hie­
man vääristää puhdistetun sarjan käyt­
tokelpoisuutta vuositasolle aggreg.oidus­
I;:;a tarkastelussa. Puhdistetun sarjan 
vuosi tasolle aggregoidut havainnot ei­
vät näet ,aina täysin vastaa puhdi,sta­
mattoman sarjan vuosihavaintoja. Il-
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Kuvio 7. BKT:n 
neliöspektri 

B Teollisuuden vo1yymi-inaeksin 'leIiÖlPektr; 

Kuvio 8. Teollisuu­
den volyymi-indek­
sin neliöspektri 

miön merkitys on kuitenkin mitätön, 
siJ'lä vaihekUll,maestimaatit 12 kuukau­
den kohdalla ovat varsinkin neljännes­
vuosisarjassa hyvin lähellä ykköstä. 
Suurempi poikkeama teollisuuden vo­
lyymi-indeksissä heiJastuu myös suu­
rempina piikkeinä neliöspektrin esti­
maafissa (kuviot 7. ja 8.). Mahdo'llinen 
. joskin epävarma seHtys .on teollisuu-
den volyymi-indeksin suurempi enna­
kohlisten havaintojen virhe, siUäkäyte­
tyissä aikasarj oissa kaksi viimeistä 
vuotta ovat ennakollisia. 

5. Yhteenveto 

Yleisvaikutelma on käytetyiUä aineis­
toilla tutkitun kausipuhdistusmenetel­
män suhteen luottavaisempi kuin mi­
hin Auerbachin ja Rutnerin tulokset 
USA:n ku'l uttaj ahin taindeksillä vii ttaa­
vat. Osittain voidaan havaita samaa 
pyrkimystä 'muidenkin aaltojen puhdis­
tamiseen, mutta tämä voidaan .osittain 
laskea hankalan ainei,ston viaksi. Mi­
käli puhdistetu~lla estimaateilla on 
merkittävää käyttöä, on kuitenkin syy­
tä pyrkiä löytämään kuhunkin aineis­
toon parhaiten sopiva menetelmä tai 

menetelmän variantti. Varsinkin kau­
sivaihteluItaan nopeasti muuttuvien 
sarjojen ja muutenkin vaikeasti ennus­
tettavien aikasarjojen suhteen nykyi­
sellä massamenetelmällä tuotettuihin 
kausipuhdistettuihin lukuihin .on syytä 
suhtautua varauksella aina kul'loinkin 
käyttötarkoituksen mukaan. Kanada­
laisten 'kehittämää 'menetelmää käyt­
täen nykyisiä tuloksia voitaisiin aivan 
m:meisesti parantaa. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

Epävarmuus ja oppiminen investointien 
teknologiavalinnoissa * 

PEKKA OLLONQVIST 

Tuotantokapasiteetin muutoksHla on 
keskeinen asema yrityksen pitkän aika­
välin suunnittelussa. Investoinnit tuo­
tannolliseen kapasiteettiin ovat usein 
ratkaisevia yrityrksen tuleva1le kehityk­
selle. Mikäli panostekijöiden välinen 
korvausjousto on ex post pieni tai nol­
la, investointipäätöksien yhteydessä ra­
jataan samaUa lyhyen ajan suunnitte­
luvaihtoehtojenedellytykset. Investoin­
nissa on toisaalta mukautettava yrityk­
sen henkilöorganisaatio muuttuneen 
tuotantoroapasiteetin ,edellyttämällä ta­
valla. Toisaalta uuden kapasiteetin 
käyttöönotto on mahdollista vain, jos 
henkiJöstöllä on tarpeellinen vailmius 
investointisuunnitelman läpiviemiseen.1 

Investointien optimointiin liittyvässä 
teorianmuodostuksessa optimaaHsen 
teknologiavalinnan ongelma ei ole saa­
nut osakseen huomiota. Kuitenkin juu­
ri teknologiavalinta vaikuttaa keskei­
simmin yrityksen tulevan toiminnan 
edellytyksiin ja organisaation muutos­
tarpeisiin. 

Tässä esityksessä hahmotellaan eräitä 
yrityksen teorian kehittäm,isedellytyk­
siä, joita perinteisesti Hiketaloustietei-

* Perustuu kirjoittajan lectio praecurso­
riaan Helsingin Kauppakorkeakoulussa. 

1. Investointien toteuttamisesta ja ase­
masta yritysorganisaatioissa mm. Junnelius 

(1974). 

den piiriin luettuJen ongelma-alueiden 
lii ttäminen in vestoin tien optimoin tiana­
lyysiin tekee mahdolliseksi. Tavoittee­
na on prosessi,lähestymistapaa käyttäen 
osoittaa ,eräitä vaiJkutuksia, joita sovel­
lettavaan teknologiaan JiittyvälJä epä­
v,armuudeUa sekä oppimisen kautta saa­
vutetulla panostuottavuuksien kehityk­
sellä on investointien optimointia kos­
kevaan päätöksentekoon. 

Epävarmuus ja optimaalinen 
investointi 

Uusklassisessa investointiteoriassa, jota 
on ilaajasti käytetty teoreettisena mal­
lityyppinä empiirisissä investointitutki­
muksissa, yrityksen tavoitteeksi olete­
taan diskontattujen nettokassavirtojen 
makisimointi ilman rajoitteita negatiivi­
sille nettokassavirroiUe investoinnin 
eliniän aikana. Optimissa panosten ra­
jatuottavuudet ovat yhtä suuria vastaa­
vien markkinahintojen kanssa mahdol­
lisiHa panosten sopeutumisen rajakus­
tannuksilla Hsättynä. Panostekijöiden ja 
lopputuotteiden investointihetken hin­
tojen asemesta optimointi perustuu hin­
takehityksistä tehtyihin ennusteisiin, 
jos täydellisen tietämyksen oletuksesta 
'luovutaan. Mikäli panossuhteet ovat ex 
post kiinteät, panossuhdevalinta loppu-
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tuotteiden hinnan ollessa satunnais­
muuttuja v,astaa valintaa täydellisen 
tietämy~sen vaHitessa (Hartman (1975». 
EpävarmuudeHa on vaikutusta vain op­
timaalisen tuotannon tasoon. Riskiä 
karttava yritys valitsee täydellisen tie­
tämyksen olosuhteita vastaavaa tuotan­
toa alemman tasonepävarmuustilan­
teessa (Sandmo (1971». 

U us~lassisessa teoriassa optimaalinen 
investointivathtoehto määrätään panos­
kombinaatiojoukosta, joka edustaa 
uusinta teknologiaa ts. investointiperio­
din ex ante tuotantofunktiosta. Uusim­
man teknologian kehittämistyössä on 
käytettävissä uusin informaatio panos­
ten reaalihintojen kehityksestä ja funk­
tion edustamien panoskombinaatioiden 
oletetaan muodostavan tehokkaiden yh­
distelmien joukon ko. panoshintasuh­
teiJla. Panostekijöiden yksikköhintoja 
käsitellään täydeUisen kilpailun mark­
kinaoletusten tapauksessa annettuina 
mar~kinahin toina. 

Uusimman teknologian yksikäsittei­
nen optimaalisuus komplisoituu mikäli 
huomioidaan :se, että uusin teknologia 
on uusinta vain valintahetkeUä. Mikäli 
nk. muuttuvien panostekijöiden yksik­
köhinnat kehittyvät investoinnin talou­
dellisen eliniän kuluessa keskimääräi­
sen tuottavuuden kehityksen mukana, 
eliniän ja takaisinmaksuajan toteutumi­
nen riippuu osittain myös tulevasta tek­
nologian kehityksestä.2 Uuden teknolo­
gian käyttöönottoon Hittyy lisäksi jouk­
ko riskitekijöitä, Jotka aiheuttavat pää­
omapanoksen yksiklköhintaan epävar­
muutta. Näistä tärkeimmät ovat käyt­
töönoton keskeytyskustannukset sekä 
uuden teknologian kehittämisessä ja 

2. Toimialan rakennuskehityksestä putty­
clay teknologiaoletuksella mm. Salter (1969). 

laitteistojen rakentamisessa aiheutunei­
den viivästysten kustannukset. 

Yrityksen investoinnin toteuttaminen 
uusimmalla teknologialla edellyttää li­
säksi, että tarpeelJ.inen tiedoLlinen ja 
tekninen valmius on yrityksen hallussa. 

Uuden teknologian kehittämiseen tek­
nisistä perusinnovaatioista toteuttamis­
kelpoistksi laitteistoiksi sisältyy huo­
mattava määrä epäv,armuustekijöitä. 
Lisäksi teknologian kehittäminen yk­
sittäistä investointia varten investoi­
vassa yrityksessä on usein liian kaLlista 
vain yhtä projektia ajatellen. Investoin­
tien pääomavaltaisuuden kasvu sekä 
koneiden ja laitteiden tekninen ~ehitys 
on lisännyt erikoistumista yli toimialo­
jen. Investointivaihtoehdot muodostu­
vat usein koneita valmistavan toimialan 
yritysten ja/tai suunnitteluyrityksen 
tarjoamista tuotantoyks:iJköistä. Erityi­
sesti prosessityyppi'sen tuotannon toimi­
aloilla tuotantolaitteistojen teknologian 
suunnittelu on keskittynyt ko. toimi­
a10ja palveleville tarjoajayrityksille. 
Panossuhteet on tällöin määrätty eri 
vaihtoehdoissa ko. teknologian kehittä­
misperiodin ex ante tuotantofunktiosta. 
Investoinnin ,optimoinnissa valitaan täl­
löin tavoitteen kannalta parasteknolo­
giavuosikerta. Se voi olla myös jokin 
tarkasteluperiodiaedeltävä ns. vanha 
teknologia .. 

Tehdasvaihtoehdot ja teknologian 
valinta 

Kun investoitava laitteisto valitaan val­
miista tehdasvaihtoehdoista on miele­
kästä olettaa, että investoinnin toteutus 
ja laitteiston käyttöönotto tehdään tar­
joajayrityksen toimesta. Täl,löin eri teh­

dasvaihtoehdot edustavat joko a) kaik-



ki uusinta teknologiaa tai: b) uuden tek­
nologian lisäksi jo käytettyjä vaihtoeh­
toja. Edellisessä tapauksessa vaihtoeh­
toj~en erilainen panosrakenne on seu­
raustaerilaisista panosten tuleviin hin­
toihin liittyvistä kehitys odotuksista tai 
ei-lineaarisesti homogeenisesta tuotan­
tofunktioS'ta. Jälkimmäisessä vanhaa 
teknologiaa edustaviin tehdasvaihtoeh­
toihin liittyy lominaisuuksia, joiden seu­
rauksena niiden käyttö saattaa olla op­
timaalista. 

Uusien teknisten innovaatioiden 
omaksumista ikoskev,ien tutkimusten tu­
lokset tukevat hypoteesia siitä, että to­
dennäköisyys tietyn teknologian käy­
töHe kasvaa ko. teknologiaa sovelta­
vien yritysten lukumäärän lisääntyessä 
(Mansfield (1968»: Uuden teknologian 
käyttöönotto edellyttää usein optimaa­
lisen tehdasyksrkön normaaHkapasitee­
tin laaj entam,ista. Yksikkökoon kasvaes­
sa uuden teknologian omak'sumisessa on 
havaittu hidastumista (Romeo (19'71». 
Empiiriset tutkimukset innovaatioiden 
omaksumisesta toimialan eri yrrtyksis­
sä leivät tue uusklassisen teorian ole­
tusta uusimman teknologian yksinomai­
sesta käytöstä uuden k,apasiteetin teh­
dasvaihtoehtov·alinnoi,ssa. Havaintojen 
teoreettisena selitysp.erusteena käyte­
tään usein yritysjohdon ja/rtai -organi­
saation kyvyttömyyttä omaksua uusim­
man teknologian mUlka,isia tehdasvaih­
toehtoja. 

Innovaatioiden omaksumisprosessej a 
koskevissa tutkimuksissa merkitseviksi 
selittäjiksi osoittautuneiden muuttujien 
lisäksi ·on vanhan teknologian sovelta­
misessa saaduilla ns. learning-by-doing 
o,ppimissäästöillä vaikutusta ko. tehdas­
vaihdon valintaan. Oppimisvaikutukset 
ovat vähäisiä investoinneissa, joissa in­
vestoivat yritykse,t itse toimivat to-
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teuttajina toiminnan ainutkertaisuuden 
ja investointien suhteellisen harvinai­
suuden seurauksena. Vaikutusten iden­
tifiointi on relevanttia toimialoilla, j.oil­
la t.ehdasvaihtoehdot toteutetaan tar­
joaj ayri tysten toimesta. 

Oppiminen investointien suunnittelussa 
ja toteutuksessa 

Uuden teknologian suunnitteluun ja 
toteutukseen· perusinnovaatioista val­
miiksi tehdasva1htoehdoiksi Hittyy tek­
nisluonteisia epävarmuustekijöitä, joita 
voidaan oppimisvaikutusten kautta pie­
nentää. Epävarmuutta tarkoitetussa 
mielessä sisältyy sekä koneiden ja lait­
teistojen suunnitteluun että valmistuk­
seen. Sitä sLsältyy ,myös investointien 
asennus- ja käyttöönottov.aiheisiin. Op­
pimisvaikutuksiksi panosten ,tuottavuu­
teen voidaan määritellä laajassa merki­
tyksessä ne tuottavuusmuutokset, joi­
ta järkeistämisen, standardisoinnin ym. 
systemaattisen oppimisen kautta saavu­
tetaan olemassaolevan teknologian käy­
tössä tai muiden t'eknologioiden suun­
niJttelun apuvälineenä. Toisaalta oppi­
misvaikutukset määritellään ta:loust.ie­
teissä usein käsittämään vain ne tuot­
tavuusmuutokset, jotka voidaan saavut­
taa kiinteänä pysyvän laitteiston käyt­
tökokemuksen avulla (ns. Horndahl­
vaikutus. Lundberg {1961». 

Oppimisen vaikutuksia työpanoksen 
tuottavuuteen on identif.ioitu vaihtoeh­
toisesti kumulatiivisen tuotannon ja op­
pimisen kohteena olevan prosessin syn­
typeriodista kuluneen ajan perusteella.8 

Edellisessä kokemuksen oloetetaan liit-

3. Learning-by-doing vaikutusten mittaa­
misessa esim. (FeHner (1969)). 
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tyvän toistojen lukumäärään kun taas 
jälkimmäisessä tuottavuuden muutosten 
aikaansaamisen edellytyksenä oletetaan 
olevan teknologian iän sen soveltamis­
nQpeudesta riippumatta. 

Investointivaihtoehtojen tuottajien 
oppimisella saavuttamien kustannus­
säästöjen voidaan olettaa edustavan 
kumpaakin perustyyppiä. Asennusteh­
tävissä ja käyttöönoton kokei,lussa voi­
daan useimpien oppiimissäästövaikutus­
t'en olettaa lisääntyvän toteutettujen 
investointien lukumäärän funktiona 
(= kumulatiivinen tuotanto). Toi,saal­
ta inv,estointitavaroiden tuottamisessa 
ajaillisen oppimisen merkitys on keskei­
nen. Tuotanto- Ja suunnittelu toiminnan 
järkeistämisen toteutuksessa ai'kaviive 
vaihtele.e eri tehtävissä, eikä siinä ole 
mielekästä olettaa suoraa yhteyttä ku­
mulatiiviseen tuotantoon. 

Oppimissäästöj ä voidaan eräissä ta­
pauksissa saavuttaa myös eri teknolo­
gioiden välhllä. Tarjoaj'an siirtyessä 
tuottamaan uutta teknologiiavuosiker­
taa, edellisessä saavutettuja järkeistä­
mis- ja standardisointimenetelmiä voi­
daan hyödyntää uuden teknologi,an yh­
teydessä. Esimerkkinä emo vaikutukses­
ta on kiehutusvesityyppist'en ydinvoi­
maloiden käyttöönoton oppimisprosessi. 
Sen on havaittu olevan uusinta teknolo­
giaa edustavien voimaloiden osalta no­
peampi kuin aik,aisempien tyyppien 
(Joskow & Rozanski (1979). 

Oppimisvaikutus ja teknologiavalinta 

lnvestointien yhteydessä yritys tavaHi­
sesti hankkiti käyttöönsä teknologiaa, 
jota se ei ennen ole soveltanut. Inves­
toidun tehdasyksikön käytössä saavu­
tettavat oppimissäästöt yrityksessä ovat 

sitä suurempia tiet ylle teknologiaUe, 
mitä vanhempaa yrityksen käytössäole­
van kapasiteetin teknologia on suhtees­
sa investoituun uuteen teknologiaan. 
Eri,tyisesti Horndal-vaikutuksen voi 
olettaa olevan suuri tapauksissa, joissa 
teknologioiden välillä on suuri ajallinen 
erO'. Tällöin oppimisvaikutuksella saa­
daan vakiona pysyvässä tuotantolait­
teistossa tuottavuuden lisäys, joka kiin­
teillä panossuhteilla saavutetaan tuo­
tannon lisäyksenä. 

Investoinnin aiheuttamien kolli.utus­
investointien tarve kasvaa, teknologioi­
den ,eron mukana, jolloin kokemuk­
sen tuoma oppimisvaikutus on suuri. 
Uusimmasta teknologiasta poikkeavien 
vuosik!ertojen käyttöönottoa niitä v,alit­
sevissa yrityksissä helpottaa koulutus­
suunni ttelun standardisoin Hm'ahdoHi­
suus saatuJen kokemusten peruste,ella. 
On lisäksi huomattava, että vaikeaa 
teknologi,aa edustavien [aitteist.ojen 
kOltlutussuunnittelussa voidaan tällöin 
vaikuttaa myös vaihtuvuutta aiheutta­
neisiin tekijöihin. 

'r.eknologtan valintapäätöksessä inves­
tointivaihtoehdon taloudeHinen edulli­
suus on keskeisin ,elementti. Investoin­
tivaihtoehtojen pääomapanoksen yksik­
köhinta määräytyy uusimman tekn.olo­
gian osalta a) uuden teknologian kehit­
telykustannusten, b) laitteistojen val­
mistUlksen yksikkökustannusten ja c) 
asennus- ja käyttöönottovaiheiden yk­
sikkökustannusten peruste'etIJa. Vanhan 
teknologian laitteistojen yksikköhinnan ' 
on oltava alhaisempi kuin uusimman 
teknologian laitteistoissa, sillä inves­
toinnin taloudellinen pitoaika .on ensik­
simainituissa i'Yhyempi korkeammasta 
työvaltaisuudesta johtuen. 

Oppimisvaikutusten avulla saatavat 
kustannussäästöt vanhan teknologian 



osalta siirtyvät kilpailuv,aikutuksen 
kautta yksikköhint01hin. SiiDtymistä 
hiJntoihin voidaan olettaa tapahtuvan 
vain sikäli, kuin ,se 'On tarpeen, jotta 
vaihtoehdoista tulisi vähintään yhtä 
edullinen uusimman teknol'0gian lait­
teiston kanssa. Silloin, kun oppimissääs­
töt ovat suurempia kuin välttämätön 
yksikköhinnan alentuminen edellyttää, 
oppimissäästöistä tulee este uuden t,ek­
nologian kehittämiselle. Viimeksimai­
nittu 'este on kuitenkin aina tilapäinen, 
mikäli oppimiskäyrä on aidosti kon­
veksi laskeva ajan funktio.. TäJHöin ta-
10udeUis,en eliniän Jyheneminen on tie­
tyn aika,välin jälk'een oppi,misvaikutus­
ta suurempi. 

Uusimm,an teknologian nopea läpi­
murto investoinneissa edel'lyttää olosuh­
teita, j,oissa panosten hintasuhteissa ta­
pahtuu äkillinen muutos. Tällöin tekno­
logia, jossa ko. pano.sten hintasuhteiden 
muutos kyetään huomioi,maan panost.en 
välisessä substituutiossa ex ante tuo­
tantofunktiossa, saattaa muodostua ta­
loudelilisesti edullisem,m,aksi v,aihtoeh­
doksil kaikilla ,suunnitelluilla tuotannon 
tasoUla. Esi,merkkinä ko. muutoks'esta 
voidaan pitää energian suhteellisen hin-

LIITE 

Oppimisvaikutuksen merkitystä suh­
teessa uuden teknologian panostuotta­
vuuksien kehitykseen voidaan tarkas­
tella yksinkertaisen esime!'!kin avulla. 
Yksinkertaistus ei kuitenkaan rajoita 
tulosten yleistettävyyttä. 

Oletetaan, että tekninen edistys ai­
neellistuu Harrod-neutraalina teknolo-
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nan nousua ja ,energia,a säästävien tuo­
tantoprosessien nopeaa käyttöönottoa. 
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gisena kehityks,enä ex ante tuotanto­
funktiossa ja että uusien tehdasvaihto­
ehtojen kehittämistyö tapahtuu inves­
tointitavaroita valmistavassa teollisuu­
dessa. Mikäli panossuhteet eri tekno­
logiavuo.sikertoja t = t ja t'[t' > t] val­
mistettaessa investointitavarateollisuu­
dessa oletetaan kiinteiksi ex post, lait-
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teistoja valmistavan yrityksen tuotan­
tofunktio voidaan kirj oi ttaa 

(1) Lt = ~ltYCe)t vuosikerralle t 
jossa: ~]t = työpanoskerroin 

i = 1, valmistus 
i =1 2, käyttöönotto 

(2) Lt' = ~lt,y(e)t' vuosikerralle t' 

Oletetaan, että oppimissäästöjä saa­
vutetaan vain laitteistojen asennus- ja 
käyttöönottotyössä. Mikäli oppimisvai­
kutusta voidaan kuvata aidosti konvek­
silla laskevalla käyrällä ja koneiden yk­
sikköhinta muodostuu tuotanto- ja 
asennusyksikkökustannuksista, inves­
toivan yrityksen. investoinnin yksikkö­
kustannus eri koneistovaihtoehdoille 

t+m 

ovat periodilla t' (olettamalla, että lait­
teiston hinta = valmistuksen ja asen­
nuksen työpanoskustannukset): 

(3) at = wCe) [~lt + ~te2-o Ct'-t)] 
jossa: wCe) = yks.palkka inv. tav. teoll. 

Investointivaihtoehdot muodostuvat 
teknologiavuosikertojen t ja t' koneis­
toista ja niissä oletetaan olevan putty­

clay tyyppinen panosrakenne. Lisäksi 
panosteknologian eliniän oletetaan ole­
van teknologian iän vähenevä funktio 
[mt(t') = mt(t) - (1'-t)]. Tällöin inves­
tointivaihtoehtojen edullisuuden vertai­
lu voidaan suorittaa voittofunktioiden 
avulla 

(5) 3'(t = J e-r (r-t') [p (-r) Yt-W (r) Ltl d'i-at1t 
r=t' 

t'+m 
(6) 3'(t' = Tit' e-r (r-t') [p ('i) Yt'-W ('i) Lt] d'i -at'It' 

Mikäli oletetaan, että t' = 0, P ('i) = P (t) ea (r-t),W ('i) = W (t) e{5 (r-t) ~it' =~it, w(e)('i) 
W ('i), C1t' = ~lte-y (t'-t), C2t' = C2 t ja r = a 

voittofunktiot suunnitellun tuotannon tasolla Yt voidaan kirjoittaa: 

(7) 

(8) 

jossa Cit = panoskerroin tuotantolaitteistossa 

(
i = 1, tYÖpanOSkerrOin) 
i = 2, pääomakerroin 

Jos nt> nt', rationaalisesti käyttäytyvä yritys valitsee uusinta teknologiaa t' edel­
tävän teknologiavaihtoehdon t. Esimerkkitapauksessa vanha teknologia on edulli­
nen mikäli oppimisvauhti (J täyttää ehdon: 

(9) 



KESKUSTELUA 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

Ulkomaankauppahinnat ja inflaatio Suomessa 

SIXTEN KORKMAN 

Johdanto 

Tämä kirjoitus on osaltaan jatkoa Lep­
päsen kanssa käytyyn keskusteluun in­
flaatiosta; vrt. Korkman (11980) ja Lep­

pänen (1980). Keskustelu koskee lähin­
nä seuraavia kysym)1iksiä:1 Miten suu­
rella voimalla ulkomainen inflaatio pi­
temmällä tähtäimellä vaikuttaa Suo-

1. Leppäsen puheenvuoron sanoma on 
ilmeisesti lähinnä se, että yksinkertaistin 
asioita liikaa kun en kirj oi tuksessani käsi­
tellyt suomalaisen inflaation »taloudeUisia, 
poliittisi,a, kansainvälisiä, kotimaisia suh­
danneluonteisia }a rakenteellisia element­
tejä». Eri tekijöiden suhteellinen merkitys 
inflaation määrääjinä on kuitenkin empiiri­
nen ongelma, ja kuten jatkossa pyrin osoit­
tamaan, on painotuksilleni empiirisiä perus­
teita. Nähdäkseni yksinkertaistaminen on 
välttämätöntä myös metodologisista syistä: 
»Se mikä on yksinkertaista on väärin, se 
mikä ei ole yksinikertaista on hyödytöntä.» 
Tämän Paul V,aleryn kiteyttämän ja Jouko 
Paunion referoiman ajatuksen oikeellisuu­
desta käy Leppäsen inflaatio analyysi esi­
merkkinä. Ulkomaisen ja kotimaisen inflaa­
tion välisestä suhteesta sekä valuuttakurssi­
politHkas1Ja katso myös Hannu Halttunen: 
Raha- ja valuuttakurssipolitiikan kokonais­
taloudellisista vaikutuksista, aikak'auskirj an 
tässä numerossa, sekä Halttunen, H. ja 
Korkman, S.: Central Bank Policy and 
Domestic Stability in a Small Open Econo­
my (julkaisematon). 

men inflaatioon? Miten nopeasti ulko­
maankauppahintojen muutosten vaiku­
tukset 'leviävät kotimaiseen hintakehi­
tykseen? Mikä on »kotimaisten» teki­
jöiden rooli inflaatioprosessissa? 

Mainittujen kysymysten selvittämi­
seksi esitetään jatkossa ensiksi eräitä 
varsin yksinkertaisia ulkomaanrkauppa­
hintojen merkitystä ja vaikutusten vä­
littymisen nopeutta kuvaavia ekono­
metrisia hinta- ja palkkayhtälöitä. Sen 
jälkeen tuodaan esille joitakin suori­
tettuihin tarkasteluihin liittyviä puut­
teellisuuksia ja varauksia. Lopuksi 
pohditaan tulosten implikaatioita. 

Ulkomaisen inflaation välittyminen 

Suomeen 

Seuraavassa ulkomaankauppahintojen 
markikamääräistä kehitystä käsitellään 
kotimaisen inflaation kannalta ekso­
geenisena tekijänä. Ulkomaanvaluutta­
määräisten tuontihintojen osalta ekso­
geenisuusoletus on varsin luonteva. 
Vientihintojen osalta oletus ei täysin 
pidä paikkaansa, mutta kotimaisten 
kustannusten vaikutus vientihintoihin 
on sen verran pieni verrattuna kilpai­
levan viennin hintakehityksen vaiku-
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tukseen,2 että eksogeenisuusoletusta 
voitaneen pitää hyväksyttävänä ensim­
mäisenä approksimaationa. Valuutta­
kursseja tai markan ulkoista arvoa kä­
si tellään tässä eksogeenisena mm. kos­
ka se edustaa inflaation kannaIta mie­
lenkiintoista talouspolitiikan instru­
menttia. (Laajemmassa tarkastelussa 
voidaan valuuttakurssipolitiikkaa pitää 
endogeenisena osana kansan talouden 
käyttäytymistä, niinkuin devalvaatio­
syklistä käydyssä keskustelussa on teh­
tykin.) 

Kysymystä ulkomaankauppahintojen 
inflaatiovaikutuksista lähestytään en­
sin mahdollisimman yksioikoisesti. Yk­
sinkertaisin hypoteesi olisi ilmeisesti 
olettaa, että kottmainen hintataso (P) 
on aina vakiosuhteessa (k) ulkomaan­
kauppahintoihin (PT). Kun ulkomaan­
kauppahintojen muutosvauhti vaihtelee 
varsin suuresti, on kuitenkin luonte­
vampaa olettaa että vakiosuhde pätee 
korkeintaan »tasapainossa» jota koti­
mainen hintataso osittaisen sopeutumi­
sen kautta lähestyy: 

(1) LllogP = ).(logP * -logP -1), 

missä 10gP * = 10gk + 10gPT. Kotimais-. 
ten inflaatiotekijöiden huomioonottami­
seksi lisättiin yhtälöön (1) selittäjäksi 
joissakin tapauksissa työttömyysaste 
(u), jonka oletetaan heijastavan työvoi­
mamarkkinoiden kysyntäpaineiden vai­
kutuksia esim. palkkaliukumiin ja sitä 
kautta hintoihin. (Kuten myöhemmin 
todetaan, voidaan työttömyysasteen 

2. Katso esim. Vartia (1974) s. 120. Koti­
maiselle kustannuskehitykselle suurempaa 
painoa antavia tutkimustuloksia ovat kui­
tenkin esittäneet Hämäläinen (1975) ja 
Blomqvist (1979). Vertaa myös Calmfors­

Herin (1977). 

merkitykselle antaa ,myös toisenlainen 
tulkinta.) Ennen estimointia (PNS-me­
netelmällä ja vuosiaineistolla) yhtälö 
(1) myös differensioitiin (multikollinea­
risuuden vähentämiseksi), jolloin esti­
moitava yhtälö on muotoa: 

(2) LllogP = adlogP -1 + 
a2LllogPT + aaLl u, 

missä a1 = 1- Å. ja a2 = 2. (eli yhtälön 
(1) mukainen oletettu riippuvuus P:n 
muutosvauhdin sekä P -l:n, PT:n ja u:n 
tasojen yälillä implikoi että inflaatio 
voidaan kirjoittaa viivästetyn inflaa­
tion, ulkomaankauppahintojen muutos­
vauhdin sekä työttömyysasteen muu­
toksen funktiona).3 Selitettävänä mUllt­
tujana käytettiin sekä yksityisen kulu­
tuksen että yksityisten investointien 
deflaattoreita ja estimointiperiodi oli 
pisimmillään 1961-79.4 Estimoinnissa 
osoittautui tarpeen viivästää työttö­
myysaste yhdellä vuodella. Tulokset on 
esitetty taulukossa J. (Ensimmäinen sa­
rake ilmoittaa estimoidun yhtälön nu­
meron, toinen sarake seIitettävän 
muuttujan, neljä seuraavaa saraketta 
selittäjien parametriestimaatit sekä su­
luissa niiden t-arvot ja kolme viimeistä 
saraketta estimointiperiodin, selitysas­
teen sekä Durbin-Watson testisuu­
reen.) 

Yhtälön LI mukaan kolme neljännes­
tä kulutusdeflaattorin vuosimuutosten 
vaihteluista selittyy ulkomaankauppa­
hintojen ·vaihteluilla (viivästetyt vaiku­
tukset huomioonottaen). Ulkoisen in-

3. Vertaa Gordon (1980). 
4 Eräs perustelu estimointiperiodin va­

linnalle on se, että ulkomaankauppahinto­
jen rooli kotimaisen inflaation kannalta 
oletettavasti on muuttunut olennaisesti tär­
keämmäksi kansainvälisen integraatiopro­
sessin myötä. 
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Lllo.gP = a1L1lo.gP-1 + a2L1lo.gPT + aSLlu-1 + a4D 

Lllo.gP Lllo.gP -1 Lllo.gPT 1 LlU-1 D est. 
per. R2 DW 

1.1 PC2 0.65 0.28 61-79 0.75 1.63 
(6.29) (3.91) 

1.2 PC 0.71 0.28 -0.01 61-79 0.79 1.82 
(6.89) (4.13) (1.79) 

1.3 PC 0.64 0.36 -0.01 65-79 0.85 1.8,8 
(6.90) (5.39) (2.23) 

1.4 PI3 0.51 0.47 63-79 0.82 1.90 
(5.66) (5.95) 

1.5 PI 0.52 0.50 -0.01 63-79 0.89 2.33 
(6.51) (7.00) (2.24) 

1.6 PI 0.41 0.62 -0.02 65-79 0.86 2.68 
(4.07) (6.44) (2.74) 

I.7 PC 0.7,6 0.28 -0.01 -0.03 61-79 0.87 1.99 
(8.34) (4.76) (2.44) (2.56) 

1.8 PC 0.68 0.36 -0.01 -0.03 65-79 0.93 2.31 
(9.58) (3.41) (6.98) (3.15) 

1. PT = 0.5PX + 0.5PM yhtälöissä 1.1, 1.2, I.4, 1.5, 1.7; PT = 0.4PX + 0.3PM + 0.3PMC 
yhtälöissä 1.3, 1.8; PT = 0.4PX + 0.3PM + 0.3PMI yhtälössä 1.6, missä PX = vien-
nin deflaatto.ri, PM = tuo.nnin deflaatto.ri, PMC = kulutustavaro.iden tuonnin yksikkö-
arvo. ja PMI = investo.intitavaro.iden tuo.nnin yksikköarvo.. 

2. PC = yksityisen kulutuksen deflaatto.ri. 
B. PI = yksityisen kiinteän pääo.man brutto.muo.do.stuksen deflaatto.ri. 

flaation l°/o:n lisääntymisen välitön 
(samana vuonna toteutuva) vaikutus on 
0.28 °lo, ja koska selittäjien para1metrien 
summa on jonkin verran ykköstä pie­
nempi (0.93), jää pitkänkin tähtäimen 
vaikutus alle l°/o:n (0.8 °lo). Kun yhtä­
löön lisättiin työttömyysaste (I.2) no.u­
sivat selitysaste ja t-arvot jonkin ver­
ran, mutta työttömyysaste en parametri 
ei tässä yhtälössä ole merkitsevä. (Ul­
komaankauppahintojen muutosvauhdin 
ja viivästetyn inflaation kertoimet ovat 
kaikissa tapauksissa merkitseviä.) Yh­
tälössä I.2 hintamuuttujien parametrien 
summa ei juuri poikkea ykkösestä (0.99). 
Estimoitaessa yhtälö uudestaan lyhyem­
mälle periodille 1965-79 (I.3), nouse­
vat selitysaste {myös vapausasteilla kor-

jattuna) ja t-arvot edelleen ja hinta­
muuttujien parametrien summa on täs­
mälleen yksi. Lisäksi sopeutumiskerroin 
on tässä tapauksessa suurempi (impli­
koiden nyt että ulkoisen inflaation 
l°/o:n kiihtymisen vaikutus kulutuksen 
deflaattorin muutosvauhtiin jo samana 
vuonna on 0.36 °lo), mitä voitaneen pi­
tää luontevana ulkomaankaupan ja 
kansainvälisen integraation merkityk­
sen lisääntyminen huomioonottaen. 

Yhtälöt I.4-1.6 estimoitiin yksityisen 
kiinteän pääoman bruttomuodostuksen 
deflaattorille. Tulokset ovat kauttaal­
taan samankaltaiset kuin edellä paitsi 
että ulkomaankauppahintojen välitön 
vaikutus investointitavaroiden kohdal­
la odotetusti on suurempi. 
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Yhtälöiden 1.1-I.6 mukaan kotimai­
nen inflaatio varsin pitkälle selittyy 
ulkomaankauppahintojen vaihteluiden 
välittömillä ja viivästetyi'llä vaikutuk­
silla. Sen sijaan työttömyysasteen seli­
tysosuus jää suhteellisen vaatimatto­
maksi ja vaikutus inflaatioon vain tila­
päiseksi (inflaatiovauhdin riippuessa 
työttömyyden muutoksesta mutta ei ta­
sosta). 

On kuitenkin selvää, että esitetyt yh­
tälöt jättävät vaille huomiota lukuisia 
sellaisia tekijöitä, jotka erityisissä ti­
lanteissa ovat vaikuttaneet inflaatio­
vauhtiin tai sen sopeutumisnopeuteen. 
Aikaisemmissa tutkimuksissa on esim. 
tulopolitiikan vaikutukset vv. 1969-70 
todettu varteenotettaviksi.5 Kuten yh­
tälöistä 1.7-1.8 ,käy ilmi, on tulopoli­
tiikan vaikutukset huomioonottavan 
dummyn (D) lisääminen selittäjäksi 
(v:lle 69-70) omiaan nostamaan seli­
tysastetta ja t-arvoja vaikuttamatta 
mainittavasti muiden selittäjien para­
metreihin. »Tupodummy» on myös mer­
kitsevä (mutta vain kulutusdeflaattorin 
muutosvauhtia selittävässä yhtälössä) 
ja parametrin suuruus jokseenkin ai­
kaisempien tutkimusten mukainen. 

Voidaan kysyä missä määrin kotimai­
sen inflaation riippuvuus ulkoisesta 
hintakehityksestä (ulkomaisesta hinta­
kehityksestä ja valuuttakurssipolitiikas­
ta) johtuu suorista vaikutuksista sen 
kautta,että osa lopputuotteista tuo­
daan ulkomailta, suorista kustannusvai­
kutuksista (välittömästi tai välillisesti 
ulkomailta tuotuja raaka-aineita ja tuo­
tantotarvikkeita käytetään lähes kai­
kessa kotimaisessa tuotannossa) ja 

5. K'atso Halttunen (1974) tai Molander­
Aintila-Salomaa (1970). 

välillisistä kustannusvaikutuksista (ul­
komaanka uppahin toj en vaiku tuksista 
palkkoihin). Edellä esitetyt yhtälöt ku­
vaavat inflaation riippuvuutta ulko­
maanka u ppahinnoista kokonaisu udes­
saan ja ovat liian karkeita vastatakseen 
tähän kysymykseen. Eräänä askeleena 
kohti inflaation välittymismekanismin 
täsmentämistä esitetään seuraavassa 
joi takin er1kseen paIkoille ja hinnoille 
estimoituja yhtälöitä. 

Teoreettisesti mielekkään ja empii­
risesti relevantin palkkayhtälön spesi­
fiointi ,on sekä meillä että muualla 
melko lailla avoin kysymys. Seuraavas­
sa lähtökohdaksi on valittu EFO-mal­
liin sisältyvä yksinkertainen ajatus sii­
tä, että palkkojen tulo-osuus avoimessa 
sektorissa (ja koko kansantaloudessa) 
»normaalioloissa» on jokseenkin vakio 
(palkat nousevat samalla vauhdilla kuin 
»jakovara» eli jalostusarvo työntekijää 
kohden), mikä samalla tarkoittaisi että 
avoimen sektorin ansiotaso on vakio­
suhteessa (z) työn tuottavuuden (q) ja 
avoimen sektorin jalostusarvon deflaat­
torin (PT) tuloon. Jälleen on syytä huo­
mioida että avoimen sektorin hintake­
hitys on varsin epävakaa, ja että va­
kiosuhteen näin ollen voidaan ajatella 
pätevän korkeintaan sellaisessa pitem­
män tähtäimen tasapainossa, jota pal­
kat osittaisen sopeutumisen kautta lä­

hestyvät: 

(3) JlogW = y.(logW * -logW -1), 

missä logW * = logz + log(PTq). 

Kotimaisilla työvoimamarkkinoilla 
vallitsevan kysyntäpaineen vaikutusten 
huomioonottamiseksi lisättiin yhtälöön 
(3) joissakin tapauksissa jälleen työttö­

myysaste. Differensioimalla (multikolli-
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LllogW = b1L11ogW -1 + b2L110g(PTqj +b3L1U-1 + b4D 

LllogW -1 LllogPTq l LlU-l D 
est. R2 DW per. 

II.1 0.6,2 0.35 61-79 0.58 1.54 
(2.77) (4.38) 

II.2 0.62 0.39 -0.01 61-79 0.68 1.70 
(4.74) (3.28) (1.99) 

II.3 0.60 0.44 -0.02 -0.03 61-79 0.77 1.64 
(4.82) (3.78) (2.34) (1.70) 

II.4 0.51 0.49 -0.02 -0.03 65-79 0.86 1.58 
(4.79) (5.13) (2.78) (2.03) 

1. q = 0.5q + 0.5q -1, PT = 0.5PT + 0.5PT -1, PT = 0.5PX + 0.5PM. 

nearisuuden vähentämiseksi) päädytään tavuuden ja jalostusarvon deflaattorin 
näin ollen estimoitavaan yhtälöön 6 muutosvauhdin sekä työttömyysasteen 

muutoksen funktiona). 
(4) LllogW = b1L11ogW -1 + 

b2(LllogPT + Lllogq) + b3L1 u, 

missä b1 = l - 'Y ja b2 = 'Y (eli yhtälön 
(3) mukainen riippuvuus W:n muutos­
vauhdin ja W _l:n, PT:n q:n sekä u:n 
tasojen välillä implikoi että palkkojen 
muutosvauhti voidaan ilmaista viiväs­
tetyn palkkojen muutosvauhdin, tuot-

6 Työttömyysasteen rooli yhtälössä (4) 
voidaan tulkita myös toisin. Jos näet »ta­
sapainotulonjako» on aleneva funktio työt­
tömyysasteesta (koska tulonjako jota kohti 
sopeudutaan riippuu työnantajien ja työ­
voiman voimasuhteista joka on myöhemmil­
le epäedullisempi mitä korkeampi on työt­
tömyysaste) esim. siten että z = zoexp({iu), 
{i < 0, niin silloin yhtälön (3) differensioi­
minen antaa: 
LllogW = (l-I')LllogW -1 + I'(LllogPT + 
Lllogq) + r{iLlu, 
eli yhtälön (4) mukaisen spesifikaation. 
Eri tavoista formuloida palkkojen ja luok­
kataistelutilanteen välinen yhteys katso 
Pohjola (1979) ja siinä mainitut lähteet. 
Työttömyysasteen muutoksen pikemmin 
kuin tason merkitystä korostavat (toisin pe­
rustein) myös esim. Ettlin (1979) ja Gordon 
(1980). 

YhtäJöä (4) estimoitaessa ei avoimen 
ja suljetun sektorin erottelua tässä yh­
teydessä pidetty välttämättömänä. Se­
litettävänä muuttujana käytettiin koko 
kansantalouden palkkatason (palkka­
summa jaettuna palkatun työn panok­
sella) muutosnopeutta ja selittäjinä ko­
ko kansantalouden työn tuottavuuden 
(bruttokansantuotteen määrää työpa­
nosyksikköä kohti) kasvua, ulkomaan­
kauppahintojen muutosvauhtia sekä ko­
ko kansantalouden työttömyysasteen 
muutosta. Estimoinneissa osoittautui 
jälleen tarpeelliseksi viivästää työttö­
myysasteen muutos vuodella (jotta se 
tulisi merkitseväksi). Lisäksi työn tuot­
tavuus ja ulkomaankauppahinnat vii­
västettiin puolella vuodella (eli esti­
moinneissa PT (= 0.5PX + 0.5PM) ja 
q korvattiin muuttujilla PT ja q jotka 
ovat saman ja edellisen vuoden yksin­
kertaisia keskiarvoja). Tulokset on esi­
tetty taulukossa II. 

Yhtälön II.I mukaan noin 60 % palk­
kojen muutosvauhdin vaihteluista selit­
tyy työn tuottavuuden kasvun ja ulko-
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LllogP = cdlogP -1 + c2Lllogw + c3LllogPM 

LllogP LllogP -1 Lllogw 

III.1 PC 0.29 0.47 
(4.33) (7.87) 

III.2 PC 0.30 0.45 
(4.08) (6.08) 

III.3 PI 0.64 
(8.33) 

III.4 PI 0.69 
(7.93) 

maankauppahintojen ,muutosnopeuden 
vaihteluilla (viivästetyt vaikutukset 
huomioonottaen). Ulkoisen inflaation 
l°/o:n kiihtymisen välitön vaikutus 
palkkojen muutosvauhtiin on yhtälön 
mukaan 0.18 °lo, kahden vuoden sisällä 
vaikutus on 0.46 °lo ja pitkällä tähtäi­
mellä 0.92 °lo (jääden alle 1 °lo koska 
parametrien summa yhtälössä II.1 on 
0.9'7 < 1). Kuten yhtälöistä II.2-II.4 
havaitaan, nousevat selitysaste (myös 
vapausasteella korjattuna) ja t-arvot 
selvästi lisättäessä yhtälöön työttömyys­
aste ja tupodummy sekä estimoitaessa 
yhtälö uudestaan lyhyemmälle periodil­
le 1965-79.7 Viimeksi mainitussa ta­
pauksessa selitys aste on jo 0.86 ja ul­
koisen inflaation 1 °/o:n kiihtymisen vai­
kutus palkkainflaatioon samana vuon-

7 Korkeampia selitysasteita on helppo 
tuottaa korreloimalla keskenään kotimaisia 
hintoja ja palkkoja. Tällainen korkea kor­
relaatio saattaa kuitenkin olla näennäinen, 
koska relevantti ongelma on miten hyvin 
palkat ja hinnat kyetään selittämään mo­
lempien yhtälöiden kannalta eksogeen}silla 
muuttujilla. Näin ollen on syytä huomata, 
että tässä estimoitu palkkayhtälö käyttää 
selittäjinä vain kotimaisten hintojen ja 
palkkojen kannalta eksogeeniseksi katsottu­
ja muuttujia. 

LllogPM est. R2 DW per. 

0.14 61-79 0.95 1.82 
(3.77) 

0.14 65-79 0.95 1.62 
(3.53) 

0.35 63-79 0.86 1.78 
(5.37) 

0.31 65-79 0.88 1.74 
(4.49) 

na on 0.25 °lo, kahden vuoden sisällä 
0.63 °lo ja pitkällä tähtäi1mellä 1 °lo. 
Työttömyysasteen muutos on merkitse­
vä selittäjä ja kertoimen suuruus on 
kaikissa yhtälöissä noin -0.015 (impli­
koiden että työttömyysasteen prosent­
tiyksikön nousu hidastaa seuraavan 
vuoden palkkojen muutosvauhtia noin 
1.5 0/0:ia).8 

Hintayhtälöiden kohdalla oletettiin, 
että hinta tasapainossa on funktio yk­
sikkötyökustannuksista (w) ja tuonti­
hinnoista (PM) ja että hintojen sopeu­
tuminen on asteittaista. Differensioin­
nin jälkeen saadaan tällöin: 

(5) LllogP = cdlogP -1 + 
c2Lllogw + c3LllogPM, 

missä w = W/q ja missä cl + C2 + c3 = 
1 jos yhtälö (odotusten mukaisesti) on 
homogeeninen. »N ormaalien» yksikkö­
kustannusten approksimoimiseksi käy­
tettiin estimoinnissa selittäjänä yksik­
köpalkkaa jaettuna saman ja edellisen 

8 On jälleen syytä huomata, että työttö­
myyden taso vaikuttaa inflaatioon vain tila­
päisesti, eli esim. hillitsevästi lähinnä työt­
tömyyden lisääntymistä seuraavana vuonna, 
minkä jälkeen vaikutus vähenee kohti nol­
laa. 



vuoden työn tuottavuuden painotetu'lla 
keskiarvolla (w = W /CjJ. Tulokset on 
esitetty taulukossa III. 

Yhtälöiden III.1-III.2 mukaan selit­
tävät yksikkökustannukset ja tuonti­
hinnat noin 95 % kulutushintojen muu­
tosten vaihteluista. Kuten havaitaan, 
on tuontihintojen välitön ja suora vai­
kutus suhteellisen pieni (0.14). Pitkäl­
läkin tähtäimellä (partiaalinen) vaiku­
tus on yhtälön mukaan vain 0.20. In­
vestointihintojen kohdalla eli yhtälöis­
sä III.3-III.4 jää selitysaste jonkin ver­
ran alhaisemmaksi (mutta tässäkin ta­
pauksessa kaikki selittäjät paitsi vii­
västetty inflaatio ovat merkitseviä) ja 
odotetusti tuontihintojen suora vaiku­
tus on suurempi. Parametrien summa 
on yhtälöissä III.3-III.4 jokseenkin täs­
mälleen yksi mutta Jaa yhtälöissä 
III.1~III.2 jonkin verran pienemmäksi 
(0.9).9 

Yhtälö (5) ei ole siinä mielessä risti­
riidaton yhtälön (2) kanssa, että jälkim­
mäinen olisi edellisen ja palkkayhtälön 
redusoitu muoto. Voidaan kuitenkin to­
deta, että erilliset hinta- ja palkkayh­
tälöt antavat karkeasti ottaen saman­
suuruisia vaikutuksia ja samankaltaisia 
aika-uria kotimaisen ja ulkoisen in­
flaation väliselle riippuvuudelle. Eten­
kin kulutushintojen kohdalla suuri osa 
inflaatiovaikutuksista toteutuu palkko­
jen välityksellä. 

Edellä esitetyt yhtälöt perustuvat 
varsin karkeille oletuksille mutta anta­
nevat silti pääpiirteissään oikean ku­
van ulkomaankauppahintojen keskei­
sestä merkityksestä inflaatioprosessissa. 

9 Parametrien summan rajoittaminen yk­
köseksi on teoreettisesti perusteltavissa. El­
lei näin menetellä, on olemassa ilmeinen 
riski, että yhtälön ennusteet ovat liian »va­
rovaisia» silloin kun inflaatio kiihtyy. 

6 
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Ennen johtopäätösten tekoa lienee kui­
tenkin paikallaan kiinnittää huomiota 
muutamiin suoritettujen tarkastelujen 
luotettavuutta vähentäviin kysymyk­
siin. 

Ensinnäkin voisi olla perusteltua laa­
jentaa tarkastelua koskemaan myös 
vientihintojen määräytymistä, koska 
vientihinnat eivät ole täysin riippumat­
tomia kotimaisesta kustannuskehityk­
sestä. 

Toiseksi EFO-mallin sektorijaon hy­
väksikäyttäminen ilmeisesti mahdollis­
taisi hienosyisemmän tarkastelun ja 
sektorien välisen hintakehityksen eroa­
vuuksien huomioimisen.10 

Kolmanneksi on todettava että mark­
kamääräisten ulkomaankauppahintojen 
vaihtelut estimointiperiodilla selvästi 
heijastavat vuosien 1967 ja 1977-78 
devalvaatioita. Suoritettuihin deval­
vaatioihin on vuorostaan yleensä liitty­
nyt varsin laajoja tulo- ja talouspoliit­
tisia paketteja, joiden seurauksena in­
flaation kiihtyminen devalvaatioista 
huolimatta on pystytty jarruttamaan 
jopa vuosiksi eteenpäin. Koska tällais­
ten toimenpidekokonaisuuksien huo­
mioonottaminen yksinkertaisella dum­
my-muuttujalla (kuten edellä tehtiin) 
saattaa olla riittämätöntä, on mahdol­
lista että parametriestimaatit tämän ta­
kia ovat harhaisia. Nimenomaan on 

10. Katso Österberg (1975). Todettakoon 
että yhtälöiden vakiot edellä on rajoitettu 
no1laksi (mitä useimmissa tapauksissa voi­
daan peruste'lla sillä että vakio rajoittamat­
tomassa estimoinnissa ei ole merkitsevä), 
koska muunkaltaiselle oletukselle ei ole mi­
tään selvää perustetta. Disaggregoidummas­
sa taI.'ikastelussa voidaan esim. hintasuhtei­
den mahdollinen trendinomainen muutos 
kuiten:kin endogenisoida (ja todeta fun'k­
tioksi esim. sek1Joreiden välisistä tuoUa­
vuuskasvun eroista). 
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korostettava sitä mahdollisuutta, että 
ne aliarvioivat ulkomaankauppahinto­
jen nousun kotimaisia inflaatiovaiku­
tuksia tai vaikutusten leviämisen no­
p.eutta (tilanteissa joissa tulo-politiikka 
ei esitä keskeistä roolia). Tämä tar­
koittaisi samana, että esitetyt yhtälöt 
antaisivat alaspäin harhaisen arvion 
revalvaation inflaatiota hillitsevän vai­
kutuksen toteutumisen nopeudesta.11 

Neljänneksi on varsin kyseenalaista, 

että osa lopputuotteista tuodaan ulko­
mai:lta ja jo tätä kautta vaikuttavat 
esim. kulutuksen deflaattoriin). 

Lopuksi on todettava että edellä esi­
tettyihin yhtälöihin liittyy samankal­
taisia parametriestimaattien mahdollis­
ta harhaisuutta koskevia ongelmia kuin 
paljon käytettyyn osittaisen sopeutumi-
sen malliin yleensäkin. 

onko syytä olettaa tuonti- ja vientihin- Johtopäätöksiä 

tojen nousulla olevan yhtä suuri vaiku­
tus palkkoihin. Perustellusti voitaisiin 
ajatella että vaikutus myös riippuu 
vaihtosuhteen kehityksestä, ja että pal­
kat npusevat enemmän vienti- kuin 
tuontihintojen noustessa (etenkin jos 
tuontihintojen nousu koskee tavaroita, 
joilla ei ole kotimaisia korvikkeita, joi­
den hinnat myös nousisivat). Tällaisen 
kysymyksen empiiristä arviointia vai­
keuttaa kuitenkin se, että vienti- ja 
tuontihintojen välinen korrel.aatio on ol­
lut historiassa varsin suuri. 

Viidenneksi olisi selitettäväksi muut­
tujaksi periaatteessa syytä valita esim. 
jokin kotimaisten kulutustavaroiden 
hintakehitystä kuvaava indeksi. (Täl­
löin olisi mahdollista eristää se inflaa­
tiovaikutus, joka seuraa suoraan siitä, 

11 Tätä sivuava ongelma on myös se, että 
harjoitettu valuuttakurssipolitiikka ei ole 
ollut riippumatonta kotimaisesta hintakehi­
tyksestä. Molemminpuolisen riippuvuuden 
seurauksena inflaation »perimmäisten» syi­
den paikallistaminen on vaikeaa. Tämä ei 
kuitenkaan muuta sitä, että on syytä odot­
taa ulkomaankauppahinnoilla olevan kes­
keinen merkitys kotimaista inflaatiota eko­
nometrisesti selitettäessä. (On myös ilmeis­
tä, että valuuttakurssien riippuvuus inflaa­
tiosta Suomen oloissa on luonteeltaan eri­
laista ja monimutkaisempaa kuin inflaation 
riippuvuus valuuttakurssista). 

Suom'en talous on voimakkaasti si­
doksissa maailmantalouden kehitykseen. 
Tätä riippuvuutta on edellä esitetty tar­
kastelu inflaation osalta pyrkinyt tuo­
maan esille ja kvantifioimaan. Kuten 
jo todettiin, liittyy esitettyihin hinta­
ja palkkayhtälöihin erinäisiä varauksia 
ja puutteita (joihin huolellisempi tutki­
mus saattaisi tuoda lisävalaistusta). 
Olettaen, että esitetyt tulokset kuiten­
kin ovat pääpiirteissään luotettavia, 
voidaan niiden perusteella tehdä seu­
raavanlaisia johtopäätöksiä. 

1. Pitkällä tähtäimellä kotimainen 
hintakehitys ei poikkea valuuttakurssi­
politiikan ja valuuttamääräisten ulko­
maankauppahintojen kehityksen mää­
rittämästä inflaatiovauhdista. Näin ol­
len esim. ulkomaisen inflaation kiihty­
minen pidemmän päälle heijastuu vas­
taavansuuruisena kotimaisen inflaation 
lisääntymisenä ellei inflaation välitty­
mistä valuuttakurssipolitiikalla torjuta. 

2. Yhtälöiden homogeenisuus (joka 
joissakin tapauksissa pätee approksima­
tiivis esti, toisissa tapauksissa täsmäl­
leen) viittaa 'myös siihen, etteivät reaali­
palkka ja tulonjako pitkällä tähtäimel­
lä riipu inflaatiovauhdista. Näin ollen 
esim. deval,vaatiopolitiikan reaalipalk­
kaa alentava (ja kannattavuutta paran-



tava) vaikutus ei ole pysyvä (ja samasta 
syystä ulkoista inflaatiota hitaamman 
kotimaisen inflaation kautta normaalis­
ti seuraa ulkoista inflaatiota nopeampi 
kotimaisten hintojen ja kustannusten 
muutosvauhti). 

3. Lyhyelläkin tähtäimellä on ulko­
maankauppahintojen nousuvauhdin li­
säyksen vaikutus varsin varteenotetta­
va. Yhtälöiden 1.5 ja 1.8 mukaan on 
esim. vaikutuksen kerroin samana 
vuonna 0.36 ja kahden vuoden sisällä 
0.60 kulutushintojen kohdalla sekä vas­
taavasti 0.50 ja 0.75 investointihintojen 
kohdalla. Sopeutumisviiveet merkitse­
vät, ,että ulkomaisen inflaation ja va­
luuttakurssimuutosten vaikutusten vä­
littyminen vie oman aikansa ja että ne 
lyhyenä tähtäi1mellä siksi -vaikuttavat 
reaalipalkkaan, tulonjakoon jne. (ja 
näin ollen kansantalouteen kokonaisuu­
dessaan). Joskin inflaatiovaikutuksen 
»suuruus» ja toteutumisen »nopeus» 
ovat suhteellisia käsitteitä, ovat esitetyt 
arviot omiaan tukemaan käsitystä va­
luuttakurssipolitiikan keskeisyydestä 
inflaation torjunnan kannalta. 

4. Työttömyysaste ei pysyvästi vaiku-~ __ . 
ta inflaatiovauhtiin. Sen sijaan työttö­
myysasteen nousu hidastaa palkkojen 
nousuvauhtia sinä aikana jolloin palk­
kojen kansantulo-osuus sopeutuu kohti 
alhaisempaa tasoa.12 

12 Esitetty väite koskee työttömyyden ja 
palkkojen välistä riippuvuutta annetulla 
tuottavuuskehityksellä. Se ei näin ollen ole 
ristiriidassa sen havainnon kanssa, että ta­
louden joutuminen lamaan lyhyellä tähtäi­
mellä tyypillisesti lisää palkkatulojen kan­
santulo-osuutta, mikä johtuu suhdanneluon­
toisesta työn tuottavuuden kasvun hidastu­
misesta. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

Raha- ja valuuttakurssipolitiikan kokonaista­
loudellisista vaikutuksista 

HANNU HALTTUNEN 

1. Johdanto 

1970-luvulla on keskustelu talouspoli­
tiikan merkityksestä ja vaikutusmah­
dollisuuksista' saanut uusia ulottuvuuk­
sia. Kiinteiden valuuttakurssien jär­
jestelmän romuttuminen an nastanut 
valuuttakurssipalitiikan aivan uuteen 
valaan ja samalla myös rahapalitiikan 
raali an karastunut. Rahatalaudelliseen 
traditiaan perustuvan sekä teareettisen 
että empiirisen tutkimuksen merkitys 
an kasvanut, mikä an myös ajan myötä 
heijastunut eri maissa talauspalitiikas­
ta käytyyn keskusteluun ja usein myös 
nauda tettu un talauspali tiikkaan.1 Vas-

1. Teoreettisella tasolla pitkälle yksin­
kertaistettuna ns. pienen avoimen talouden 
makroteorian yksi keskeinen johtopäätös on 
se, että raha- ja finanssipolitiikka eivät vai­
kuta talouden reaalimuuttujiin (esimerkiksi 
tuotantoon ja työllisyyteen) pitkällä aika­
välillä kiinteiden valuuttakurssien oloissa. 
Toisaalta valuuttakurssin muutos vaikuttaa 
ainoastaan hintatasoon ja talouden nomi­
naalisiin suureisiin. Käytännön stabilisaatio­
politiikan kannalta tällainen johtopäätös 'ei 
ole kovin antoisa, koska merkittävää on se, 
kuinka nopeasti talous sopeutuu uuteen ta­
sapainotilaan, mikäli se on siitä syystä tai 
toisesta joutunut pois. Jos sopeutumisvii­
veet 'ovat kyllin pitkiä, politiikalla voidaan 
vaikuttaa talouden suhdannevaihteluihin ja 
kansainvälisten häiriöiden torjumiseen. Ky­
symys onkin siten viime kädessä empiiri­
nen. 

taavantyyppisiä kehityslinjaja an ha­
vaittavissa myös Suamessa. 

Viime vuasien raha- ja valuuttakurs­
sipalitHkkaa kaskeva keskustelumme 
ankin ollut vilkasta, mutta usein an 
näyttänyt siltä, että perustavaa laatua 
alevissa kysymyksissä yhteisymmärrys­
tä ei ole löytynyt. Rahapalitiikkaan 
liittyvä keskustelu an esimerkiksi asait­
tanut, kuinka vaikeaa on päästä yksi­
mielisyyteen siitä, mikä an rahaitus­
markkinaiden kullainenkin tila ja mi­
ten keskuspankin tulisi siihen vaikut­
taa. 2• Erityisen vaimakkaana on kes­
kustelu vyörynyt kuitenkin valuutta­
kurssipalitiikan saralla. On pahdittu 
mm. sitä, pitäisikö valuuttaindeksi py­
syttää suhteellisen vakaana, pitäisikö 
vaI uuttakurssipalitiikalla pääasiassa 
turvata ulkomainen kilpaiilukyky vaiko. 
pyrkiä vaikuttamaan ainaastaan inflaa­
tiakehitykseen.3 

2. Ks. esim. Kansantaloudellinen aika­
kauskirja 1978: 1, artikkelisarja» Viimeaikai­
nen rahataloudellinen tutkimus» ja KOP:n 
Taloudellinen katsaus 1978: 4, artikkelisar­
ja »Milloin rahamarkkinat ovat keveät». 

3. Valuuttakurssipolitiikan suhteen teh­
tävät johtopäätökset riippuvat aivan oleel­
lisesti siitä viitekehikosta, jonka puitteissa 
suomalaista 'inflaatio dynamiikkaa tar kastel­
laan. Julkisuudessa esitettyjen kannanotto­
jen perusteella näkemykset inflaatioon vai­
kuttavista tekijöistä ovat sangen moninai-



Yhtenä ilmeisenä pulmana lienee se, 
että talouspolii ttisten toimenpi teiden 
kohtaanto usein on epäyhtenäinen ja 
aina löytyy niitä, jotka harjoitetusta po­
litiikasta hyötyvät ja niitä, joille siitä 
koituu haittaa, koska politiikan vaiku­
tukset ilmenevät eri kohtaantoryhmissä 
erilaisina sekä määrällisesti että ajalli­
sesti. Esimerkiksi devalvaatio parantaa 
lyhyellä aiikavälHlä vientisektorin kan­
sainvälistä kilpailukykyä ja kanna,ua­
vuutta, mutta saattaa vaikuttaa haital-

set, mikä lienee perussyy polititkkasuositus­
ten erilaisuuteen, ks. esim. Waris, Valuutta­
kurssipoUtiikka hakemassa hahmoaan, Uni­
tas 19,79: 2. 

Tutkimuksen saralla esimerkistä käynee 
Taskun tuorein inflaatioraportti (Leppänen, 
Inflaation syyt ja torjunta, Tasku, Helsinki 
1980). Tekijä on viitekehikkoon valitsemien­
sa teorianosasten suhteen hyvin suvaitse­
vainen, mistä saattaa johtua, että hänen 
sinänsä ansiokas, laaja-alainen ja sanainen 
argumentointinsa tuntuu paikka paikoin 
epäjohdonmukaiselta. Esimerkiksi Leppäsen 
empiiriset arviot ulkomaankauppahintojen 
ja valuuttakurssien muutosten inflaatiovai­
kutuksista ovat suhteellisen vaatimattomat, 
mutta tästä huolimatta hänen mukaansa 
»kansainvälisen inflaation torjunnassa va­
luuttakurssipolitiikka on avainasemassa» (s. 
110). Tosin hän pyrkii verbaalisen analyysin 
avulla valottamaan myös valuuttakurssien 
muutosten pitkän atkavälin vaikutuksia (s. 
59), mtkä ei valitettavasti ole onnistunut 
palkka- ja hintayhtälöitä käsittelevässä tut­
kimuksen liitteessä. 

Teoreettisella tasolla »pienen avotalou­
den» inflaatio on selväpiirteinen ilmiö, kos­
ka pitkällä aikavälillä ulkomaisten hintojen 
(ja valuuttakurssin) muutokset kanavoitu­
vat sataprosenttisesti kotimaiseen hintata­
soon. Tämä ei tietenkään sulje pois sitä, että 
lyhyellä aikavälillä inflaatio voi riippua 
myös kottmaisista kustannus- ja kysyntäte­
kijöistä. Kysymys on empiirinen ja pelkis­
tyy siihen, kuinka suurella painolla ja no­
peudella ulkomaan(kauppa)hinnat näkyvät 
kotimaisessa inflaatiossa. 
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lisesti ns. sulj ettuun sektoriin Ikasvanei­
den ulkomaisten energia- ja raaka-aine­
kustannusten johdosta. Pitkällä aikavä­
lillä tilanne saatta,a kääntyä päinvastai­
seksi, kun suljetun sektorin hinnat ja 
koko kansantalouden palkkataso on 
noussut vastavaikutuksena devalvaa­
tion johdosta muuttuneeseen tulonja­
koon. 

Rahapolitiikan yleinen kiristäminen 
puolestaan voi vaikuttaa eri tavalla eri 
pankkiryhmiin, riippuen siitä millaises­
sa suhdannetilanteessa ollaan, ja tätä 
kautta niiden asiakaskunnan käyttäy­
tymiseen, puhumattakaan erilaisten, 
rahapolitiikan hienosäätöön liittyvien 
toi.menpiteiden vaikutuksista. Kuiten­
kin ns. makropoli tiikan harj oi ttamisen 
kannalta on useim,miten oleellista se, 
että eri talousyksikköjen käyttäytymi­
nen on »riittävässä määrin» säännön­
mukaista ja että politiikan vaikutukset 
ilmenevät nettomääräisesti toivotulla 
tavalla makrotason tavoitemuuttujissa, 
vaikkakin politiikan väli ttymismekanis­
mi saattaa olla hyv1nkin hienosäikei­
nen ja sisältää lukuisia erilaisia vaiku­
tuskanavia. 

Seuraavassa tarkasteHaan näitä ky­
symyksiä näkökulmasta, joka voimak­
kaasti pelkistäen pyrkii va!laiseI?-aan 
muutaman yksinkertaisen indikaattorin 
avulla raha- ja valuuttapolitiikan suh­
detta infJaatioon ja tuotannon vaihte­
luihin.4 kl uksi pohditaan ulkomaisten 

4. Perusteellisempi analyysi raha- ja va­
luuttakurssipolitiikan vaikutuksista on esi­
tetty tutkimuksessa Halttunen-Korkman: 
Central Bank Poli cy and Domestic Stability 
in a Small Open Economy, A paper pre­
sented at the International Conference on 
Macroeconomics, Sannäs Finland, June 1980. 
Tässä kirjoituksessa esitetyt ajatukset pe­
rustuvat pääosin yo. tutkimukseen. 
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Kuvio 1. 

SUOMEN INFLAATIOVAUHTI, ULKOMAINEN INFLAATIOVAUHTI JA BKT:N 
TRENDIPOIKI<EAMA 
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PW on Suomen tuontihintojen ja kilpailijamaiden vientihintojen prosenttisten muu­
tosten keskiarvo (ulkomaan valuutassa) plus valuuttakurssien (valuuttaindeksin, mark­
kaa/ulkomaan valuutta) prosenttinen muutos. 
BTK:n trendipoikkeama viivästettynä: 
BKT:n trendipoikkeama viivästettynä yhdellä vuodella. 
Kuvio 2. BKT:n trendipoikkeama, keskuspankkivelan marginaalikorko ja kansainväli­
nen kilpailukyky. 
BKT:n trendipoikkeama: 
Reaalisen bruttokansantuotteen poikkeama viiden prosentin pitkän aikavälin kasvu­
trendiltään. 
Keskuspankkivelan marginaalikorko (R) viivästettynä: 
.6 R-l + .3 R-2 + .1 R-3 
Kilpailukykyindikaattori (K) viivästettynä: 
.6 K-1 + .3 K-2 + .1 K-3 
K on tehdasteollisuuden suhteellisten yksikkötyökustannusten indeksin (1963 = 100) 
suhteellinen poikkeama sadasta (viisi tärkeintä vientimaata/Suomi yhteisessä valuu­
tassa). 

hintojen ja valuuttakurssipolitiikan 
. roolia kotimaisen inflaation määrittäji­
nä. Tämän jälkeen havainnollistetaan 
raha- ja va,luuttakurssipolitiikan vaiku­
tusten kanavoitumista keskuspankki-

velan marginaalikustannusten indikaat­
torin ja kilpailukykyindikaattorin väli­
tyksellä bruttokansantuotteen vaihte­
luihin. Lopuksi tehdään joitakin joh­
topäätöksiä. 



2. Ulkomaiset hinnat, valuutta kurssi 

ja kot~mainen inflaatio 

Suomi on pieni ja avoin talous, mikä 
tarkoittaa s1tä, että ulkomaanrkaupalla 
on huomattava merkitys kotimaiselle 
ta,loudelUselle kehitykselle ja että ulko­
maankauppahinnat (ulkomaanvaluutas­
sa) määräytyvät pääasiassa »maailman­
markkinahintojen» mukaan ja ovat si­
ten paljolti riippumattomia kotimaises­
ta kustannus- ja kysyntäkehityksestä. 

Suomalaisen inflaatioprosessin alku­
sysäyksenä on usein vienti- ja tuonti­
hintojen nousu, mikä luo kustannus­
paineita sekä suoraan että ajan myötä 
nousevien kantohintojen ja palkkojen 
välityksellä (sekä sopimuspalkat että 
liukumat). Vientihintojen kasvaessa 
yritysten likviditeetti paranee, ja va­
luuttavaranto Hsääntyy, mistä seuraa 
»rahoi tusmarkkinoiden keveneminen». 
Tämä puolestaan viiveen jä,lkeen lisää 
kysyntää ja saattaa kärjistää inflaatio­
paineita joinakin talouden osamarkki­
noilla (esimertkiksi asuntomarkkinat ja 
rakennusseIDtori). Kiinteiden valuutta­
kurssien vallitessa yo. prosessin loppu­
tulema on se, että pitkällä aikavälillä 
kotimainen inf1aatiovauhti ei sanotta­
vasti voi poiketa ulkomaisesta inflaa­
tiovauhdista. Inflaatiota ,tarkasteltaes­
sa ei kehitystä esimerkiksi työvoima­
ja rahoitusmarkkinoilla tule siten (täl­
laisen ajatuskehikon mukaan) nähdä 
inflaation varsinaisena syynä vaan 
osana siitä prosessista, jonka kautta 
U:lkomainen inflaatio välittyy Suomeen./'i 

5. Tämä ei tietenkään sulje pois esimer­
merkiksi sellaista tilannetta, jossa tuotta­
vuuden kohoaminen vaikuttaa hillitsevästi 
hintojen nousuvauhtiin. Mikäli »pienen avo­
talouden» tuottavuuskehitys poikkeaisi kil-
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Kuvio 1 havainnollistaa tällaisen pro­
sessin lopputulosta vuosina 19'64-1979:6 

u}komainen inf.laa,tio (Suomen tuonti­
hintojen ja kilpailijamaiden vientihin­
tojen prosenttisten muutosten keskiar­
vo ulkomaan valuutassa) ja valuutta­
kurssien (markka/ulkomaan valuutta) 
prosenttinen muutos vaikuttaisi koti­
maiseen inflaatioon siten, että noin 40 
prosenttia (valuuttamääräisten) ulko­
maisten hintojen ja/tai valuuttakurs­
sin muutoksesta näkyisi kotimaisessa 

flaatioprosessin kuvaus jouduttaisiin formu­
loimaan uudelleen tältä osin. Pulmallisempi 
on sen sijaan kysymys, voiko ammattiyh­
distyslitke aiheuttaa inflaatiota »ylisuurien» 
palkankorotusten muodossa »eksogeenises­
ti», esim. työllisyystilanteesta ja ulkomaan­
kauppahintojen kehityksestä riippumatta. 

6. Kuvio 1 on pelkistetty esitys »avoimen 
talouden» Phillips-käyrästä, jossa kotimais­
ta inflaatiota (.Jlogp) selitetään Suomen (ul­
komaan vaI uu ttamääräisten) tuon tihin toj en 
(pm) ja kilpailijamaiden vientihintojen (pX) 
logaritmisten muutosten keskiarvolla kor­
jattuna valuuttakurssien (e) logaritmisella 
muutoksella 
[.5 (.Jlogpm + L11oge) +.5 (.Jlogpf + Lfloge)], 
viivästetyllä kotimaisella inflaatiovauhdilla 
(.Jlogp-1) sekä viivästetyllä BKT:n trendi­
poikkeamalla (g -1). 
.Jlogp = .3,52 [.5 (.Jlogpf + .Jloge) 

(5.5) 
+ .5 (.Jlogpm + .Jloge)] 
+ .611 .Jlogp -1 + .285 g-1 

(7.3) {~~ 

R2 = .803 DW = 1.911 
Suluissa olevat luvut ovat t-arvoja. Ks. 

tarkemmin Halttunen - Korkman, mao s. 
35 ja s. 3,8-39. Kuviossa 1 ulkomaisen in­
flaation viivästyksessä käytetty painoraken­
nelma on karkeasti arvioitu yllä olevan 
regressioyhtälön perusteella. Suomalaisesta 
inflaatiodynamiikasta ja ulkomaisten hinto­
jen vai'kutuksesta ks. myös Korkman: In­

flaatiosta ja sen torjunnasta, Kansantalou­
dellinen aikakauskirja 1980: 2 sekä Kork­

man: Ulkomaankauppahinnat ja inflaatio 

pailijamaiden tuottavuuskehityksestä, in- Suomessa, aikakauskirjan tässä numerossa. 
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inflaatiossa samana vuonna ja neljän 
vuoden kuluttua kotimainen inflaatio 
olisi käytännöllisesti katsoen täysimää­
räisesti sopeutunut ulkomaiseen inflaa­
tioon ,tai valuuttakurssien muutokseen. 
Kotimaisen kysyntäpaineen vaikutuk­
set inflaatiovauhtiin ilmenisivät noin 
vuoden viiveellä.7 

3. Raha- ja valuuttakurssipolitiikan 
välittyminen reaaliseen bruttokan­
santuotteeseen 

Pelkistettynä rahapolitiikan (yrn.,mär­
rettynä tässä suppeasti keskuspankki­
velan ehtojen säätelynä) ja rahoitus­
markkinoiden »tilan» vaikutusmekanis­
meja voidaan ajatella kuvattavan seu­
raavasti. Keskuspankkivelan margi­
naali:korkoon 8 vaikuttavat keskuspank­
kivelan kiintiöt ja sakkokorkoasteikko, 
keskuspankkive'lan kysyntä, ulkomai­
nen korkotaso ja valuuttakurssiodotuk­
set. Marginaalikorko liittyy valuutta-

7. Rahapolitiikan vaikutukset voivat ka­
navoitua kysynnän kautta inflaatioon, jos­
kin vaikutukset kysyntään todennäköisesti 
ilmenevät myös viivästyneenä. Rahapoli­
tiikka voi myös vaikuttaa odotusten kautta 
inflaatioon, mitä yllä olevan tarkastelun 
perusteella on mahdotonta identifioida. 

8. Keskuspankkivelan marginaalikoron 
arvioimisesta, ks. Huomo-Korkman: Kes­
kuspankkirahoituksen kireysindikaattoreista 
ja Suomessa harjoitetusta rahapolitiikasta, 
Suomen Pankin kansantalouden osaston 
keskustelualoitteita, joulukuu 1979. Keskus­
pankkivelan marginaalikorkosarjaa on joh­
donmukaista jatkaa päiväluottokorolla, kos­
ka on oletettavaa, että rationaalisesti käyt­
täytyvät pankit toimivat siten, että kiintiö­
järjestelmän puitteissa otettavan keskus­
pankkivelan korko asettuu päiväluottoko­
ron edellyttämälle tasolle (ainakin riittä­
vällä tarkkuudella). 

varantoon siten, että jos esimerkiksi 
vaihtotase on ylijäämäinen (ja valuut­
tavaranto kasvaa), pankkien keskus­
pankkivelka supistuu. Näin ollen (mi­
käli keskuspankkiluoton ehdot säilyvät 
muuttumattomina) keskuspankkivelan 
marginaalikorko laskee, ja rahoitus­
mar<kktnat kevenevät. Jos keskuspank­
ki kiristää rahapoli tiikkaa esimerkiksi 
kiintiöitä pienentämällä ja/tai korko­
asteikkoa jyrkentämäHä, marginaali­
korko nousee ja rahoitusmarkkinat ki­
ristyvät. Tällaisessa tilanteessa (edellyt­
täen että pankkien antolainauskorko 
pysyy muuttumattomana) keskuspank­
kiluoton käytön kannattavuus heikke­
nee ja pankit pyrkivät pienentämään 
luotonanto ansa, mikä todennäköisesti 
hidastaa inves:tointi- ja kulutuskysyn­
tää ja näin jarruttaa kokonaistuotan­
non kasvua.1) 

KHpailukyvyn vaikutusta bruttokan­
santuotteeseen voidaan hahmotella seu­
raavasti. Jos e,simerkiksi kotimainen 
(pal~ka)kustannuskehitys on kilpailija­
maita nopeampaa, niin ennen pitkää 
(vientiteohlisuudessa) hintojen nousu­
paine kasvaa ja/tai kannattavuus heik­
kenee. Suomalaisten vientiteoHisuus­
tuotteiden kysyntä maailmanmarkki­
noilla pienenee ja/tai vientiteollisuu­
den investoinnit vähenevät. Tämä vai­
kuttaa viiveellä koko kansanta,louden 

9. Tällainen vaikutus syntyy luottojen 
ylikysyntätilanteessa, muttei ylitarjontati­
lanteessa. On kuitenkin luontevaa olettaa, 
että useimmiten löytyy ryhmiä, joiden luo­
tonkysyntä ei ole tyydytetty. Rahapolitiikan 
vaikutusten kanavoitumisesta luotonsään­
nöstelyn vallitessa, ks. esim. Koskela: Raha­
ja finanssipolitiikan välittymismekanismeista 
luotonsäännöstelyn vallitessa, Liiketaloudel­
linen aikakauskirja 1978: 1, sekä Kostiainen 
-Tarkka: Rahapolitiikan vaikutuksista luo­
tonsäännöstelyn vallitessa, Unitas 1980: 3. 
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Kuvio 2. 

BKT:N TRENDIPOIKKEAMA, KESKUSPANKKIVELAN MARGINAALIKORKO JA 
KANSAINVÄLINEN KILPAILUKYKY 
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tulonmuodostu:kseen ja kerrannaisvai­
kutusten kautta hidastaa bruttokansan­
tuotteen kasvua. Tällaisessa tilanteessa 
esimerkiksi deval vaa tiolla voi taisiin 
muuttaa tulonjakoa ja pienentää reaali­
palkkoja siten, että ki,lpailukyky para­
nisi. Tämä vaikutus ei kuitenkaan olisi 
pysyvä, 'mihin suuntaan aiempi inflaa­
tioprosessin tarkastelu viittasi. Siten 
esi;merkiksi devalvaation positiiviset 
vaikutukset ulkomaiseen kilpailuky­
kyyn häviäisivät käytännöllisesti kat­
soen neljän vuoden kuluessa.1o 

Edellä hahmoteltua ajatuksenkulkua 

10. Tämä väittämä ei sellaisenaan vält­
tämättä pidä paikkaansa, mikäli devalvaa­
tio oleellisesti muuttaa tuotannon (ja vien­
nin) rakennetta, kuten tapahtui esimerkiksi 
vuoden 1967 devalvaation jälkeen ns. uus­
viennin osalta. 
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raha- ja valuuttakurssipolitiikan vaiku­
tusten väEttymisestä on pyritty havain­
nollistamaan kuvion 2 avulla. Siihen on 
piirretty talouden aktiviteettia kuvaa­
maan reaalisen bruttokansantuotteen 
trendipoikkeama, viivästetty liikepank­
kien keskuspankkivelan marginaalikor­
ko ja kilpailukykyä kuvaava viivästet­
ty tehdasteollisuuden suhteellisten yk­
s~kkötyökustann usten indikaattori.ll 

Kuvion mukaan 12 marginaalikorolla 

11. Kilpailukykyindikaattorin laskemises­
ta ks. Peura: Teollisuuden kansainvälinen 
kilpailukyky, Suomen Pankin julkaisuja, 
sarja A:50, Helsinki 1979, s. 63. 

12. Raha- ja valuuttakurssipolitiikan vä­
littymisen pelkistetty tarkastelu ja kuvio 2 
perustuu regressioyhtälöön, jossa BKT:n 
logaritmista trendipoikkeamaa (g) selitetään 
omalla viivästetyllä arvollaan (g -1), ulko­
maisella kysynnällä (gf, Suomen viennille 
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mitatulla rahoitusmarkkinoiden tilalla 
ja kansainvälisellä kilpailukyvyllä 
näyttäisi (edellä tarkasteltujen välitty­
miskanavien kautta) olevan yhteys tuo­
tantoon ja työllisyyteen (uJ:komainen 
suhdannekehitys on luonnollisesti tär­
kein tekijä, vaikkei sen vaikutuksia 
tässä o'le tarkasteltu). Voimakkainta 
vaikutus olisi vuoden kuluttua ja pie­
nentyisi sen jälkeen ajan myötä. Raha­
ja valuuttakurssipoliittisten toimenpi­
teiden aj oi tuksen kannal ta vii veiden 
tarkempi arviointi olisi tärkeää, koska 
rahapolitiikalla voidaan vaikuttaa mar­
ginaalikorlmon ja valuuttakurssipolitii­
kalla ulkomaiseen kilpailukykyyn. 

tärkeiden maiden tuonnin logaritminen 
trendipoikkeama), vuodella viivästetyllä 
marginaalikorolla (r -1), vuodella viiväste­
tyllä inflaatiovauhdilla (L1logp -'1) inflaatio­
odotusten korvikkeena sekä vuodella vii­
västetyllä (logaritmisella) kotimaisella hin­
tatasolla (logP -1) sekä vuodella viiväste­
tyllä (logaritmisella) kilpailijamaiden hinta­
tasolla (logpf -1 + loge -1, e = valuuttakurs-

si, markkaa/ulkomaan valuutta). 
g = .459g-1 + .456gf -.141r_1 

(6.5) (8.4) (4.5) 
+ .184 L1logp -1 - .18'5Iogp_1 

(2.3) (4.9) 
+ .173 (logpf -1 + loge -1) 

(4.6) 

R2 = .966 DW = 2.027 

Suluissa olevat luvut ovat t-arvoja. 

Kaksi viimeksi mainittua muuttujaa ot­
tavat huomioon kilpailukyvyn vaikutukset, 
joiden indikaattorina kuviossa 2 on käytet­
ty suh teellisia yksikkötyökustannuksia. 

Yhtälön mukaan esimerkiksi 10 prosentin 
nousu marginaalikorossa pienentää seuraa­
vana vuonna BKT:ta 1.4 prosenttiyksikköä 
ja kolmen vuoden kuluttua (lähes täysimää­
räinen) vaikutus on vajaat 3 prosenttiyk­
sikköä. Kuviossa 2 marginaalikoron ja kil­
pailukyvyn viivästyksessä käytetty paino­
rakennelma on arvioitu karkeasti yo. reg­
ressioyhtälön perusteella. 

4. Joitakin johtopäätöksiä 

EdeHä esitetty tulkinta Suomen inflaa­
tiodynamiikasta painottaa valuutta­
kurssipolitiikan asemaa ulkomaisten 
inflaa tioimpulssien torj unnassa. Voi tai­
siin myös ajatella, että valuuttakurssi­
politiikalla (sopivasti ajoitetuilla reval­
vaatioilla ja devalvaatioiUa) pyrittäisiin 
ainoastaan tasaamaan ulkomaankaup­
pahintojen suuria vaihteluita, mutta ei 
vaikuttamaan keskimääräiseen hintake­
hitykseen.13 Jos tällainen politiikka ta­
saisi kilpailukyvyn vaihteluita, se myös 
sta:biloisi reaalitaloudellista kehitystä. 
Tällaista inf.Jaatiota vakauttavaa va­
luuttakurssipolitiikkaa voidaan pitää 
kilpailukyvyn kannaUa lähinnä neut­
raalina, koska se ei ,takaa hyvää kilpai­
lukykyä, mutta ei ole myöskään sen 
este. 

Revalvaation käyttökelpoisuus inflaa­
tion torjunnassa on ilmeinen, kun koti­
maisen inflaation syy on ulkoinen hin­
tashokki. Revalvaation merkitystä voi­
daan myös tulkita olosuhteiden mukaan 
siten, että sillä pyritään - mikäli vien­
tihinnat ovat voimakkaassa nousussa -
leikkaamaan kilpailukyvyn »liiallinen» 
ja siten »haitallinen» paraneminen (ai­
van samoin kuin rahapolitiilkalla voi­
daaneliminoida rahoitusmarkkinoiden 
»liiallinen keveneminen»), koska kilpai­
lukyvyn vahvistuminen, joka samana 
merkitsee v·oiUojen tulo-osuuden voi-

13. Tällainen näkemys korostaa stabiilin 
hin takehi ty ksen mer ki tystä päätöksen teos­
sa. Voitaisiin kuvitella, että esimerkiksi yri­
tysten olisi helpompi suunnitella toimin­
taansa, mikäli varmuus ulkomaankauppa­
hintojen tasaisemmasta kehityksestä kasvai­
si. Vastaavasti ammattiyhdistysliike voisi 
mi toi ttaa palkka ta voi tteensa stabiilimmalle 
odotettavissa olevalle hintakehitykselle. 



makasta kasvua, ulkomaisen inflaatio­
impulssin johdosta ainoastaan saa ai­
kaan kotimaiset hintasuhteet ja tulon­
jaon ennalleen palauttavan inflaatio­
prosessin. Tällöin tilapäinen kilpailu­
kyvyn paraneminen eliminoituu koti­
maisen inflaation kiihtymisen takia. 

Toisaalta revalvaatio on pelkästään 
haita:llinen, jos kilpailukyvyn heikkene­
misen syy on kotimaista alkuperää 
(esim. »ylisuuret» palkkojen korotuk­
set). Revalvaatiolla ei 'myöskään voida 
»eliminoida» esimerkiksi öljyn hinnan­
nousun vaikutuksia (mikäli vientihin­
nat -eivät muutu samassa suhteessa eli 
ulkomaankaupan vaihtosuhde pysyy 
vakiona), vaan tästä seuraava reaalitu­
lojen pieneneminen pitäisi näkyä kaik­
kien tulonsaajien reaalitulojen pienene­
misenä (tai niiden kasvun hidastumise­
na). 

Julkisuudessa .on myös usein esitetty 
ajatus, että valuuttakurssipolitiikan tu­
lisi tähdätä vientiteollisuuden kilpai,lu­
kyvy;n vakauttamiseen. Tällainen poli­
tiikka onnistuu todennäköisimmin sil­
loin, kun teollisuus ja ammattiyhdistys­
liike pääsevät yksimielisyyteen siitä, 
mikä kulloinkin on ki'lpailukyvyn tila. 
Ongelmat syntyvät useimmiten siitä, 
että ,kHpailukyvyn vakauttava valuut­
takurssipolitiikka vakauttaa sa'maHa 
myös tulonjaon, jonka oikeudenmukai­
suudestaon varsin vaikeaa päästä yksi­
mielisyyteen. Jos esimerkiksi valuutta 
devalvoidaan tilanteessa, jossa ammat­
tiyhdistysliike on tyytyväinen vallitse­
vaan tulonjakoon (ja näin kilpailuky­
kyyn), mutta vientiteollisuuden mieles­
tä kilpailukyky ei olle riittävä, saattaa 
devalvoinnista seurata helposti kiihty-
vä kustannusten ja hintojen kilpajuok­
suo \ 

Rahapolitiikan välittymisen tiivistä-
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minen yhteen indikaattoriin, keskus­
pankkivelan marginaalikorkosarj aan, 
tuskin kuvaa rahapolitiikan kaikkia 
ulottuvuuksia, monisäikeisyyttä ja tar­
koitusperiä tyhjentävästi. Indikaattori 
lienee kuitenkin riittävän hyvä kuvaa­
maan rahamarkkinoiden tilassa tapah­
tuviamuutoksia ja rahapolitiikan »pe­
russävyä». MarginaaUkoron suhteelli­
sen voimakkaat vaihtelut voivat myös 
i:lmentää sitä, kuinka problemaattista 
aktiivisen rahapolitiikan harjoitta,mi­
nen on. Koska poIitiikan muutokset pe­
rustuvat pääosin käytettävissä oleviin 
taloudelHsiin ennusteisiin, politiikan 
mitoittaminen ja ajoittaminen saattaa 
johtaa ei-toivottuun lopputulokseen, jos 
tilanne arvio tulevasta kehityksestä on 
väärä. 

Politiikan kohdentamiskysymys on 
myös pulmallinen siinä mie'lessä, että 
tiettyyn tavoitteeseen pyrkiminen voi 
vaikuttaa haitallisesti muihin tavoittei­
siin. Esimerkirosi vaihtotaseen tasapai­
nottamiseen pyrkivä rahapoUtiikka ~li­

säämällä marginaalikoron vaihteluita) 
saattaa vaikuttaa tuotannon vaihteluja 
lisäävästi. Ongelma onkin viime kädes­
sä siinä, mine tavoitteilrle kussakin ti­

lanteessa asetetaan pääpaino. Yhte~ä 

vaihtoehtona voitaisiin ajatella sellaisia 
toimenpiteitä, jotka pyrkivät tasoitta­
maan marginaaHkoron vaihte:luita, mi­
käli epävarmuudet aktiivisen rahapoli­
tiikan ha'rjoittamisen suhteen .ovat huo­
mattavan suuret. 

Lopuksi lienee syytä huomauttaa, et­
tä edellä ei ole tavoiteltu mitään kai­
kenkattavaa kuvausta raha- ja valuut­
takurssi poli tiikan kokonaista'loudeIHsis­
ta vaikutuksista, koska monet muut te­
kijät - kuten finanssipolitiikka ja ul­
komainen taloudel:l:Lnen kehitys - vai­

kuttavat inf.laatioon ja tuotannon vaih-
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teluihin. Tarkoituksena on ainoastaan 
ollut ,osoittaa, että raha- ja valuutta­
kurssipolitii'kalla on systemaattisia vai-

kutuksia, joiden tarkempi tunteminen 
on ,oleellista stabHisaatiopoHtiikan har­
joittamisen kannalta. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

ETLAn rahoitusennustusjärjestelmästä 

KARI ALHO 

Kansan taloudellisen aikakauskirj an 
edellisessä numerossa Tapio Korhonen 
ja Olavi Rantala julkaisivat ansiokkaan 
kuvauksen rahoitustilinpidon sovelta­
misesta Suomessa, erityisesti Suomen 
Pankissa. Kirjoitukseen ei ole muuten 
syytä puuttua, mutta siihen sisältyi 
- kirjoittajista riippumattoman tekni­
sen erheen vuoksi - ETLAn rahoitus­
ennustejärjestelmää koskeva virheelli­
nen väite (ala1viite s. 326), jonka mukaan 
ETLAssa käytössä olevassa, ETLAn 
malliin Ui tetyssä rahoi tustilin pi toma t­
riisi,ssa koko rahoitusvaadeosa on ekso­
geeninen. Tämän vuoden alusta käytös­
sä olevassa j ärj estelmässä osa keskeisis­
tä rahoitusvaateista määräytyy endo­
geenisesti siten, että muut rahoitusvaa­
teet ja reaalipuolelta tulevat nettoluo­
tonannot määräävät ne.1 

Järjestelmä rakentuu kansantalouden 
eri sektorit käsittävään rahoitusvirta­
matriisiin, jossa säästäminen ja inves­
toinnit pääasiassa määräytyvät mallin 
ennusteajossa saadusta tuloksesta. Näis­
tä saadaan eri sektorien nettoluotonan­
not, jotka puolestaan kytkeytyvät ra­
hoitusvaateisiin. Osa rahoitusvaateista 
on eksogeenisia, kuten yleensä malleis-

1. Endogenisointi on tarkemmin selostet­
tu ju~kaisussa Kari Alho: Rahoitusvirtamat­
riisin ratkaiseminen ja tulostaminen ETLAn 
ennustusjärjestelmässä, ETLAn keskustelu­
aiheita, no 55, 1980. 

sa.2 Aluksi annetaan vaihtotaseen ali­
jäämälle tiettyalkuarvo, johon se saat­
taa ennusteessa asettua, ja tätä vastaa­
va yritysten lyhytaikaisten ulkomaisten 
luottojen lisäys. Tämän jälkeen mallia 
ajettaessa viimeksi mainittu muuttuja 
reagoi kertoimella yksi vaihtotaseen ali­
jäämän (yleensä pieniin) heilahteluihin, 
ja nämä eivät siten vaikuta Suomen 
Pankin ulkomaisiin nettosaamisiin ei­
vätkä siten kotimaisiin rahamarkkinoi­
hin. 

Budj.ettirajoitusten kytkeminen mu­
kaan matriisin ratkaisuun ja niiden 
käyttäminen ylä- ja alaosan yhdistämi­
seen koskee seuraavia rahoitusvaateita: 
käteistalletukset, talletukset Suomen 
Pankissa, ulkomaiset lyhytaikaiset saa­
miset ja luotot Suomen Pankilta. Endo­
geeniset muuttujat ratkaistaan rekur­
sii visessa lasken taketj ussa. 

Ensiksi lasketaan mallista saatavan 
vaihtotaseen ennusteen ja muiden ulko­
maisten pääomanliikkeiden ennusteiden 
avulla Suomen Pankin ulkomaisten ly­
hytaikaisten saamisten muutos. Julki­
sen sektorin budJettiraj oi tusta käyte­
tään hyväksi siten, että malliratkaisus­
ta saadun nettoluotonantoarvion ja ala-

2. Rahoitusvirtamatriisissa on esitetty 8 
kansantalouden se'ktorra (sarakJkeet) ja 22 ra­
hoitusvaadetta (rivit), ennustettavia muut­
tujia on 84, ja ohjelma ratkaisee 26 muut­
tujaa. 
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osan rahoitus erien ennusteiden sekä 
ylä- ja alaosan välisen residuaalin ar­
vion avulla lasketaan julkisen sektorin 
käteistal1etusten muutos. 

Seuraavaksi pyritään selvittämään 
valtion kassa-aseman muutosten heijas­
tuminen keskuspankin päivätalletusten 
ma:vkkinoille. Koska julkista sektoria 
käsitellään mallissa yhtenä kokonaisuu­
tena, on tässä kohdassa apumuuttujan 
avulla erotettava muun julkisen sekto­
rin kuin va'ltion käteistalletusten muu­
tos. Pankkien talletuksiin Suomen 
Pankissa on ohjelmassa luettu »perus­
inpub> , joka nykyisin koostuu pankkien 
kassavarantotalletusten muutoksesta. 
Tähän lisätään nyt edellä selville saa­
tu koko julkisen sektorin käteistalletus­
ten muutos ja vähennetään muiden kuin 
valtion käteistalletusten muutos. Näin 
ollen lähdetään siitä, että valtion tal­
letusaseman muutos kokonaisuudessaan 
heijastuu päivätalletuksiin. Lisäksi tä­
hän soluun lisätään mahdolliset muut 
päivätalletukset. 

Nyt voidaan laskea Suomen Pankin 
tasees.een erä »talletukset Suomen Pan­
kissa» markkinarajoituksen avulla.lI 

Tässä vaiheessa on selvillä Suomen 
Pankin taseessa kaikki muut alkiot 
paitsi erä »luotot Suomen Pankilta», 
joka voidaan nyt ratkaista budjettira­
joituksen (taseidentiteetin) avulla. Seu­
raavaksi lasketaan markkinarajoitteen 
avulla pankkien keskuspankkilu.oton 
muutos ja pankkien taseen avulla erä 
»käteistalletukset pankeissa». Lopuksi 

sovelletaan käteistalletusten rivin 

3. Markkinarajoitus tarkoittaa sitä, että 
kunkin rahoitusvaateen osalta kaikkien sek­
toreiden neHosaamiset muilta sektoreilta 
summautuvat nollaksi. 

ma:vkkinarajoitusta ja ratkaistaan yri­
tysten käteistalletusten muutos. 

Yllä olevan selostuksen perusteella 
huomataan, että kaikkia budjettirajoi­
tuk~ia ei toistaiseksi käytetä hyväksi. 
Vakuutuslaitosten 4 ja muiden rahoitus­
laitosten osalta tämä voitaisiin yksin­
kertaisesti tehdä. Rahoitusennusteessa 
olennaisia tekijöitä ovat yksityisen sek­
torin, kotitalouksien ja yritysten, resi­
duaalit reaali- ja rahoitusennusteen vä­
lillä, mikä .osin on peräisin lähtökohta­
tiedoissa olevista poikkeamista ja vir­
heellisyyksistä. Tämän vuoksi näitä 
residuaaleja ei ole haluttu kiinnittää 
ennustetilanteessa, vaan konsistentti­
suus reaali- ja rahoitusennusteen välillä 
saadaan aikaan vertaamalla residuaa­
lien suuruutta ennustustilanteessa nii­
den suuruuteen menneisyydessä. 

Rahoi tusvirtama triisin ratkaisemisen 
ja rahoitusennusteen tulkinta, samoin 
kuin muutosten tekeminen ennustee­
seen helpottuvat ja nopeutuvat huomat­
tavasti, jos ohjelmassa ovat mukana 
keskeiset varantotaseet. Kun edellisen 
periodin lopun kantaan lisätään rahoi­
tusvirtamatriisin ajossa saatu vastaavan 
rahoitusvirran ennuste, päästään (ilman 
arvonmuutoksia, joita 'ei käsitellä oh­
jelm,assa) periodin lopun kantaan. Oh­
Jelmaan on liitetty Suomen Pankin ja 
pankkien taseen tulostus. Keskeisten 
rahoitus erien, pankkiluottojen, ulko­
maisen pääoman tuonnin sekä talletus­
ten käyttäytymisyhtälöiden rakentami­
nen ja rahoitusmarkkinoiden vaikutuk­
sen kuvaaminen reaalipuoleen ovat 
parhaillaan työn alla. 

4. Vakuutuslaitosten osalta on ETLAssa 
Sinikk.a Salo la'atinut kehikon, jolla tähdä­
tään sektorin keskeisten erien ennustemallin 
muodostamiseen. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

Yleisen yksimielistä pohjaa teollisuuspolitiikalle 

ESA OJANEN 

Kun ministeritaso.n ko.mitea, jo.ssa o.vat 
edustettuina KTM:n, UM:n, TVM:n ja 
VM:n lisäksi mm. TKL, SAK, STTK ja 
SP, saa yksimielisesti aikaan mietinnön 
teo.llisuusPo.lii ttiseksi y leiso.hj elmaksi, 1 

Io.Pputulosta o.n tervehdittävä kiito.s­
maininno.in. Tätä sivumäärältään ilah­
duttavan suppeata mietintöä tutkiskel­
lessa to.sin huo.maa, että mielipiteet o.n 
hio.ttu samansuuntaisiksi o.hjelman ylei­
syyttä painottaen. Ohjelman syntymis­
tä voitaneen kuitenkin pitää merkkinä 
eri etupiirien ajatustapo.jen jo.nkinastei­
sesta yhdensuuntaistumisesta. Vastaa­
valla asialla puo.li vuo.sikymmentä sit­
ten o.lleen Teo.llisuusto.imikunta 1975:n 
mietintöön sisältyi kuusi eriävää mieli­
pidettä (Komiteamietintö 1975: 47). 

Teo.llisuusneuvo.Uelukunta kuvaa o.h­
jelmatyönsä lähtöko.htana teo.llisuuden 
ko.ti- ja ulko.maista to.imintaympäristöä 
synkin sävytyksin. Tältä Po.hjalta esi­
tellään teo.llisuuden kehityksen tavoit­
teita laadullisella taso.lla niin, että ne 
eivät juuri yleisen talo.us- ja yhteiskun­
tapo.litiikan päämääristä Po.ikkea. Yh­
teisenä nimittäjänä to.ki o.n teo.llisuuden 
kilpailukyky, jo.ne puitteet luo.daan 
mietinnön mukaan yleisen talo.usPo.litii­
kan keino.in. Teo.llisuuden kilpailuky­
vyn, so.peutumisen ja kasvun edellytyk-

1. TeoHisuusneuvottelukunnan mietintö, 
teollisuuspoliittinen yleisohjelma, komitea­
mietintö 1980: 20, Helsinki 1980. 

siä o.n neuvo.ttelukunnan mielestä vah­
vistettava paitsi viennin edistämiseen 
tähtäävällä ulko.maankauppapo.litiikalla 
myös paljo.n puhutulla jo.ustavalla va­
luu ttakurssi Po.li tiikalla. 

Kun Io.Pulta rapo.rtin puo.livälissä 
päästään varsinaisen teo.llisuusPo.litii­
kan keino.ihin, olisi neuvo.ttelukunnan 
mukaan sielläkin päähuomio. kiinnitet­
tävä teo.llisuuden yleisten to.imintaedel­
lytysten parantamiseen, jo.llo.in o.lisi 
kyse paljo.lti rahan ja tiedo.n jakami­
sesta. Vasta tämän jälkeen tuo.daan 
esiin to.imenpideryhmiä ja niiden pai­
no.tustarvetta. 

Paino.pistealueita o.n valittu kaksi. 
Niistä ensimmäinen o.n »uusiin ja uusit­
tuihin tuo.tteisiin sekä tuo.tantomenetel­
miin tähtäävä tutkimus ja kehitystyö». 
To.isena tuo.daan esiin markkinoinnin 
edistäminen. Muut to.imenpideryhmät, 
kuten ko.ulutus, raaka-aineet ja energia, 
tuo.tanto.rakenne, investo.innit, raho.itus 
ja vero.tus, alueellinen kehitys, työVo.i­
makysymykset, ympäristö ja tietenkin 
myös muo.tiviho.llinen byro.kratia saavat 
o.sakseen eriasteista »erityistä huo.mio.­
ta». 

Tulo.nmuo.do.stuksen päämääränä neu­
vo.ttelukunnan mukaan »vo.itaneen pitää 
sellaista pitkän aikavälin tuo.tanno.n 
kasvua, jo.lla Suo.mi saavuttaisi Euro.o.­
pan jo.htavien teo.llisuusmaiden tulo.ta­
so.a». Tätä varo.vaisen väljästi mutta 
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muuten haastavasti muotoiltua tavoit­
teenasettelua ei ole haluttu esittää mää­
rällisenä. Esimerkkinä kuitenkin ker­
rotaan, että jos OECD-maiden kokonais­
tuotannon kasvu olisi 1980-luvulla kol­
men prosentin tasoa, meillä tulisi vas­
taava luku olla neljä prosenttia ja teol­
lisuustuotannon kasvun viisi prosenttia. 
Näillä lukusuhteilla olisi Euroopan joh­
tavien teollisuusmaiden tulotason saa­
vuttaminen - kaikesta päättäen 1980-
luvulla - mahdollinen niin, että työlli­
syyskin olisi kunnossa. 

Ne keinot, joilla johtavat teollisuus­
maat saavuteta,an, pitäisi olla luettavis­
sa mietinnöstä. Kysymys on siitä, mitä 
meillä on sellaista, mitä muilla ei ole 
tai minkä tekemisessä me voimme olla 
parempia kuin kilpailijamme. 

Mistä kaivatut suhteellisen edun pa­
laset on sitten koottavissa? Painopis­
teiksi valittuja uusia tuotteita ja mark­
kinointia kaikki muutkin kehittävät ra­
justi. Siinä kilpajuoksussa ei toki saa 
jälkeen jäädä. Voidaan kysyä, miten 
me voimme ainakin alkuvaiheessa ly­
hyine tuotantosarjoinemme kestää kaik­
ki ne kiinteät kustannukset, joita ky-

keyttämistä. Julkisen rahoituksen ja 
tuen vähentämistä esitetäänkin harkit­
tavaksi, kuitenkin huomioonottaen kil­
pailijamaissa yleisesti esiintyvät sub­
ventiot. Tuen sijaan julkisen vallan tu­
lisi neuvottelukunnan mielestä lisä­
tä teollisuuspolitiikan tuloksellisuutta 
yleistä kehitystä seuraamalla ja siitä 
tiedottamalla. Tarkem'min ei vielä esi­
tetä, millä tavalla tällainen informaatio­
palvelu konkreettisesti hyödyttäisi teol­
lisuuspolititkan varsinaisia kohteita, 
teollisia yrityksiä. Mitä on se tieto, jota 
jakamalla valtio lisää yritysten kykyä 
lyödä keskieurooppalaiset kilpakump­
paninsa? 

Mietintö liikkuu monin kohdin häi­
ritsevän yleisellä tasolla. Teollisuus­
neuvottelukunnan mukaan olisi tärkeä­
tä kiinnittää aikaisempaa enemmän 
huomiota kasvun rakenteeseen ja mui­
hin laadullisiin ominaisuuksiin. »Olisi 
pyrittävä energian ja muiden luonnon­
varojen tehokkaaseen, mutta ekologises­
ti oikeaan ja säästeliääseen käyttöön 
sekä tuotannon haitallisten ympäristö­
vaikutusten vähentämiseen». Sen li­
säksi, että laadullisten näkökohtien pai­
notuksen lisääminen saattaa olla osaksi 

seiset tuote- ja markkinointipanostukset . ristiriidassa muiden johtavien te olli­

edellyttävät. Voi olla onneksi niinkin, suusmaiden saavuttamiseen tähtäävän 
että olemme juuri noilla keskeisillä 
alueilla niin paljon jäljessä muita, että 
vielä pitkään on niihin investoimalla 
saavutettavissa suhteellisesti parempia 
tuloksia kuin muut. 

Mietinnöstä käy varsin selvästi ilmi, 
että julkisen vallan subventiot eivät 
enää kuulu moderniin teollisuuspoliit­
tiseen ajatteluun. Sijaan tarjotaan yri­
tysten omien rahoitusmahdollisuuksien 
lisäämistä, valtion rahoituksen koko­
naismäärän, rakenteen ja ehtojen tar­

kistamista sekä rahoitusperusteiden sel-

tavoitteen kanssa, olisi näiden asioiden 
tärkeyden sinänsä luul'lut olevan selvää 
jo ilman ministereiden allekirjoituksia­
kino Teollisuuspoliittisesta linjasta, jon­
ka mukaan .on oltava tehokkaita, sääs­
teliäitä, .on vältettävä haittoja, eikä saa 
tuhlata, ei vielä paljon käteen jää. Yhtä 
tosi kuin epäoperationaalinen on myös: 
»1980-luvulla on kiinnitettävä erityistä 
huomiota siihen, että luodaan riittävät 
edellytykset teollisuuden rakenteen ke­
hittymiselle ja kasvupohjalle». 

Teollisuusneuvottelukunnan mietin-
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nöstä on toki löydettävissä ·eräitä ver- kuin ne mietinnössä esiintyvät. Suosi­
rattain selviä linjanvetoja: tukset koskettavat kaikki hyvin laaja­

- työharjoittelua ja yritysjohdon kou­
lutusta lisättävä 

- PKT-yritysten perustamista ja ke­
hittymistä erityisesti edistettävä 

- valtion yhtiöiden niin kuin muiden­
kin yritysten toiminnan perustutta­
va liiketaloudellisiin periaatteisiin 

- vaikeuksissa olevaa tuotantoa jat­
kettava vain välttämättömän oma-
varaisuuden säilyttämiseksi tai siir-
tymä vaiheessa 

- oman pääoman saatavuutta paran­
nettava 

- yritystutkimukseen lisättävä resurs-
seja 

- verotus saatettava tasapuoliseksi 
yrity,ksen koosta, omistuspohjasta ja 
yhtiömuodosta riippumatta 

- kehitysalueilla taattava kullakin 
alueella olevan väestöpohjan työllis­
tämisen ja toimeentulon kasvun kan­
nalta riittävä teollistuminen 

- yrityksen henkilöstön vaikutusmah­
dollisuuksia lisättävä 

- julkisen vallan tiedontarpeen yrityk­
sille aiheuttamaa rasitusta vähennet­
tävä. 

Luetteloon on valikoiden poimittu 
kohtia suosituksista siinä järjestyksessä 

7 

kantoisia ja merkittäviä asioita. Niistä 
suuri osa vaatii omia erillisselvityksiä, 
ennen kuin on mahdollista päästä to­
teutusvaiheeseen. 

Mietinnön pohjalta Suomen te olli­
suuspoliittinen linja 1980-luvulla voi­
taisiin lyhyesti kiteyttää seuraavasti: 
teollisuuden kilpailukyvyn säilyttämi­
seksi panostetaan erityisesti uusiin ja 
uusittuihin tuotteisiin, markkinointiin, 
aineettomien voimavarojen kehittämi­
seen, kotimaisiin uusiutuviin raaka-ai­
neisiin ja energiaan. Julkisen vallan 
tukea ei enää lisätä rahoituksessa vaan 
se kanavoidaan tiedon saannin edistä­
miseen ja teollisuuden yleisiin toimin­
taedellytyksiin. 

Teollisu usneu vottel ukunnan mietin­
nöstä olisi kaivannut paitsi enemmän 
konkreettisuutta myös määrätietoisem­
paa kansantaloutemme suhteellisten 
etujen etsintää. Joka tapauksessa on 
selvää, että tehty työ ja siinä saavutet­
tu arvokas yksimielisyys jää turhaksi, 
ellei jatkotyöskentelyä yksityiskohtai­
sempien suositusten tekemiseksi ja to­
teuttamiseksi heti käynnistetä. Teolli­
suusneuvottelukunta uskoo itsekin jalat 
maassa pitäen, että parhaassakin ta­
pauksessa meillä on 1980 luvulla mah­
dollisuudet vain tyydyttäviin tuloksiin. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1980:4 

ETLA ja muut keskipitkän ajan näkymistä 

MARTTI LEHTONEN 

Elinkeinoelämän Tu tkimuslai tos ETLA 
julkaisi viime ikeväänä järjestyksessä 
toisen laitoksen julkisuuteen saattamis­
ta kansantalouden keskipitkän ajan ke­
hity'Snäk~tmistä.l Ennustehorisontti ulot­
tuu tällä kertaa vuoteen 1984 ,eli yhtä 
pitkälle kuin valtiovarainministeriön 
viimeisimmässä kehi tysarviossa. 2 

Siinä missä 1-2 vuoden suhdanne­
ennusteiden tarjonta on pitkään ollut 
yltäkylläistä, kokonaisen suhdannekier­
ron eli 4-5 vuotta kattavien ennustei­
den puolella oli ilmeisiä »markkina­
aukkoja». Myös viime mainitulla en­
nustelohkolla tilanne korjaantui olen­
naisesti, kun Työväen Taloudellinen 
Tutkimuslaitos 3 vuonna 1976 ja ETLA 
vuonna 1979 ryhtyivät julkaisemaan 
omia keskipitkän ajan kehitys arvioita. 
Toivoa sopii,että ennusteista ja ennus­
teiden pohjalta käytävä keskustelu siir-

1. Kansantalouden kehitysnäkymät 1980-
1984, Elinkeinoelämän Tutkimuslaitos ETLA, 
Helsinki 1980. 

2. Valtiovarainministeriön keskipitkän 
ajan kehitysarvio julkaistaan tulo- ja meno­
arvion liitteenä. Uusin on sy;ksyllä 1979 jul­
kaistu Katsaus Kansantalouden ja valtion­
talouden kehitysnäkymiin vuosina 1981-
1984. 

3. Työväen Taloudellinen Tutkimuslaitos 
TTT, on julkaissut tähän mennessä kaksi 
keskipitkän aikavälin 'kehitysarviota, vii­
meksi vuoden 1979 lopulla vuosille 1979-
1983. Katsaus 4.-1979, Työväen Taloudellinen 
Tutkimuslaitos. Helsinki 1979. 

tyy aikaa myöten eri suhdanne-ennus­
teiden prosentinosaeroista olennaisem­
piin kysymyksiin. Ovathan ,mm. suh­
danne-ennusteiden tekijät itse toden­
neet, että suhdanne-ennusteiden katta­
ma ailkaväli on liian lyhyt monien kes­
keisten kysymysten tarkastelulle, mai­
nittakoon vain taloudellisen kehityksen 
suhdanneluonteisen muutoksen erotta­
minen rakenteellisesta muutoksesta. 

Kotimaisten keskipitkän ajan kehi­
tysarvioiden lukija havaitsee helposti, 
että ETLA:n, TTT:n ja VM:n kehitys­
arvioiden näkökulma ja painotus ovat 
erhlaiset. ETLA:n 'ennusteessa lähesty­
mistapa on paljolti sama kuin normaa­
lissa suhdanne-ennusteessa. Tulemana 
esit'etään todennäköisimpänä pidetty 
kehitys. Perusvaihtoehtoa täydentäviä 
ETLA:n laskelmia on pidettävä lähinnä 
herkkyysana'lyysina. Myös VM:n ja 
TTT:n kehitys arvioissa on ns. perus­
vaihtoehdon hahmottaminen keskeinen 
elementti. Perusvaihtoehtolask,elmissa 
talouspolitiikan sisältöä ja voimakkuut­
ta koskevat oletukset näyttävät olevan 
kaLkiHa kolmella laitoksella melko sa­
manlaiset. VM:n ja TTT:n kehitysar­
vioissa toinen ol.ennainen osa on tavoi­
tevaihtoehdon esittäminen. Näkemykset 
siitä, m:i:kä voisi olla saavutettavissa 
oleva talouden kehitys, eivät yleensä 
ole poikenneet toisistaan merkittävästi. 
Keinojen puolella hajonta on oUut suu­
rempi. 



K:ehitysarvionsa tulosten numeerises­
sa julkaisemisessa ETLA on rajoittunut 
lähinnä tarkastelujakson keskiarvolu­
~ujen esittämiseen. Tavallaan voidaan 
puhua suhdanne-ennusteesta ilman 
suhdanneuraa. T.ekstien ja kuvioiden 
sekä ETLA:n keväällä julkaiseman vuo­
sia 1980 ja 1981 kosk'evan suhdanne-en­
nusteen antaman informaation perus­
teeHa ETLA:n keskipitkän ajan kehi­
tysarvroon sisältyvä suhdannevaihtelu 
on !kuitenkin pääpiirteissään hahmotet­
tavissa. Kun arvio suhdannevaihtelusta 
sisältyy huomattavassa määrin jo nyt 
keskipitkän ajan ennusteeseen, suhdan­
neurien esittäminen voisi jatkossa olla 
eksplisiittinen osa ETLA:n kehitysar­
viossa. 

Niin hyvin julkisen sektorin kuin 
yritysten ja kotitalouksienkin näkökul­
masta on olennainen merkitys' siHä, 
millaiseksi suhdannevaihtelun puitteissa 
talouden keskimääräinen kehitys muo­
dostuu. Kun Suomen taloudelle lisäksi 
on ominaista varsin voimakas suhdan­
nevaihtelu, tämän puolen arviointi olisi 
relevantti osa tulevaisuuden kehityksen 
ennakoinnissa. Varsinkin keski pi tkän 
ajan keskimääräisluvut ovat herkkiä 
suhdannevaihtelujen ajoittum,iselrle. 

ETLA:n kehitys arvion tulokset viit­
taavat melko tyydyttävään kansanta­
louden kehitykseen 1980-luvun alku­
puoleHa. Huomionarvoista on todeta, 
että kun VM ja TTT ns. perusvaihtoeh­
doissaan arvioivat samoina vuosina 
(TTT tarkastelee vuosia 1979-1983, 

ETLA ja VM vuosia 1980-1984) pääs­
tävän ,keskimäärin vain noin 3 prosen­

tin BKT:n kasvuun, ETLA pitää 4 pro­
sentin kasvuvauhtia todennäköis,enä. 
Vaikka talouspoli tiikkaoletuksissa voi 

olIa joitakin ·eroja ja taustana o~evat 
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ennusteet kansainvälisestä kehityksestä 
ovat hieman erilaiset (VM:n ja ETLA:n 
vientiennusteet ovat kuitenkin samat), 
kotimaisen kehityksen erot tuskin selit­
tyvät nähllä tekijöillä. 

Sen sijaan vaikuttaa ilmeiseltä, että 
ETLA arvioi inflaatiomme ja hintatkil­
pailukykymme kehityksen myönteisem­
mäksi (kilpailukyky heikkenee vain Ue­
västi vuoden 1'980 tasosta) kuin VM ja 
TTT perusvaiihtoehdoissaan. ETLA:n 
todennäköisenä pitämä kehitys merkit­
sisi muutosta taloutemme inflaatiody­
namiikassa. Kotimaisen kustannuskehi­
tyksen reaktio tapahtuneeseen ulko­
maankauppahintojen nousuun ja yri­
tysten kansantulo-osuuden kasvuun jäi­
si nyt selvästi vähäisemmäksi kuin mi­
tä aikaisemmin vastaavissa tilanteissa 
on tapahtunut. Kilpailukykyennuste 
(-oletus?) on puolestaan keskeinen yri­
tysten kannattavuuden ja investoin­
tien kasvumahdollisuuksi,en kanna,lta. 
ETLA:n kirI pail uky kyenn uste »selittää» 
sen, että yritysten kansantulo-osuus py­
syy koko tarkastelujakson ajan varsin 
korkeana. 

Jonkinasteista käyttäytymisen muu­
tosta näyttäisi merkitsevän ETLA:n en­
nuste yritysten tulojen ja investointien 
kehityksestä. Jos yritysten tulo-osuus 
pysyy sellaisena kuin ETLA arvioi, 
saattaisi yritysten investointiaste koho­
ta varsinkin tarkastelujakson alkupuo­
lellaennusteessaesitettyä korkeam­
maksi. Yritysten investointien v,etämä­
nä ,myös kotitalouksien kysyntä pyrkisi 
kasvamaan enemmän kuin ETLA:n en­
nusteessa. Mikäli »riski» voimakkaam­
masta kotimaisesta kysynnästä toteu­
tuisi, muuttuisiv,at Imm. vaihtotase- ja 
inflaationäkymät. Aika näyttää, onko 
aineksia tällaiselle iteroinnirlle jo ensi 
keväänä. 
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Cyclical Fluctuation Under Central 
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syneet niiden säännöllisyyttä, suhdan­
teenomaisuutta. 

Dahlstedtin katsaus aiempaan kirja'l­
lisuuteenei ole aivan täydellinen. N eu­
vostoliiton kasvun suurta vakautta 
muihin sosialistisiin maihin verrattuna 
on hieman outoa selittää vain maan 
koolla (s. 21-24). Kyseessähän voisi 
olla myös vaikka suunnittelijoiden pi­

Suomalainen kansantaloustieteellinen tempi oppimisaika tai muusta syystä 
kirjallisuus on saanut harvinaislaatui- paremmin toimiva suunnittelujärjestel­
sen lisän. Roy Dahlstedt kertoo suun- mä. Aiemmista tarkasteluista ovat pois 
nitel,matalouden syklejä, erityisesti jääneet mm. Langen ehkä relevantti 
NeuvostoHitossa, tarkastelevan väitös­
kirjansa saaneen alkunsa idänkauppam­
me vaihteluista, mutta itse tutk1mus ra­
joittuu suljettuna tarkastellun neuvos­
totalouden kysymyksiin. Onkin epäsel­
vää, voidaanko NL:n talouden kannal­
ta varsin marginaaIisen Suomen-kau­
pan vaihteluita selittää maan yleisestä 
kehityksestä lähtien. 

Dahlstedtin tutkimus on aihepiiril­
tään ainutlaatuinen Suomessa. Sen si­
jaan ul1komaalaisessa kirjalUsuudessa 
on jOnlkin verran edeltäjiä, joista Dahl­
stedt tarjoaa katsauksen. Suunnitelma­
talouden syklistä kehitystä analysoi­
taessa on löydetty kahdenlaisia suhdan­
teita. Toiset ovat lähes 10 vuoden pi­
tuisia investointisyklejä ja toiset ly­
hyempiä vaihteluita kokonaistuotannon 
kasvunopeudessa. Viimeksimaini ttuj-en 
osalta kaikki tutkijat eivät ole hyväk-

kirja uusintamisteoriasta, Brown-Li­
cari-N eubergerin tosin ilmeisesti jul­
kaisematon 'mutta ainakin eräässä op­
pikirjassa referoitu ,tarkastelu sekä ai­
van tuoreista Kornai ja Ellman (1979), 
joka ehdottaa eräänlaista poliittista 
sykliä - ajatus, joka voisi olla hedel­
mällinen maitten välisten erojen tutki­
misessa. Investointisyklien yhteydessä 
Dahlstedt ei ota esiUe täystyöllisyyteen 
sitoutuneissa yhteiskunnissa 
tärkeiden demografisten ja 
muutosten vaikutusta. 

ilmeisen 
työajan 

Teoksessa esitetty Kalecki-yleistys 
investointisyklien selityksenä (s. 15-
20) jää luonnokseksi, joka tuntuu olet­
tavan suunnittelijoilta itsepintaista sys­
temaattista väärinharkintaa eikä ulotu 
varsinaiseksi suhdanneteoriaksL 

Dahlstedt katsoo myös investointi­
sY:l~lien löytyvän neuvostotaloudesta, 



mutta asettaa tutkimuksensa painopis­
teen lyhyempien kasvusuhdanteiden 
löytämiseen ja selittämiseen. Kaikki 
tutkijat -eivät hyväksy seHaisten ole­
massaoloa (Nove, Nutter) etkä Dahl­
stedt hyväksy R. Hutehingsin esittämää 
selitystä niiUe. Hänen 'kritiikkinsä on 
kuitenkin kiistanalainen. Dahlstedtin 
suunnittelu- ja ohjausvirheiksi näkemä 
käyttäytyminen (s. 30-31) voi olla hy­
vin rationaalista toimintaa epävarmuu­
den oloissa toimivassa hierarkisessa 
järjestelmässä. Toinen osa arvostelua -
kysymys suunnitelmatalouden tarjonta­
johteisuudesta ja hitaasta reagoinnista 
- jää tarkemman pohdinnan puuttues­
sa lähinnä ideologiselle tasolle. 

Itse Dahlstedt pyrkii mikroselityk­
seen: suhdanteet johtuvat suunnittelu­
järJestelmässä ,toimivan yrityksen opti­
mointikäyttäytymisestä. Tämä lienee 
uusi näkökulma sosialististen suhdan­
teiden teoriassa. Mutta se on myös on­
gelmallinen lähestymistapa. 

Ensiksikin on epäselvää, voidaanko 
reaalisen sosialismin yrityksiä pitää 
maksimoijina. Monet auktoriteetit, ku­
ten Kornai, Nove ja Ellman (1977) ovat 
sen kiistäneet ja vähintään asiaan liit­
tyvää varausta olisi tästäkin tutkimuk­
sesta odottanut. 

Toinen ongelma koskee mahdollisen 
maksimoint1käyttäytymisen muuttu­
mattomuutta yU ajan. Dahlstedtin ai­
neisto kattaa vuodet 1958-76 ja olet­
tamus samasta maksimointimallista ko­
ko ajalle on rankka ottaen huomioon 
jakson organisatoriset muutokset. 

Ja kolmas ongelma koskee tietenkin 
relevantin mallin tavoitefunktiota ja 
rajoituksia. Dahlstedtin maUi on hy­
vin yksinkertainen. Neuvostotalouden 
institutionaalisiin muutoksiin perehty­
neet huomauttanevat, että juuri yrityk-
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sen ,toi,mintasääntöjen vaihtelut ajassa 
ja toimi alalta toiselle tekevät yhdes­
sä epävarmuuden huomioonottamisen 
kanssa tällaisen mallin käytön äärim­
mäisen pulmalliseksi. Vähintään on 
muistettava, että todellisuudessa yri­
tysten toimintasäännöt ovat hyvin mut­
kaHiset ja jatkuvasti muutettavissa. 

Nakemyksessään yrityksistä maksi­
moijina Dahlstedt liittyy läntiseen kir­
j allisuu teen allokaa tiomekanismeista ja 
insentiiveistä. Vaikka näissä kirjoituk­
sissa välistä väitetäänkin käytettävän 
neuvostotaloutta esimerkkinä, olisi sen 
sitominen laajempaan varsin abstrak­
tin tason taustaansa helpottanut luki­
jaa. Tässä muodossaan tekijän esittä­
mää katsausta ei voi pitää hyödyllisenä 
(vrt. esim. Montias 1976, eh. 13). 

Asiaa pahentavat sinällään hyvin 
epä täydeHiseen katsaukseen sisältyvät 
virheet. Niinpä toisin kuin väitetään 
(s.54-55), yrityksen omaksuman suun­
nitelman 'taso on 1970-luvulla palrkkio­
peruste ja Weitzman-Snowberger(-Bo­
nin)-tarkastelu tältä osin korrekti. 
Snowbergerin mallin merkittävät puo­
let jäävät ottamatta esille, hänen teks­
tiään on lyhennelty osin käsittämättö­
mäksi, selityksissä on virheitä ja osin 
intuitioon varainen tulkinta on hyväk­
sytty todennäköisine virheineen (vrt. 
Ekern). Ja kun Dahlstedt arvostelee 
eräiden tutkijoiden eksplisiittistä ole­
tusta yrityksen ja sen johdon tavoit­
teiden samuudesta, esitetään kritiikin 
perusteluksi vain (dokumen toima ton) 
vihje erääseen EUmanin julkaisuun. 

Viime vuosina insentiivikirjallisuus 
on keskittynyt epävarmuuden merki­
tyksen selvittämiseen. Dahlstedt kat­
soo (implisiittisesti, koska asiasta ei 
keskustella) dynaamisen deterministi-
\ 

sen mallin riittävän syklin johtamiseen. 
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Malliin hän pyrkii sisällyttämään kaksi 
keskeisiksi näkemäänsä tekij ää, joiden 
siis oiletetaan olleen muuttumattomia 
yli tarkasteltavan ajan. Toinen on ns. 
ratchet-vailkutus: kun suunnittelueli­
met käyttävät yrityksen nykyistä toi­
mintaa tulevan suunnitelman perusta­
na, ei sen kannata menestyä nyt »liian 
hyvin». Toinen liittyy tähän: jos 
ratchet vaikuMaa yrityksiin, on edel1y­
tettävä niiden olettavan suunnitelmien 
tiukkuuden (tautness) kasvavan suun­
nittelujakson aikana. Hyvästä suori­
tuksesta seuraava tavoitteen nousu ei 
merkitse vastaavaa yrityksen käytet­
tävissä olevien voi'mavaroj,en kasvua. 

Jälkimmäisen tekijän Dahlstedt si­
sällyttää ,maniinsa olettamaHa kapasi­
teetin 'kasvuvauhdin rHppumattomaksi 
yrityksen tuotantopäätöksistä. Tämä 
ei vastanne minkään maan todellisuut­
ta. Epävarmuustarkastelu, jossa olisi 
realistista olettaa yrityksille voimakas 
riskinkaihdanta, olisi tässä mi,elekäs ja 
ehkä myös samaan tulokseen johtava. 
Sen sijaan ratchet-vaikutuksesta on 
kirjoitettu paljon ja sitä on pidetty 
suunniUelujärjestelmien oleeHisena on­
gelmana. Ainakin Loeb ja Magat, joi­
den artikikelia Dahlstedt selostaa har­
haanjohtavasti, näkevät kuitenkin, että 
1970-luvulla suoritetuilla insentiivijär­
jestelmien muutdksilla olisi estetty sen 
toteu tumista. 

Vaikka ratchet-vaikutuksen oiemas­
saolo todettaisiinkin, voidaan se maUi t­
taa useaHa taval,la, joista Dahlstedt on 
valinnut hyvin yksinkertaisen, jossa 
uusi suunnitelma ei riipu laisinkaan 
edellisen toteuttamisasteesta. Kapasi­
teetin kasvuvauhtiolettamuksen lisäksi 
hänen mallissaan on muitakin ongel­
maHisia piirteitä. Niinpä tuotannon 
sallitaan laskea periodista toiseen ja 

jotta kasvavalle tiukkuudelle olisi tilaa, 
edellytetään lähtötilanteessa 20 prosen­
tin kapasiteetin vajaakäyttö. Tulosten 
kannalta merkitykselliseksi korkokan­
naksi oletetaan 8 prosenttia. Neuvos­
toliitossa pankkilainan korko on 2 %, 

pääomasta budJettiin maksettava kor­
vaus 6 % ja y,leisin investointien tehok­
kuuslaskelmissa käytettävä korkokanta 
12 %. 

Mallin antamat optimaaliset polut 
ovat hämmästyttäviä. Tuotantotaso 
heittelee kasvaen eräinä vuosina jopa 
25 % ja laskien viisivuotisen suunni­
telmaperiodin toisena vuonna 23-
27 0/0. Palkkioiden kokonaismäärä on 
vuosittain 99, 5, 115, 82 ja 73 prosent­
tia palkkasummasta. (Tosiasiassa esim. 
viime vuosina palkkiot ovat saaneet ol­
la yleensä korkeintaan 50 prosenttia 
johtavan ja hallinno'llisen henkilökun­
nan palkkasummasta, käytännössä al­
haisempia). Syklin malli kyllä tuottaa: 
lähtötilanne on 20 prosenttia kapasi­
teetin alapuolella, ensimmäisenä vuon­
na saavutetaan ikapasiteettikatto, josta 
sitten romahdetaan alas kunnes viisi­
vuotiskauden loppuvuosina kapasiteetti 
saavutetaan uudestaan. Mallissa ei ole 
suunnittelujakson jälkeistä elämää 
huomioivia tekijöitä - siitä lähtökoh­
dan ja 10pputiIan eroavuus. 

Tämä dynaaminen maHi on Dahlsted­
tin tutkimuksen ydin. Muotoillessaan 
lopullisen empiirisen hypoteesinsa hän 
poikkeaa kuitenkin ratkaisevassa suh­
teessa sen tuloksista. Kun mallissa 1. 
vuosi on nopean kasvun kausi, hypo­
teesissa hidas kasvu sattuu 1. tai 2. 
vuoteen loppujen ollessa nopean kas­
vun vuosia (s. 116-117). Tätä eroa ei 
kirjassa selitetä. Tällaisena se jättää 
mallin mer1kityksen kyseenalaiseksi. 

Todettakoon, että usei,mmat suunni-



telmatalouden t01mintaan tutustuneet 
11meisesti olettaisivat, että jos suunni­
telmataloudessa on suunnittelujärjes­
telmästä johtuva kasvusykli, se olisi 
Dahlstedtin lopullisen hypoteesin kal­
tainen. Mutta tällaiselle sykliUe löy­
tyisi monia mahd0'llisia selityksiä 
(suunnitelmien usein hidas valmistu­
minen, osan investoinneista kypsymi­
nen ,esim. kolmessa vuodessa, suunni­
telmajakson loppuvaiheen kiri ym.). 

Työnsä empiirisessä osassa Dahlstedt 
käyttää virallisia neljännesvuositietoja 
teollisuustuotannosta. Niiden kaUa­
vuus ei 0'le selvä. Ensivaiheessa havai­
taan ajan myötä pienentynyt syklinen 
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»Generalizing on the results ob­
tained it seems plausible to assert 
that the 5-year cycle is the most 
common type of cycle observed in 
the data and that this cycle is often 
divided into two shorter cycles of 
approximately 2 1/ 2 years' duration». 

Otettuaan vielä 1yhyesti huomioon 
sään aiheuttamia satunnaisvaihteluita 
Dahlstedt jättää jäljelle neljä sykliä, 
joiden keski,määräinen pituus on vajaat 
neljä vuotta. Visuaalinen ,tarkastelu 
teoUisuustuotannon vuosisarjoilla an­
taa hyvin samanlaisen ajoituksen. 

Mutta ovatko nämä vaihtelut synty-
komponentti aikasarjoissa. Neuvosto- neet Dahlstedtin tarkoittamaHa taval-
liiton teollisuustuotanto lienee siis va­
kautunut viis1kymmenluvun ~opusta 

viime vuosikymmenen puoliväliin. 
Dahlstedt ei kuitenkaan suorita kan­
sainvälisiävertailuja. Hän ei myös­
kään kommentoi, miksi yhden 1/4-vuosi­
havainnon poistaminen (margariinituo­
tanto) pienentää käytettyä syklisyysin­
deksiä lähes puolella v. 1971-75. 

Yritys ajoittaa syklit tuottaa ensiksi 
kuusi keskipituudeltaan 2.6-vuotista 
suhdannetta. Pituudet vaihteilevat 
suuresti. Seuraavaksi suoritettu spekt­
raalianalyysi tuottaa keskimäärin 50 
kuukauden pituisia vaihteluita, kaksi 
investointisykliä ja »mahdolUsesti» (s. 
142) aiemman analyysin kanssa yhteen 
sopivia alle kolmen vuoden syklejä. 
Dahlstedt ei esitä ajoitusta 50 kuukau­
den sykleiUe, joiden luulisi sopivan 
parhai ten viisi vuotissuunni tt eI uj aksoon 
perustuvaan hypoteesiin. 

Empiirisen analyysin alussa tekijä 
sanoo antavansa spektraalianalyysiHe 
roolin, joka on »rather minor» (s. 130). 
Kuusitoista sivua myöhemmin hän kui­
tenkin kirjoittaa lukijansa yllättäen: 

la? Hän näyttää olevan liian myön­
teinen tuloksilleen sanoessaan etteivät 
havainnot Olle täysin hypoteesin mukai­
sia (s. 155). Lopullinen tatkasteluajan­
jakso on 15 vuotta (hypoteesiin sopima­
ton 1958-60 on poistettu tarkastelusta 
s. 154). Sii'tä ovat hypoteesin mukaisia 
huippuvuosia 7 ja hitaan kasvun vuo­
sia '5. Havainnoista puolet sattuu hy­
poteesin mukaisesti. On myös huomat­
tava, että lopullinen hypoteesi olisi, 
kuten yHä todettiin, ilmeisestikin sopu­
soinnussa muittenkin kuin Dahlstedtin 
selityksen kanssa. 

Tekijä korostaa mallinsa realistisuut­
ta pariinkin kertaan (esim. s. 98). Mo­
nesti hän joutuu kuitenkin toteamaan, 
ettei hänen tarvitsemaansa informaa­
tiota ole oHut saatavissa (s. 48, 50, 59, 
85, 98 y,m.) ja numeerisia laskelmia hän 
perustaa osin jopa 19'50-luvun tietoihin. 
Kuten yllä todettiin, on hänen käsi­
tyksensä ainakin 19'70-luvulla voimas­
:sa olleista insentiiveistä virheeUinen. 
Kaikki nämä ongelmat olisi voitu kor­
vata, mikäli venäjä olisi kuulunut kir­
joittajan kielitaitoon. Nyt kirjoittaja 
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on pystynyt käyttämään vain hyvin vä­
hän alkuperäisaineistoa. Teoksen kir­
jallisuuslueHelo on kyllä laaja (mutta 
poikkeuksellista kyHä, vain noin kol­
masosaan siitä on viitattu tekstissä!) 
mutta kielellisesti kapea. Osittain 
Dahlstedt myös käyttää turhan keskei­
sesti vanhahtavaa kirjallisuutta, sekä 
~lassikoita että myös kirjastojen taka­
hyllyille !kuuluvia teoksia (Jasny). Eh­
kä tätä 'kautta kirjaan on myös tullut 
kannanottoja, joiden tiukka puolusta­
minen voi oHa vaikeaa. Tarkoitan näil­
lä esimerkiksi eroHelua tarjonta- ja 
kysyntäjohteisten talouksien väliUä, 
käsitystä suunnittelujärjestelmän kovin 
hitaasta reagoinnista ja sitä pientä 
roolia, joka erityisesti varhaisilla viisi­
vuotissuunnitelmilla nähdään olleen. 
Nämä eivät ole ehkä keskeisiä tutki­
muksen kannalta, ;mutta kuvaavat osin 
sitä 'laajempaa viitekehystä, jossa Dahl­
stedt on työskennellyt. 

Olen edellä keskittynyt esittämään 
kriittisiä kom'mentteja Dahlstedtin väi­
töskirjaan - kuten tällaisessa yhtey­
dessä tapana lienee. On selvää, että 
tehtäessä tutkimusta vaitlla tutkimus­
kohteena olevan maan kielen tunte­
musta syntyy vakava mahdollisuus 
epätarkkuuksiin institutionaalisissa ja 
historiaUisissa kysymy;ksissä. Jane 
taas vaikuttavat analyyttiseen kysy­
myksenasetteluun, samoin kuin tietoi­
sesti tai tiedostamattomasti omaksuttu 
yleinen viitekehys vaikuttaa »yksin­
kertaisten tosiasioiden» tulkitsemiseen. 
Samalla Dahlstedt on joutunut teke­
mään tutkimustaan otaksuakseni jok­
seenkin yksin. Eihän maassamm,e ole 
sosialististen talouksien tutkimuksen 
perinnettä - jos ei pa1ljon nykypäivää­
kään. Lisäksi suunnitelmatalouden 
suhdannekehityksen tutkimus ei ole 

kansainvälisestikään laajaa ja on avoin 
kysymys, käykö sama selitys enemmän 
tutkittuun Unkariin, jossa syklit ovat 
»suuria», ja vähän - tai ei juuri lain­
kaan - tutkittuun Neuvostoliittoon, 
jossa syklit ovat »pieniä». Näin Dahl­
stedtilta on puuttunut myös valmiina 
omaksuttava teoria. 

J OIka tapauksessa, vaikka tutkimuk­
seen voidaankin kohdistaa vakavia 
kriittisiä kommentteja, on Roy Dahl­
stedtin väitöskirjaa pidettävä tervetul­
leena aluevaltauksena. Tämän arvion 
kirjoittaja ei ole sen jälkeenkään täy­
sin vakuuttunut sen enempää lyhyiden, 
syiltään samojen syklien olemassaolos­
ta Neuvostoliiton taloudessa kuin eri­
tyisesti Dahlstedtin niHle esittämästä 
tulkinnasta. Mutta tutkimus aihe on 
mielenkiintoinen ja toivoa sopii, että 
sen selvittämistä voitaisiin jatkaa ot­
taen entistä parem'min huomioon ne 
tosiasialliset olosuhteet, joissa reaalisen 
sosialismin yritykset toimivat. 

Pekka Sutela 

Viitteet: 

Brown, A - Lieari, J - Neuberger, E: CES 
Production Function Analysis of Supply 
Determined Growth Cycles. Econometric 
Society, Toronto 1972. Referoitu teokses­
sa Neuberger, E - Duffy, W: Comparative 
Economic Systems. A Decision-Making 
Approach. Allyn & Bacon, Boston etc., 
1976, 275-276. 

Ellman, M: Seven Theses on Kosyginism. De 
Economist 125 (1977): 1, 22-42, erit. 23. 

Ellman, M: Socialist Planning. Cambridge 
University Press, Cambridge etc. 1979, 
143-147. 

Ekern, S: The new Soviet incentive model: 



comment. The Bell J ournal of Economics 
10 (1979): 2, 720-725. 

Kornai, J: Economics of Shortage, VoI. I. 
Prepublication Manuscript. Institute for 
International Economic Studies, Stock­
holm 1979, 351-359. 

Lange, 0: Theory of Reproduction and Accu­
mulation. Pergamon Press, Oxford etc. -
PWN, Polish Scientific Publishers, Wars­
zawa 1969 . 

Olavi Keskumäki: 

Työkyvyttömyyden kansantaloudellista 
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Olavi :KJeskumäki on ottanut itsel[een 
varsin kunnianhimoisen tehtävän esit­
tää työkyvyttömyyden taloudellinen 
»teoria». EsiHä olevassa tutkimusrapor­
tissa hän johtaa kysyntä-tarjontak,ehi­
kon, jonka puitteissa sekä työkyvyttö­
myyseläkkeiden suuruus että työkyvyt­
tömien lukumäärä määräytyvät. Lisäk­
si hän testaa tätä ,maJliaan Suom,ea kos­
kevan aikasarja-aineiston avuUa -
:KJeskumäen mukaan ,saadut r,egressio­
analyysin tulokset tukevat hänen teo­
riaansa'. 

OLennaisin elementti Keskumäen ana­
lyysissaon oletus, että yksilö voi rat­
kaisevasti vaikuttaa työkyvyttömyys­
eläkkeen saamise,en. Itse asiassa eräät 
mallitarkastelut, esim. (2.9)-(2.11) voi­
daan tulkita vain niin, että yksilö voi 
itse päättää sekä työkyvyttömyysperio­
dinsa että työkyvyttömyysasteensa. 
:KJeskumäen maHissa ei huomioida mi­
tään työkyvyttömyydestä yksilön·e koi­
tuvia haittoja, päinvastoin yksilö voi 
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työkyvyttömyys aikanaan nauttia va­
paa-aj asta (j a ,työkyvyttömyyseläkkees­
tä), joka tietenkin lisää y~ilön hyöty­
tasoa. Tästä puolestaan seuraa se, että 
työkyvyttömyyseläkkeeHe hakeutumi­
nen on yksilölle sitä ,edullisempaa, mitä 
korkeampi on työkyvyttömyyseläkk,een, 
E, ja palkkatason W, välinen suhde. 
Niinpä Keskumäki määritte'lee seuraa­
van kysyntäyhtälön: 

jossa Ne viittaa työkyvyttömi'en luku­
määrään, be työkyvyttömyyseläkkeestä 
maks,ettavaan v,eroprosenttiin ja ba vas­
taavaan palkkatuloista maksettavaan 
veroprosenttiin. Koska Ne on varanto­
suure, meidän on tulkittava tätä mal­
ina vielä siten, että yksilö voi halutes­
saan siirtyä työkyvyttömyyseläkkeel tä 
takaisin työelämään. 

Määritellessään työkyvyttömyyden 
»tarj ontay h tälöä» Keskumäki tukeutuu 
(yritystä kosk,evaan?) rajatuotosehtoon: 
m = W/P, jossa m viittaa työvoiman 
(keski,määräiseen) rajatuotokseen ja 
W /P (keskimääräiseen) reaalipalkkaan. 
Mikäli nyt viLmeksl mainittu termi kaS'­
vaa, on yrityksen su:pist,ettava työvoi­
maansa. Koska (Keskumäen analyysis­
sa) työvoiman tarjonta ,ei millään ta-
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voin jousta, seurauksena on, että »heik­
kotuottoiset» työntekijät joutuvat työt­
tömiksi ja ennen pitkää työkyvyttö­
myyseläk~eeUe. Nyt on kuitenkin huo­
mattava, että mikäli työkyvy,ttömi,en 
tarjonta pääsääntöis'esti tuJ·ee pitkäai­
kaisten työttömien joukosta, ei ole mi­
tään mie1ltä siinä, että kysyntäpuoleHa 
työkyvy;ttömyyseläkkeen vaih toeh tois­
kustannuksena on palkkataso. 

Työkyvyttömyyden kysyntä- ja tar­
jontatekijät määräävät sitten työ kyvyt­
tömien lukumäärän ja työkyvyttö­
myyseläkkeiden tason. LukiJan.on 
kohtuudella vaiik,ea nähdä, miten esi­
merkiksi juuri työkyvyttömyyseläkkei­
den taso määräytyisi markkinavoimien 
vaikutuksesta. Keskumäen tarjoama se­
litys on se, että työkyvyttömät luku­
määrältään suurena ryhmänä »äänes­
tävät» itselleen korkeat eläkkeet. 

Kuten jo ·edellä todettiin, Keskumäen 
tutkimusraporttiin -liittyy myös joukko 
teoreettisen mallin empiirisiä testaus.­
yrityksiä. Niiden tUilkintaa tosin vai­
keuttaa se, että työkyvyttömien sijasta 
Keskumäki käyttää osin kaikkia eläke­
läisiä koskevia tietoj a. Keskumäki esti­
moi tällöin regr.essioyhtä.'löitä, joissa esi­
merkiksi työkyvyttömien lukumäärää 
selitetään työikäisten määrällä, sairaa­
loihin otetuilla potilailla, työttömi,en 
lukumäärällä, eläkkeen suhteella palk­
ka- ja hintatasoon sekä maassamuutto­
jen määrällä. Vastaavasti eläkkeen suu­
ruutta selitetään kuukausipalkalla, an­
siotasoindeksiHä, ,elinkustann usindeksil­
lä, ajalla (ts. trendi'mä) ja eläkeläisten 
lukumääräJllä. Näissä regressiomalieissa 
R2 on tyypillis,esti .9 tai sen yli (D-W­
testisuureen .ollessa vastaavasti .5:n suu­
ruusluokkaa). Simultaanisuusharhan (?) 

eliminoimiseksi E:n ja Ne:n yhtälöt on 
estimoi tu myös kaksivaiheiselila PNS :I.lä. 

Ei liene ·epäselvyyttä siitä, etteikö 
Keskumäen valitsemalla aihepiiri!l.'lä 
olisi :mi,elenkiintoa, kysymys on var­
masti ,tärkeästä ongelmasta kansanta­
Louden/kansan taloustieteen kannal ta. 
Valitettavasti vain Keskumäen teoria 
ei tarjoa mi,elekästä lähestymistapaa 
tähän ongelmaan. Hänen analyysinsa 
perustuu - kuten ede'llä on jo todettu 
- .oletukseen, jonka mukaan työkyvyt­
tömyyseläkkeet määräytyvät yksinker­
taisen markkinam·ekanismin puitteissa. 
Yil!lättävää kyHä, epätäydelHsellä tietä­
myksellä ei ol,e mitään roolia Kesku­
mäen analyysissa. Kuitenkin juuri tä­
mä oletus tarjoaisi hyväksyttävissä ole­
van ,lähtökohdan työkyvyttömyyseläk­
keiden myöntämisprosessin tarkaste1ul­
Le. Erityisesti vielä voidaan viitata 
Stiglitzin, Rossin, Wilsonin jne. »pää­
miles - agentti» teeman ympäriHä te­
kemiin analyyseihin, jotka tässä yhtey­
dessä tarjoaisivat jo varsin va:lmiin ana­
lyysikehikon. 

Esillä olevassa teoksessa Keskumäki 
ei juuri tarJoa perusteluja lähestymis­
tavalleen, perusteluj,en si'jasta rap.ortis­
sa on erinomaisen suuri määrä »formu­
loita», joiden tarpeeHisuutta lukija ei 
pysty oivailtamaan. Samaa voi sanoa ra­
porttiin sisältyvistä triviaalei'sta deri­
v1oinneista, joista vielä osa on virhee'lli­
siä. Esimerkiksi kappal,eessa 2.2 Kesku­
mäki määrittelee tuotantofunktion si­
ten, että Qi = f (Ni), f' ~ 0 ja f" < 0, 
j.ossa Ni viittaa työntekijöiden luku­
määrään ja Qi tuotokseen (mikä on in­
deksi i, se ei käy selvilLe tekstistä). Tä­

män jälkeen keskimääräinen rajatuotos, 

m, määritellään seuraavasti: 

Na 

m = ) f' (Ni)/Na, vastaavasti keski-
i = 1 



N a 

määräinen palkka, W = _) __ W/Na. 
i=1 

Tämän jälkeen määritellään W/P = m, 
jossa P on hintataso. Mikäli työvoi,ma­
kustannuksiin sisäl[ytetään myös eläke­
maksu, nW, saadaan (Keskumäen mu­
kaan): m = W (1 + n)/P.Toisaa'lta koko 
kansantaloudessa vallitsee eläkemaksu­
j,en ja eläkkeiden välillä yhtäsuuruus: 
NeE = NanW, jossa Ne viittaa eläkeläis­
ten ja Na työikäisten lukumäärään. Nyt 
Keskumäki ratkaisee näistä kahdesta 
viim·eksi esitetystä lausekk

i
e,esta: Ne = 

NSe = (mP - W) Na/E, ks. (4.6). Samal­
la hän toteaa, että »Nse:tä v.oidaan täy­
del1ä syyl,lä pitää työmarkkinoiden työ­
kyvyttömien tarjontamääränä», ks. s. 
26. Edelleen hän toteaa, -että »koska ra­
jatuotoksen arvo, mP, on suurempi kuin 

Sixten Korkman: 

Exchange Rate Poliey, Employment and 
External Balance, Bank of Finland, 
Series B: 33, Helsink,i 19'80. 

Devalvaatioiden vai'kutusten analy­
sointi on ollut perinteisesti keskeinen 
osa ulkomaankauppateoreettista tutki­
musta. Vaikka ulkomaankauppa onkin 
ollut jatkuvasti suomalaisen taloustie­
teen yksi painopisteala, kiinnostus va­
luuttakurssipolitiikkaa kohtaan on vi­
rinnyt uudestaan vasta 1970-luvul,la 
pitkähkön tauon jälkeen. 

Paunion (19'69) voidaan katsoa aloit­
taneen keskustelun devalvaatiosyklien 
teoriasta. Kuitenkin vasta Korkman 
(1978) pystyi konstruoimaan konsisten­
tin devalvaatiosyklin mallin. 
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palkka, W, saadaan mm. 8Nse/8m = 

PNa/E> 0 ja 8Nse/8Na = (mP- W)/ 
E > 0» (rajatuotos, m, ei ilmeisesti enää 
riipukaan työntekijö1den lukumääräs­
tä). 

Toisaalta, jos tarkast,ellaan Kesku­
mäen -empiirisiä testej ä, on vaikea näh­
dä, miten esäetyn teoreettisen maHin 
oikeellisuutta voidaan perustel[a esim. 
sillä että, regressioanalyysissa eläkkeen 
suuruutta selitettäessä palkkatasolla 
ja vakiolla, kokonaiskorrelaa tiokertoi­
men arvo yltää ,'994:än. Kaiken kaik ... 
kiaan lukijan on hieman vaikea yhtyä 
Keskumäen loppu toteamukseen, että 
»maillia empiirisesti soveLlettaessa saa­
dut tuloks'et oUvat erittäin rohkaisevia, 
joskin jäännöstermin autokorreloitu­
neisuus joissakin kalkyyleissa häiritsi». 

Matti Viren 

Korkmanin nyt arvioitavana oleva 
väitöskirja sivuaa myös devalvaaiio­
sy;klejä, mutta työn painopiste on epäi­
,lemättä muualla. Erittelen seuraavassa 
Kor kmanin kirj an kolmea keskeistä 
kohtaa: talouspolitiikan keinojen työn­
jako haluttujen tavoitteiden saavutta­
miseksi, valuuttakurssipolitiikan nor­
mittaminen sekä pitkän ajan ulkoisen 
tasapainon ongelmat. 

Korkmanin teoreettinen tutkimus 
ankkuroituu keynesiläiseen pienen 
avoimen talouden lähestymistapaan. 
Rahataloudellinen maksutaseteoria on 
työnnetty taka-alane ·samalla kun pää­
omaliikkeet on abstrahoitu pois. 

Talouspolitiikan tavoitteiden ja kei­
nojen käsittely alkaa Tinbergenin sään­
nön esittelystä. Lineaarisessa maHissa 
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vaidaan kaikki ha<lutut tavaitteet saa­
vuttaa vain, jas keinaja an yhtä manta 
kuin tavaitteita, kaska lineaarisessa yh­
tälöryhmässä täytyy olla yhtä manta 
yhtälöä kuin an tuntemattamia, jatta 
yhtälöryhmällä alisi yksikäsitteinen 
ratkaisU'. J as keinat vaikuttavat saman­
aikaisesti useaan tavaitteeseen, edellyt­
tää ratkaisu periaatteessa keskitettyä 
välineiden käyttöä. Mikäli päätöksen­
tekO' an kuitenkin hajautettu (esim. 
hallitus ja itsenäinen keskuspankki), 
vaidaan angelmaan 'löytää ratkaisu ns. 
Mundellin työnjakoperiaatteen avuHa. 
J as keinot an kahdennettu suhteellisen 
edun periaatteen mukaisesti eri tavait­
teisiin, jahtaa h.ajautettukin ydtyksen 
ja erehdyksen mukainen asteittainen 
keinajen käyttö sapivin aletuksin (mm. 
kaksi tavaitetta ja kaksi keinaa) pra­
sessin kanvergaintiin kahti tasapaina­
tilaa. 

Meaden uraauurtavista tutkimuksis­
ta alkaen an pidetty jakseenkin itses­
tään selvänä, että valuuttakurssipali­
tiikka an suhteellisen tehakas väEne 
pyrittäessä ulkaiseen tasapainaan ja 
kysynnän säätely pyrittäessä sisäiseen 
tasapainaan (täystyöllisyyteen). Kark­
manin analyysin jahtapäätös an kuiten­
kin päinvastainen: va<luuttaikurssipali­
tiikkaa an suhteellisen edullista käyt­
tää katimaiseen vakauttamiseen kun 
taas raha- ja finanssipalitiikka puree 
parhaiten maksutaseangelmiin. 

Karkman tuO' lisäyksen talauspalitii­
kan tavaite-keinakeskuste,luun asait­
taessaan, että Mundelin keinajen kah­
dentamissääntö riippuu keinajen ja ta­
vaitteiden välisistä viiveistä. J as keina­
jen lyhyen ja pitkän tähtäyksen vaiku­
tukset paikkeavat taisistaan, ei keina­
jen kahdentaminen lyhyen tähtäyksen 
suhteellisen -edun periaatteen mukaan 

ale välttämätön eikä riittävä ehtO' sys­
teemin stabiHisuudelle. J as devalvaatio 
an lyhyellä tähtäyksellä kantraktiivi­
nen ja vasta pitkäHä tähtäyksellä pa­
rantaa työllisyyttä ja mahdallisesti 
myös vaihtotasetta, r-eagai talauspali­
tiikka Mundelin säännön mukaan »vää­
rin» devalvaatian lyhyen tähtäyksen te­
hattomuuteen. Ta'lauspalitiikan keina­
jen kahdentamissääntö jahtaa tällöin 
loputtamiin devalvaatiaihin. tai reval­
vaatiaihin ilman, että kaskaan saavu­
tettaisiin haluttua tasapainaa. 

Karkmanin assignment-periaatteen 
laajennus an hyvä esimerkki siitä, mi­
ten herkkiä dynaamiset prasessit avat 
viiverakenteiden spesifiainnille. A priari 
samanarvaiset oletukset antavat usein 
vastakkaisia tulaksia. 

Perinteinen talauspaliittinen ajattelu 
yhdistää devalvaatian ja kireän raha­
ja finanssipalitiikan. Suurten devalvaa­
tiaiden jä'lkihaitaan kiinnitetäänkin 
yleensä suurta huamiata muutaman 
vuaden ajan, kunnes ate (ainakin Sua­
messa) säännönmukaisesti herpaantuu 
ja inflaatiO' kiihtyy kilpailijamaita na­
peammaksi. Karkman suasittaa deval­
vaatiastrategiaa, jassa devalvaatiaan 
yhdistyy aluksi ekspansiivinen finans­
sipalitiikka. Vasta kun devalvaatian 
kasvuhakuiset vaikutukset pääsevät 
vaitalle pitää muun talauspalitiikan as­
teittain kiristyä. Esimerkiksi 50- ja 60-
<luvun devalvaatiaiden jälkeen kerätyt 
vientimaksut paistuivat tästä näkökul­
masta tarkasteltuna liian aikaisin. 

Va'luuttakurssipalitiikan narmeja pah­
tiessaan Karkman erittelee kalmea pe­
rusvaihtaehtaa: kiinteät valuuttakurs­
sit, inflaatianar,mi sekä kilpaHukyky­
narmi. Jas keskimääräinen valuutta­
kurssi (indeksi) pidetään vakaana, siir­
tyy ulkamainen inflaatiO' esteittä maa-



han. Valuuttakurssien kiinteyteen saat­
taa myös liittyä jyrkkiä kotimaisen in­
flaation ja deflaation vaihteluita kuten 
Suomen kokemukset ovat osoittaneet. 
Sopeutuminen ulkoisen ympäristön 
muutoksiin on hidasta ja yhteiskunnal­
lisilta kustannuksiltaan (työttömyys) 
aiheettoman kallista. 

Ktlpailukykynormi lähtee ajatukses­
ta, että valuutta kurssit sopeutuvat aina 
kotimaisen ja ulkomaisen inflaation (tai 
suhteellisten palkkakustannusten) muu­
toksiin niin, että maan kansainvälinen 
kilpailukyky säilyy ennallaan. Tämä 
ostovo.imapariteettiteorian mukainen 
politiikkanormi on sikäli ongelmallinen, 
että se sallii jatkuvan inf,laatio-deval­
vaatio.kierteen. Inflaatioalttiille maalle 
kuten Suomelle tällainen valuuttaikurs­
sipolitiikka johtaisi ,melko varmasti 
hallitsemattoman inflaation tieHe. 

Kork,man päätyy varovaisesti suosit­
tamaan valuuttakurssipolitiikan perus­
taksi ns. inf,laationormia. Valuuttakurs­
sien muutoksilla pidettäisiin tällöin 
tuonti- ja vientihinnat joissakin inflaa­
tiota voi tteiden määri ttämissä raj oissa. 
Näin luotaisiin edellytykset myös si­
säisten hintoj'en ja kustannusten va­
kaalle kehitykseHe. Ongelmaksi muo­
dostuu nyt se, että kotimaiset hinnat ja 
kustannUlkset saattavat heilahdella ul­
ko.maankauppahintojen vakauttamises­
ta huolimatta. Inflaationo.rmi on välttä­
mätön muttei rUttävä ehto kotimaisen 
vakauttamisen onnistumiselle. 

Ilmeisesti valuuttakurssipolitiikkaa ei 
lopulta voida sitoa mihinkään yhteen 
nor,miin, vaan tämän keskeisen talous­
poliittisen instrumentin käyttö on aina 
viime kädessä luovaa toimintaa monien 
näkökoh tien ristipaineessa. N o.rmeista 
on silti hyötyä ajattelun apuvälineinä 
ja huonoista nor.meista tulee luonnolli-

449 

sesti irrottautua. Voidaan väittää, että 
inflaationormia seuraamalla olisi Suo­
messa vältytty eräistä pahoista talous-

(poliittisista virheistä (esim. 1974-75 
inflaation ryöstäytyminen). Rysäysde­
valvaatioiden väliaikoina vaUitsevana 
normina on ollut lähinnä pyrkimys pi­
tää valuuttakurssit 'kiinteinä. Vuosien 
1979-80 revalvaatiopäätösten tuskalli­
suus osoitti, miten vaikea vanhoista 
normeista irro.ttautuminen voi olla. 

Pitkän tähtäyksen tasapainoa käsi­
tellessään Korkman tuo. mukanaan kä­
sitteen rakenteellinen tasapaino, jolla 
hän tar ko.i ttaa tilannetta, jossa sekto­
den väEnen resurssiallokaatio on opti­
maalinen. Koska pääoman siirtyminen 
avo.imen ja suljetun sektorin välillä vie 
aina aikaa, voi pääomakanta o.lla aika 
ajoin hintasuhteisiin nähden -epäopti­
maalinen. Tällöin taloudessa vallitsee 
Korkmanin mielessä rakenteellinen epä­
tasapaino.. Osa pääoma'kannasta on 
käyttämättömänä ja potentiaalisista 
säästöistä ja investoinneista jää osa to­
teutumatta. 

Pitkän tähtäyksen tarkastelujen yh­
teydessä Korkman' esittelee myös de­
valvaatiosyklin mallin. Goodwinin kas­
vusykliin no.jautuva devalvaatiosyklin 
malli to.istaa devalvaatioiden vauhditta­
mana syklistä rataansa loputtomasti. 
DevalvaatioiLla -ei tässä tarkastelussa 
ole vaikutusta pitkän tähtäyksen tulo.n­
jako.on eikä työllisyyteen, vain syklei­
hin. 

Syklien esi1le saamiseksi mallissa on 
jouduttu tekemään joukko yksinker­
taistavia oletuksia. Ehkä suurin puute 
on se, että vaihtotaseen oletetaan ole­
van ko.ko ajan tasapainossa. Kuitenkin 
devalvaatioilla on epäilemättä oma vai­
kutuksensa vaihtotaseen dynaamisiin 
vaihteluihin, joilla puolestaan on mm. 
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raha- ja suhdannepoliittisia implikaa­
tioita. 

Devalvaatiosykli on eräänlainen idea­
lisoitu Goodwinin kasvusy~li, jossa kor­
kea työttömyys johtaa odottamattoman 
ja suuren devalvaation kautta voitto­
jen kansantulo-osuuden kasvuun ja pa­
ranevaan työllisyyteen. Jos' devalvaa­
tiot suoritetaan hyvän työllisyyden olo­
suhteissa, voi seurauksena oHa syklin 
vakautuminen tasapainoisen kasvun 
ural,le. Näin ainakin reaalitaoloudellises­
ti. Inflaatio sen sijaan melko varmasti 
kiihtyisi kiih tymistään. 

Vois.i olla hedelmällistä yrittää yh­
distää rakennetarkastelu ja devalvaa­
tiosykli yhtenäiseen analyysikehikkoon. 
DevalvaatiosykHhän ei Korkmanilla 
vaikuta pitkän ajan työHisyyteen, tu­
lonjakoon ja pääomanmuodostukseen. 
Voidaan kuitenkin olettaa, etteivät yri­
tykset ole rationaalisia voitto-odotuk­
sissaan, vaan suurta devalvaatiota 
seuraa aluksi avoi,men sektorin liialli­
nen 'laajentuminen. Valmistauduttaessa 
uuteen devaolvaatioon on suojatun sek­
torin suhteellinen kannattavuus puo­
lestaan keinotekoisen korkea ja inves­
toinnit Hmeisesti liialliset pitkän ajan 
tasapainon näkökulmasta. Devalvaatio­
sykliin mahdollisesti liittyvä jatkuva 
rakenteellinen .epätasapaino merkinnee 
kasvumahdollisuuksien j onikinasteista 

10puHista menettämistä. Korkmanin 

Jukka Pekkarinen - Pekka Sutela: 

Kansantaloustiede. Johdatus perustei­
siin, WSOY, Porvoo 1980, 2,62 s. 

Pekkarisen ja Sutelan teos on tarkoi­
tettu kansantaloustieteen akateemisten 

esittämien kahden lähestymistavan in­
tegrainti on sapiva haaste jatkatutki­
muksille. 

Kark.manin kirja edustaa epäilemättä 
karkeaa väitöskirjat yön tasaa. Tutkittu 
onge1ma an varsin relevantti Suamen 
kaltaiselle maalle. Ongelmia an käsitel­
ty elegantisti teareettista analyysiväli­
neistöä taitavasti käyteHen. Aihe sinän­
sä an vaikea, koska sitä an tutkittu 
erittäin paljan eri pualilla maailmaa. 
Pienetkin kantribuutiat avat yleisesti 
kiinnastavia, mutta vaikeasti saavutet­
tavissa. 

Osa Karkmanin ,kirjan aj.atuksista 
-on jo siirtynyt yleiseen käyttöön sua­
malaisessa talauspaliittisessa keskuste­
lussa. Tämä lienee melka harvinaista. 
Useimpiin suomalaisiin väitöskirjaihin 
ei juuri myöhemmin palata. 

Pekka Korpinen 

Viittaukset: 

Korkman, S. 1978. The Devaluation Cycle, 

Oxford Economic Papers, voI. 30. 
Paunio, J.J. 1969. Comments on the papers 

of Goran Ohlin and Andre Marchal, teok­
sessa Samuelson, P. (toim.), International 
Economic Relations, London and New 
Y.ork. 

apintajen perusappikirjaksi. Se an syn­
tynyt Helsingin yliapistassa pidettyjen 
peruskurssil uen taj en pahj al ta. Kirj a 
lisää m·erkittävästi valikaimaa suama­
laisilla appikirj amar kkinailla, j ailla 
Korpelan ja Asikainen - Hirvosen ;.0 



useina painoksina Hmestyneet ja vuo­
sien mittaan parannellut teokset esiin­
tyvät uuden tulokkaan lähimpinä subs­
ti tu u tteina. 

Pekkarisen ja Sutelan tuote poikkeaa 
olennaisesti lähikil pailij oistaan paino­
tukseltaan ja lähestymistavaltaan. Sii­
nä ei kovinkaan ponnekkaasti johdate­
ta l ukij aa ekonomistin analyyttisiin 
apuvälineisiin ja talousmallien empii­
riseen konkretisointiin. Alkavaa opis­
kelijaa vältetään raskauttamasta vah­
valla annoksella ammattiteknistä tieto­
taitoa. Sitä vastoin painotus kohdis­
tuu taloustieteellisten kysymyksenaset­
telujen esittelyyn ja keskeisten talous­
poliittisten ongelmien selvittelyyn yk­
sinkertaisten malli tar kastel uj en pohj al­
ta. Lukij alle tähdennetään, että nor­
matiivis-subjektiivinen aines pyrkii 
olemaan vahvana vaikuttajana talous­
tieteellisessä teorianmuodostuksessa ja 
keskustelussa. Tämän mukaisesti teok­
sessa kohdistetaan melkoista huomiota 
koul ukunni ttaisiin näkemyseroihin ja 
kiistakysymyksiin. Erityisesti on halut­
tu korostaa keynesiläisen ja monetaris­
tisen makroteorian ja po1itiikkanäke­
myksen eroja; vaikka vasta peruskurs­
siaan opiskelevalta puuttuvatkin riittä­
vät tiedolliset edellytykset ymmärtää 
perustavia rahateoreettisia kiistakysy­
myksiä. Haasteellisten nykyongelmien 
ja vastakkainasettelujen julkituominen 
saattaa olla, kuten tekijät ilmeisesti us­
kovat, opiskelijoiden mielenkiintoa ja 
intomieltä ruokkiva kiihoke. Tieteelli­
seksi peruslukemistoksi teos on ihailta­
van vähän kuivakiskoinen. Toisaalta 
se mielestäni edellyttää tuekseen palj on 
täydentävää opetusta ja harjoitusmuo­
toista perehdyttämistä, jotta opiskelij a 
saisi riittävän alkukiihdytyksen kansan-
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malaisia perusoppikirjoja voi suositella 
täydennysl ukemistoksi. 

Teosta leimaa pyrkimys laaja-alai­
seen kattavuuteen, joka kääntöpuole­
naan on merkinnyt tinkimistä perus­
teellisuudesta ja empiirisestä ainekses­
ta. Nimenomaan mikrotalousteorian 
perusteiden esittely on jäänyt suhteel­
lisen ohueksi. Markkinamuotojen mo­
nivivahteisuus ja typologia on jätetty 
vähälle huomiolle. Täydellisen kilpai­
lun ja monopolin lisäksi oligopolitapaus 
esitellään maininnan omaisesti. Monop­
sonia ja ostokilpailun muunlaista epä­
täydellisyyttä ei käsitellä. Kun oligo­
polit kuvataan pelitapauksina, olisi sa­
massa yhteydessä voitu hyvin tuoda 
esille myös bilateraalisen monopolin ti­
lanne. Tähän pelitapaukseen olisi sit­
ten sopinut viitata työmarkkina- ja in­
flaa tiotar kas tel uj en yhteydessä. 

rndi vid uaalisen työn tarj on takäyr än 
taipumiselle taaksepäin tekijät antavat 
ehkä turhan korostetun merkityksen. 
Ainakaan Taneli-mallissa estimoitu 
työn tarj on tafunktioei puolla tämän il­
miön kokonaistaloudellista merkittä­
vyyttä. Tekijät käyttävät tarjontakäy­
rän tällaista muotoa argumenttinaan 
sille, että tulontasausta tarkoittavalla 
verotuksen lisäämisellä voi korkeissa 
tuloluokissa olla työntekoa voimistava 
vaikutus. Jos saavutetun reaalitulota­
son säilyttäminen koetaan korkeissakin 
tuloluokissa todella lisäponnistelujen 
arvoiseksi, eikö silloin olisi tähdellistä 
suunnata huomiota myös korkeiden ra­
javeroasteiden aiheuttamiin veropako­
vaiku tuksiin? 

Johda ttel u mikrotalousteoriaan on 
puristettu 50 sivun puitteisiin, mihin 
sisältyvät myös esittelyt säännöstelystä, 
yleisestä tasapainosta ja talouden te-

taloustieteen opinnoilleen. Muita suo- hokkuudesta, markkinoiden toimimat-
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tomuustilanteista sekä julkisen sektorin 
ja kansainvälisen kaupan mikrotalou­
dellisista perusteista. Näin ollen on sel­
vää, että tekijät ovat vähentäneet vah­
vasti mikroanalyysin osuutta saadak­
seen enemmän tilaa makrotalouskysy­
mysten käsittelylle. Makro-osa jakau­
tuu viiteen lukuun. Kansantalouden ti-

kuvattuina eri suhdannetilanteissa ai­
van eriasteisina. Finanssipolitiikan ly­
hyen ajan syrjäytysvaikutukset ovat si­
nänsä saaneet kirjassa tiettyä huomiota 
osakseen. Sen sijaan julkisen sektorin 
laajentumiskysymykseen, joka raken­
teellisena ongelmana on tullut uudel­
leenarvioinnin koht.eeksi erityisesti sel-

linpitoa esitellään pääasiassa vanhan laisissa rakennekriisiin ajautuneissa 
käytännön mukaisesti; uudistettua ti­
linpitoa käsitellään varsin lyhyesti en­
tiseen järjestelmään suhteutettuna ja 
tärkeimpiin muutoksiin keskittyen. Ko­
konaistuotannon vaihtelujen kysyntä­
perusteinen selittäminen ja säätely on 
odotetusti keskeisessä asemassa. Raha­
taloudellisten tekij öiden lii ttämisessä 
yksinkertaiseen keynesiläiseen perus­
malliin tekijät joutuvat luovimaan mel­
koisessa ristiaallokossa yrittäessään 
opastaa lukijaa anglosaksisen rahateo­
rian ja suomalaisen rahoitusjärjestel­
män perusteisiin. Painotusongelmansa 
he ovat tässä, kuten eräissä muissakin 
kohdissa, ratkaisseet siten, että ovat uh­
ranneet tilaa ja huomiota sellaisellekin 
tieteelliselle väittelyIle, jolta he totea­
vat puuttuvan vastinetta suomalaisessa 
keskustelussa. Keynesiläisten ja mone­
taristien näkemysten erittelyssä lukija 
saa ehkä turhan yksioikoisen käsityksen 
mielipidesuuntien asenteellisista tausta­
motivaatioista. Kuuluvathan teesit, an­
titeesit ja synteesitkin tavanomaiseen 
tutkimuksen etenemisjärjestykseen; ru­
peaahan kontribuutioiden arvo yhteen 
ja samaan lähestymistapaan keskityttä­
essä ennen pitkää noudattamaan vähe­
nevän rajahyödyn lakia. Sitä paitsi 
tällä tasolla - ilman 1S - LM analyy­
sikehikon tuomaa valaistusta - lukijal­
le tuskin selviää, että finanssi- ja raha­

politiikan tehokkuus ja kerroinvaiku­
tukset ilmenevät keynesiläisittäinkin 

maissa kuin Englannissa, Tanskassa ja 
Ruotsissa, ei ole lainkaan puututtu. 

Raha- ja pankkijärjestelmää esittele­
vässä luvussa otetaan jo esille kysymys 
rahan arvosta, joskin siihen syvenny­
tään varsinaisesti myöhemmässä inflaa­
tio-ongelmaa selvittävässä luvussa. 
Huomiota herättää, että kvantiteettiteo­
riasta puhutaan esittämättä enempää 
sen fisheriläistä kuin cambridgelaista­
kaan kaavamuotoa. Vaihdonyhtälöähän 
on totuttu pitämään kansantaloustieteen 
oppikirjojen vakiovarusteena. Sitä vas­
toin tekijät ovat tuoneet Phillips-käyrän 
sisältämän ongelmiston peruskurssia lu­
kevien huomiokenttään. Keskustelu tä­
män käyrän muodosta lyhyellä ja pi­
temmällä atkavälillä on sinänsä jatkoa 
edellisessä luvussa aloitetulle keynesi­
läisten ja monetarististen näkemysten 
tarkastelulle. Teoreettisten ja asenteel­
listen politiikkapäätelmien esittelyn lo­
puksi väläytetään indeksiehtojärjestel­
mää yhtenä keinona hillitä inflaatiota 
ja vähentää sen haittavaikutuksia. Kun 
Suomessa on kokemusperäistäkin tietoa 
indeksi ehdoista, tällainen loppupäätel­
mä vaikuttaa lievästi sanoen turhan va­
rauksettomal ta. 

Avoiim·en talouden makrotarkastelul­
le omistettu luku on verrattain lyhyt 
keskittyen lähinnä ulkoisen tasapainon 
ongelmatiikkaan sekä eri valuuttajär­
jesteImien esittelyyn. Valuuttakurssi­

politiikan tarkastelussa pistää silmiin 



tekijäin pessimismi kurssikarjausten 
tehakkuuteen Suamen olaissa. Viennin 
ja tuannin hintajaustat avat heidän 
mielestijän meillä kavin alhaiset deval­
vaatian vaihtatasevaikutusten kannalta, 
jata vastain riski devalvaatia-inflaatia­
kierteen liikkeelle lähtöön on suuri. 
Lääkkeen karvaudet ja epävarmuuste­
kijät an taki hyvä teraittaa mieliin, 
mutta näitä pualia karastettaessa ta­
laushistariaa muisteleva lukija jää kai­
paamaan selitystä sille, miksi suama­
laiset devalvaatiat avat kuitenkin käy­
tännössä alleet kahtalaisen annistunei­
ta ja lamapälkähästä päästäviä. Reval­
vaatiapalitiikan tekijät mainitsevat kei­
naksi eristää maa ulkamaisilta inflaa­
tio~mpulsseilta. Samassa yhteydessä 
alisi vaitu esitellä niitä hyveitä, jatka 
kuuluvat johdanmukaista revalvaatia­
palitiikkaa harjaittavan maan tyypilli­
seen tunnusmerkistöön. 

Kirjan pääteluku käsittelee talaudel­
lisen kasvun ja kehityksen angelmia. 
Kasvu teareettisten lähestymistapaj en 
esittely an ymmärrettävästi aivan alus­
tavaa. Esim. teknisen kehityksen lua­
kittelu suaritetaan niin viittauksen­
amaisesti, että määri ttely jää kavin 
epämääräiseksi. Harrod - Domar kas­
vuyhtälö esitetään taustaksi kasvun ta­
sapainatarkastelulle, janka yhteydessä 
tuadaan esille harradilainen kasvun 
stabiliteettiongelma, mutta ei j.ahdateta 

Thamas J. Sargent: 

Macroeconomic Theory. Economic The-
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lukijaa neaklassisen ja kaldarilaisen 
kasvumallittelun karastamiin endagee­
nisiin vakausmekanismeihin. Kehitys­
maatalauksien angelmatiikkaa kuva­
taan lapuksi selektiivisen lyhyesti ja 
1 uannasmaisesti. 

Tekijät palvelevat lukijakuntaansa 
esittämällä liitelukuina kirjallisuusviit­
teitä, sanastaa käsitteiden englanninkie­
lisine vastineineen sekä hakemistan. 
Terminalagian asalta pistää silmiin sel­
lainen epäjahdanmukaisuus, että yri­
tyksen kustannusluokituksessa puhu­
taan tekstissä ja hakemistassa vaihtele­
vista kustannuksista, kun taas sanastas­
sa nimikkeenä avat muuttuvat kustan­
nukset. Keskimääräisten kustannusten 
sijasta alisi syytä suasia yksikkökustan­
nusten nimikettä. Kysynnän (vast. tar­
jannan) vahvistumisen ja heikkenemi­
sen käsitteet pualustaisivat mielestäni 
jatkuvasti paikkaansa ilmentämään ka. 
käyrien siirtymiä. Kansantalaustieteen 
keskeinen sanasta asaittaa uusien appi­
kirjajen mukaan yleispiirteenään ja 
melkaista vakiintuneisuutta. 

Kun tämänkin appikirjan vai ennus­
taa ilmestyvän useina painoksina, teki­
jöillä an ilmeiset mahdallisuudet har­
jaittaa jatkuvaa tuatekehittelyä. Ny­
kyisellään teas vaikuttaa kakonaisuute­
na pedagagisesti attraktiiviselta ja an­
siokkaal ta. 

Auvo Kiiskinen 

demic Press, 1979. Sivuja XIII, 404. 
S 24.50. 

ary, Econometrics and Mathematical 1960-luvun lapussa alkaneen ja 1970-
Economics Series. New Yark and Lon- luvulla jatkuneen ns. keynesläisen ar­
don: Harcourt Brace Jovanavich, Aca- todoksian kritiikin toisen pääsuuntauk-
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sen rationaalisten odotusten koulukun­
nan yksi tärkeä edustaja T. J. Sargent 
on kirjoittanut jatkokoulutustason mak­
roteorian oppikirjan. Sargent on koon­
nut kirjansa Minnesotan yliopistossa 
pitämiensä graduate-tason makroteo­
rian peruskurssin luennoista. Kirjassa 
ei esitetä mitään yhtenäistä makrosys­
teemiä, vaan se jakaantuu kahteen 
osaan: ensimmäinen osa käsittelee jat­
ko-opiskelijalle jo monista yhteyksistä 
tuttujamakroteorian standardeja ei­
stokastisia malleja ja toinen osa esitte­
lee stokastisen makroteorian menetel­
miä ja joukon näitä menetelmiä sovel­
tavia jo aikaisemmin aikakauskirjoissa 
esitettyjä malleja. 

Kirjan alussa käydään läpi tutut 
makromallit: klassinen ja keynesläinen 
malli. Näiden mallien käsittely on täs­
mällistä ja teknisempää kuin laudatur­
tason oppikirj oissa. Klassisen mallin 
tarkastelun yhteydessä tuodaan esille 
kaksi tärkeää makrosysteemeihin liitty­
vää ominaisuutta: neutraalisuus ja di­
kotomia. Systeemi on neutraali, jos 
se pysyy samassa tasapainossa vaikka 
kaikki rahayksikössä ilmaistut endo­
geeniset ja eksogeeniset muuttujat ker-

on lokaalin stabiilisuuden tarkastelu, 
mikä ei tekstistä eksplisiittisesti käy il­
mi. Iton modifioimalla Olechin teoree­
malla voitaisiin mahdollisesti saada 
esille globaalisen stabiilisuuden ehdot 
(ks. lt~, Journal of Economic Theory, 
1978). 

Kirjan ei-stokastinen osa jatkuu 
Tobinin (19'55) mallin yhden version 
esittelyllä. Malli on muuten samanlai­
nen kuin keynesläinen malli, mutta 
keynesläisen mallin investointifunktio 
on korvattu pääoman rajatuottavuus­
ehdolla. Tobinin mallista saadaan yl­
lättävä monetaristinen tulos: finanssi­
politiikalla ei ole mitään vaikutusta 
tuotannon ja työllisyyden tasoon tiet­
tynä aj an hetkenä. Rahapoli tiikka sen 
sijaan vaikuttaa voimakkaasti tuotan­
toon. Talouden kasvuvauhtiin finans­
sipolitiikalla kumminkin on vaikutusta. 
Tobinin mallin yllättävä monetaristinen 
politiiokkaimplikaatio pyritään selittä­
mään tulkitsemalla malli kulutus- ja 
investointihyödykkeitä tuottavaksi kah­
den sektorin ,mallin erikoistapaukseksi. 

Tobinin ma'llin esittelyn jäLkeen Sar­
gent käsittelee muutamia aiheita sup­
peammin, mim. julkisen vallan budjetti-

rottaisiin jollakin positiivisella luvulla. rajoituksen puuttumisen vaikutusta 
Mallin sanotaan omaavan dikotomia­
ominaisuuden, jos jokin osa sen yhtä­
löryhmästä määrää kaikkien reaalisten 
muuttujien arvot ilman, että rahan tar­
jonnalla olisi mitään roolia yhdenkään 
reaalimuuttujan tasapainoarvon mää­
räämisessä. Tällaisessa systeemissä ra­
ha vaikuttaa vain nimellisten muuttu­
jien tasapainoarvoihin. 

Sekä klassisen että keynesläisen 
mallin stabiilisuutta tutkitaan hintataso 
(p) - korko (r) -avaruudessa. Tarkas­
telu perustuu p:n ja r:n differentiaali­
yhtälöjen linearisointiin, joten kyseessä 

keynesläisissä malleissa. 
Kirjan 1 osan päättää odotukset huo­

mioonottavan keynesläisen mallin kä­
sittely ja keynesläisen investointifunk­
tion rationalisointi. Sargent käsittelee 
mallia olettamalla sekä adaptiiviset että 
perfect foresight -odotukset. Investoin­
tifunktio rationalisoidaan olettamalla, 
että pääomakannan sopeuttamiseen liit­
tyy kustannuksia. 

Kirjan II osa, johdatus stokastiseen 
makroteoriaan, on esitystavaltaan vie­
läkin teknisempi kuin 1 osa. II osan 
aluksi esitellään joitakin epävarmuu-



den huomioonottavia taloustieteen mal­
leja, mm. Tobinin likviditeettiprefe­
renssimalli {1957) ja Modigliani-Miller 
-teoreema. Oman lukunsa on saanut 
Azariadisin malli, joka selittää palkka­
j ä~kkyyden sopimusteoreettisella vii te­
kehyksellä. 

Sargentin kirjan kolme seuraava lu­
kua (IX, X ja XI) esittelevät stokasti­
sen makroteorian keskeisiä menetelmiä. 
Aluksi käsitellään kuitenkin determi­
nistisiä lineaarisia 1 :n, 2:n jan :nnen 
kertaluvun differenssiyhtälöitä. Yhtä­
löiden käsittely ja ratkaisut perustuvat 
viiveoperaattorin käyttöön. Tässä yh­
teydessä esi'lletuleva asia on differenssi­
yhtälöiden perusteet tuntevalle jokseen­
kin tuttua. Luvun lopussa ratkaistaan 
firman nykyarvon maksimointi disk­
reetin ajan tehtävänä, jonka välttämät­
tömästä ehdosta saadaan variaatiolas­
kennasta tuttua Eulerin yhtälöä vastaa­
vat y:htälöt, jotka osoittautuvat toisen 
kertaluvun lineaarisiksi differenssiyh­
tälöiksi. 

Toinen menetelmäluku käsittelee li­
neaarisia pienimmän neliösumman en­
nusteita. Olkoon satunnaismuuttujat 

y, xi' ... 'Xn ja tunnettakoon näiden 
muuttujien odotusarvot ja toiset mo­
mentit. Tehtävänä on nyt hakea en­
nuste y:l'le lineaarisella Xi :tten funk­
tiolla 

kun tunnetaan xi:tten arvot ja edellä­
sanotut keskiarvot ja momentit. Huo­
mattakoon, että nyt ei ole kyseessä nor­
maali regressioyhtälö, jossa tapaukses­
sa xi:t olisivat ei-stokastisia. Pienim­
män neliösumman mielessä:~ ratkaisu 
saadaan valitsemalla ai:t siten, että 
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minimoituu. Minimin välttämättömäs­
tä ehdosta seuraavat helposti ns. orto­
gonaalisuusehdot 

(3) E{(y - (ao + aixi + ... + 
anxn»xi) = 0, i = 0, 1, ... , n. 

Satunnaismuuttujaa Zaixi, jossa aj:t 
on valittu 'siten, että ortogonaalisuuseh­
dot täyttyvät, kutsutaan y:n projektiok­
si xo, xi' ... ,xn:lle ja merkitään P(yll, 
xl' ... ,xn), jossa Xo = 1. Edelleen Sar­
gent kehittelee rekursiivisen ennuste­
kaavan 

(4) p(yl Q, x) = p(yl Q) + P(y­
p(yl Q)I (x - P(x IQ», 

jossa Q on joittenkin satunnaismuuUu­
jien vektori (informaatiojoukko) ja x 
joittenkin muitten satunnaismuuUujien 
vektori. (4):n mukaan y:n ennustetta 
voidaan parantaa, jos Q:n lisäksi saa­
daan informaatiota x:stä. Onhan edel­
lä y - p(yl Q) y:n ei-havaittu ennuste­
virhe ja x - p(xl Q) x:n havaittu en­
nustevirhe. 

Edellämainittua rekursiivista ennus­
tekaavaa ((4» Sargent käyttää hyväk­
seen johtaessaan Lucasin Phillips-käyrä 
-mallin (1973) käsittelyn yhteydessä 
lauseketta talouden hintatasolle Pt, kun 
käytettävissä on tietty informaatio tie­
tyiltä markkinoilta z, It(z) , joka jakau­
tuu tietoon muuttujien historiallisista 
arvoista gt-i ja tämän markkinan hin­
nasta Pi(z). Rekursiivista ennustekaa­
vaa soveltamalla pätee talouden hinta­
tason ennusteelle 

(5) P(Pt It;(z» = p~ptl Qt-l, Pi(Z» 

== F(ptl Qt-l)' + P((Pt ~ F(ptl Qt-l» 

(Pt(z) - P(Pt(z)1 Qt -1»)' 
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Kirjan pisin luku käsittelee lineaari­
sia stokastisia differenssiyhtälöitä. Sar­
gent perustelee stokastisten yhtälöiden 
käyttöä ja tarvetta taloustieteen ana­
lyysissä sillä, että ne pystyvät generoi­
maan (ja siis kuvaamaan) epäsäännöl­
lisiä ja vaihtelevanpituisia syklejä. 
Deterministiset differenssiy h tälöthän 
aikaansaavat säännöllisiä ja vakiopitui­
sia suhdannevaihei ta, 'minkälaisia to­
dellisuuden taloudellisissa aikasarjois­
sa havaitut vaihtelut eivät ole. 

Tässä yhteydessä ollaan kiinnostu-
00 

neita jonon {Yk}k = -00 todennäköisyys-
jakaumista. Näin ollen joudutaan ai­
kasarj a-analyysin menetelmien pariin. 
Tämän 'luvun tarinan helpompaan su­
lattamiseen aikasarj a-analyysin mene­
telmiä tuntemattomalle voinee suositel­
la jotakin perusoppikirj aa esim. Chap­
man: The Analysis of Time Series: 
Theory and Practice, London 1975. Täs­
sä lineaarisia stokastisia differenssiyh­
tälöitä käsittelevässä luvussa tulee 
myös esille paljon asiaa, jota ei tarvita 
kirj an myöhäisemmässä vaiheessa tule­
van sanoman ymmärtämiseen. 

Kirjan loput luvut esittelevät kirjal­
lisuudessa jo esiintulleita stokastisia 
taloustieteen malleja. Kulutusfunktio­
ta käsittelevässä luvussa tarkastellaan 
joitakin Friedmanin (1956) maIlin as­
pekteja. Luku, joka käsittelee inves­
tointeja epävarmuuden vallitessa, pe­
rustuu Lucasin ja Prescottin artikke­
liin (1971). Siinä asetetaan firman ny­
kyarvon maksimointitehtävä ja ratkai­
su 'löydetään Eulerin yhtälön ja trans­
versaalis'Uusehdon avulla. 

joittaa joidenkin optimaalisten feed­
back-sääntöjen avulla. Kiistan juuret 
[iittyvät paljolti siihen, millainen on 
»oikea» makromalli ja miten odotukset 
mallissa tulisi ottaa huomioon. Phillips­
käyrän ja rahamarkkinoiden tasapaino­
ehdon sisältämän makromallin tapauk­
sessa osoittautuu, että jos kaudella t-1 
muodostetut odotukset hintatasosta 
kaudelle t (tP\-l) perustuvat edellisten 
kausien -vallitseviin hintoihin 

niin rahapolitiikan viranomaisen on 
optimaalista käyttää feedback-sääntöä. 
Jos samassa ma:llissa oletetaan ratio­
naaliset odotukset, niin silloin pätee 
neutraalisuuspropositioeli mikään ra­
hapolitiikan feedback-sääntö ei ole pa­
rempi kuin jokin toinen stabilisaatio­
politiikan sääntö (esim. Friedmanin va­
kioprosenttisääntö rahan tarjonnalle), 
jossa ei ole feedbackia. Sargent toteaa 
vielä, että tähänastinen empiirinen tut­
kimus ei juurikaan ole pystynyt anta­
maan tukea jommankumman edellä­
maini tun stabilisaa tiopoli tiikan säännön 
tueksi. 

Kirjan viimeisessä luvussa käsitellään 
joitakin kysymyksiä uudesta klassisesta 
makrotaloustieteestä, jonka mallit ovat 
tyypillisesti dynaamisia stokastisia ta­
sapainomalleja. Sargent konstruoi työ-
voimamarkkinoiden tasapainomallin, 
jossa tasapaino määritellään reaalipal­
kan (w) ja työllisyyden (Ii) stokastisten 

prosessien pariksi 

Optimaalista rahapolitiikkaa käsitte- (7) {w- } 00 t+j i=O 

levä luku puuttuu keynesläisten ja 
monetaristien väliseen kiistaan siitä, pi- siten, että kun reaalipalkan prosessi on 
täisikö raha- ja finanssipolitiikkaa har- annettu, niin työllisyyden prosessi mak-



simoi edustavan kuluttajan intertempo- sessa keskustelussa. Teoksen esitysta­
raalisen hyötyfunktion ja edustavan pa on -kokonaisuudessaan hyvin for­
yrityksen odotetun nykyarvon. Tasa- maalinen ja täsmällinen sekä paikoin 
painojen ratkaisussa käytetään jälleen 
apuna Eulerin yhtälöitä. 

Teoksessa on usean luvun lopussa 
vaativia jopa tutkimustehtäviksi kel­
paavia harjoitustehtäviä. Kirjan ainoa 
liite esittelee differenssiyhtälöiden rat­
kaisussa tarvittavia trigonometrian 
kaavoja, jotka saadaan kätevästi komp­
leksi'lukujen avulla, kun ne esitetään 
napakoordinaattien avulla. 

Sargentin teos jakautuu kahteen 
osaan: deterministiseen ja stokastiseen 
makrotalousteoriaan. Ensimmäisen osan 
puutteeksi jää se, että siinä jätetään 
vain muutaman maininnan varaan key­
nesläisen ortodoksian kritiikin toisen 
pääsuunnan epä tasa painomakroteorian 
esittely. Tämän ymmärtää sillä, että 
Yhdysvalloissa tälmä suuntaus on pal­
jolti jäänyt rationaalisten odotusten 
koul ukunnan jalkoihin makroteoreetti-

kovia menetelmiä käyttävä, mikä osoit­
taa sen, että myös makroteorian har­
rastajien on syytä varustautua yhä tu­
kevammalla matemaattisella koneistol­
la. 

Kirj a sopinee suomalaiseksi makro­
talousteorian j atkokoulutuskirj aksi, jos 
opiskelijoilla on perustiedot aikasarja­
analyysin menetelmistä, differenssiyh­
tälöistä ja taloustieteen käyttämistä 
standardeista m,atemaattisista välineis­
tä. Makrotalousteorian tutkijalle Sar­
gentin kirja on välttämätön toisaalta 
käsikirjana ja toisaalta johdatuksena 
uuteen klassiseen makroteoriaan, jonka 
piiriin kuuluvat kysymykset (mm. odo­
tusten mallittaminen) lienevät 1980-lu­
vulla hyvin tärkeitä makroteorian tut­
kim uskoh tei ta. 

Mikko Puhakka 



TIETEELLISIÄ KO,KOUKSIA 

FOURTH ECONOMETRIC SOCIETY 
WORLD CONGRESS, AIX-EN­
PROVENCE 1980 

Econometric Societyn neljäs viiden vuo­
den välein pidettävä maailmankongres­
si j ärj estettiin Aix -en -Provencessa 
Ranskassa 27. 8.-2. 9. 1980. Järjestön 
luonteen :mukaisesti kokouksessa käsi­
teltiin lähinnä kvantitatiivisen talous­
teorian sekä ekonometrian kysymyksiä. 
Kokoukseen osallistui lähes 1.000 osan­
ottajaa ympäri maailman ja Suomesta 
17 henkilöä. 

Konferenssi pidettiin Aix-Marseillen 
yliopiston tiloissa. Ajallisesti valtaosan 
ohjelmasta muodostivat lähetetyt (con­
tributed) paperit, joita o'li kaikkiaan 
noin 500. Näitä käsiteltiin aamu- ja ilta­
päiväistunnoissa, joita oli parhaimmil­
laan kahdeksan rinnakkain. Paperien 
suuresta määrästä johtui, että aikaa 
keskusteluun ei useinkaan jäänyt. Sen 
sij aan perusteeHisemmin käsiteltiin ko­
kouksessa ns. kutsuttuja (invited) pape­
reita, joita oli kaikkiaan 31. Näitä esit­
tivät eräät varsin nimekkäät ekonomis­
tit, kuten Granger, Radner, Flemming 
ja Federenko. Valmistellut puheenvuo­
rot oli p"detty niinikään useilta huip­
pu tason ta'loustieteilij öil tä. 

Konferenssipäivät huipentuivat iltai­
sin pidettyihin yleisluentoihin. 

J. D. Sarganin pitämä Presidential 
Address käsitteli tilastollisten riippu­
vuuksien identifiointiongelmaa uskotta­
vuusfunktioiden näkokulmasta. 

Fischer-Schultz-luennossaan M. Feld­
stein esitte'li tutkimuksiaan, joissa oli 
selvitelty kannattavuuden vaikutusta 
investointeihin, erityisesti inflaatio ja 
verot huomioonottaen. 

Kenties merkittävin yleisluennoista 
oli E. Malinvaudin pitämä esitelmä, jos­
sa hän voimakkaasti korosti suurten 
ekonometristen mallien merkitystä ta­
louspoliti1kan suunnittelussa. Hän kat­
soi, että monetaristien harrastamat 
muutamasta keskeisestä muuttujasta 
koostuvat voi,makkaasti redusoidut mal­
lit ovat liian yHmalkaisia, jotta niillä 
voisi olla todellista käyttöä esimerkiksi 
finanssipolitiikan muotoilussa. Esitel­
mä on käännetty suomeksi ja on saata­
vana pyydettäessä Juha Tarkalta Suo­
men Pankista. 

Lähetettyjen ja kutsuttujen paperien 
aihepiiri oli varsin laaja. Ehkä keskei­
sin yksittäinen aihepiiri kokouksessa oli 
nk. epätasapainoteoria. Jos otetaan lu­
kuun epätasapainoteorian ekonometri­
set sovellutukset, oH tämä »ei-walrasi­
lainen» suuntaus kaikkiaan kahdeksan 
eri istunnon aiheena. 

Muita laajempaa huomiota osakseen 
saaneita aiheita olivat rationaaliset odo-



tukset sekä valuuttak'ursseihin ja avoi­
men talouden malleihin liittyvät ongel­
mat. 

Suomalaisia ,papereita esitettiin kaik­
kiaan kahdeksan: 

Seppo Honkapohja (yhdessä Takatoshi 
Iton kanssa) 

Inventory Dynamics in a Simple 
Disequilibrium Macroeconomic Model 

Katarina Juselius 
Dynamic Specification of an Aggre­
gate Demand Model for Partial Luxu­
ries 

Vesa Kanniainen 
Unanticipated Inflation, Taxation and 
the Return to Capital 

Erkki Koskela 
Further N otes on Income Tax Evasion 

Erkki Koskela ja Matti Viren 
The Variance Hypothesis on Output­
Inflation Trade off - Some further 
empirical tests 

Heikki Loikkanen ja Ulla Pursiheimo 
On an Extended Model of Job Search 

SIXTH WORLD CONGRESS OF 
THE INTERNATIONAL ECONOMIC 
ASSOCIATION, MEXICO 1980 

Yleistä 

International Economic Associationin 
(lEA) kuudes maailmankongressi pidet­
tiin Mexico Cityssä 4.-8. elokuuta 1980. 
Kokouksen teema oli Ruman Resources, 
Employment and Development. Ko­
koukseen osallistui yli 70 maasta vajaat 
4.000 osanottajaa, joista noin 30 oli 
Suomesta. Suomalaisista Gavin Bing-
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Gunnar Rosenqvist 
Combining Micro and Macro Data in 
Estimation of the Transition Proba­
bilities of a Finite Markov Chain 

Timo Teräsvirta 
Linear Restrictions in Misspecified 
Linear Models in Polynomial Distri­
buted Lag estimation 

Yleisenä arviona kokouksen annista 
voidaan sanoa, että vastaisuudessa olisi 
ehkä harkittava esitettävän materiaalin 
määrän supistamista, jotta keskustelul­
le ja paperien arvioinnille jäisi enem­
män tilaa. Toisaalta on tietenkin ym­
märrettävää, että 'mahdollisimman mo­
nelle halutaan antaa tilaisuus esitellä 
työtään näinkin arvovaltaisen tilaisuu­
den puitteissa. 

Econometric Societyn seuraava Eu­
roopan kokous pidetään Amsterdaimis­
sa ensi kesänä. 

Esko Aurikko, Juha Tarkka 

hamilla oli kokouksessa esitelmä aihees­
ta The 1 mpact of Demographic Change 
on Growth and Stability. 

IEA:n tämänkertainen maailmanko­
kous poikikesi edellisistä aiheensa ohel­
'la lähinnä siinä, että kehitysmaiden 
edustajia oli nyt läsnä huomattavasti 
aikaisempaa enemmän. Niin tkään ke­
hitysmaiden edustus IEA:n hallitukses­
sa kasvoi tällä kertaa tuntuvastL Jär­
jestön uudeksi presidentiksi valittiin 
kokouksessa meksikolainen professori 
Victor L. Urquidi. Seuraava IEA:n 
maailmankongressi on vuonna 1983 Es­
panjassa. 
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Puitteet 

Kongressi oli organisoitu siten, että 
avaus- ja päätöspäivien ohjelma oli 
kaikille osaonottajille yhteinen (plena­
ry sessions). Kolmena välipäivänä työs­
kentely jakaantui kuuteen samanaikai­
kaiseen erillisryhmään (specialized ses­
sions), joiden aihepiirit olivat: 

I Human resources, concepts and 
measurement 

II Human resources and employment 
in developing countries 

III Human resources and employment 
in developed countries 

IV International economy and employ­
ment 

V Human resources in the long-run 
perspective 

VI Employment and development in 
Latin America. 

Kokouksen alussa kullekin osanotta­
jalle pyrittiin toimittamaan yleisistun­
tojen ja etukäteisHmoittautumisen mu­
kaisen erillisryhmän esitelmäpaperit. 

Esi telmien jälkeen oli kokouksessa 
varattu aikaa yhteen tai kahteen val­
misteltuun puheenvuoroon ja joihinkin 
yleisökommentteihin. Aikataulun tiuk­
kuuden takia keskustelu jäi kuitenkin 
vähäiseksi. 

Sisältö 

Avaus- ja päätöspäivien yleisistuntojen 
esitelmöitsijöiksi oli kutsuttu nmlekkäi­
tä ekonomistej a eri maista: Josef Pa­
jestka (Puola), Paul Prebisch (Argentii­
na), Paul Samuelson (USA), Shigeto 
Tsuru (Japani) ja Nicholas Kaldor (Eng-

lanti). EsiteImien aiheet koskivat maail­
mantalouden kehitystä ja tulevaisuuden 
näkymiä sekä erityisesti henkisten re­
surssien merkitystä kehitykselle. 

Suurimpana maai1mantalouden on­
gelmana ja tulevaisuuden haasteena to­
dettiin yleisesti olevan teollisuus- ja 
kehitysmaiden välisen elintasokuilun 
supistaminen. Tälle niin kuin pitkän 
aikavälin kehitysstrategialle yleensäkin 
nähtiin henkisten resurssien merkitys 
jopa aineellisia voimavaroja keskeisem­
mäksi. Erityisesti korostettiin koulutuk­
sen ja teknologisen taidon merkitystä. 

Kaikkiaan tulevaisuuden näkymistä 
esitelmöitsijät olivat varovaisen opti­
mistisia, joskin raaka-aineiden niuk­
kuus ja kallistuva energia saivat esi­
merkiksi Kaldorin varoittamaan, ettei 
sadan viimeksi kuluneen vuoden aika­
na tapahtunut poikkeuksellisen nopea 
taloudellinen kehi tys suinkaan vielä 
osoita vähenevien tuottojen lakia paik­
kansapi tämä ttömäksi. 

Erillisryhmien esitelmistä on niiden 
lukuisuuden ja erilaisten aiheiden takia 
mahdotonta esittää tiivistä yhteenvetoa. 
Kuitenkin joitakin yleisiä havaintoja 
saattoi tehdä lähinnä eri ekonomisti­
ryhmien onge'lmienasettelusta ja lä­
hestymistavoista. Yleensä kehitysmai­
den ekonomistit korostivat väestön 
kasvuun, vajaatyöllisyyteen ja koulu­
tuksen puutteeseen liittyviä ongelmia, 
kun taas kehittyneiden maiden ekono­
mistit panivat enemmän painoa tuotta­
vuus- ja inflaatio-ongelmille sekä kä­
sitteellis-metodologisille kysymyksille. 
Niin ikään kehitysmaiden ekonomistit 
olivat muita kriittisempiä »tavanomai­
sen» talousteori.an käyttökelpoisuutta 
kohtaan. Vastaavasti he olivat ongel­
mien ratkaisemiseksi taipuvaisia esittä­
mään varsin radikaaleja systeemimuu-



toksia asteittaisen rakennekehityksen 
sijasta. 

Gavin Bingham pohti esitelmässään 
demografisten tekijöiden vaikutusta ta­
loudelliseen kasvuun. Lähtökohtana oli 
käsitys, että väestön kasvu on vähitel­
len saavuttamassa saturaatiopisteensä, 
jolloin väestö samalla ikääntyy. Ana­
lyysin mukaan tällä on 'lähinnä työvoi-

INTERNATIONAL INSTITUTE OF 
PUBLIC FINANCE 

Elokuun viimeisellä viikolla 1980 pi­
dettiin Publie Finance -instituutin 36. 
yleiskokous Jerusalemissa. Koska tä­
mä järjestö (International Institute of 
Publie Finance) on useimmille suoma­
laisille ekonomisteille tuntematon jär­
jestö, kerron ensinmuutamaUa sanalla 
instituutin tarkoituksesta ja toiminta­
muodoista. Yhdistyksen säännöissä to­
detaan instituutin tavoitteiden olevan 
nimenomaan akateemisia. Toiminta­
kohteina ovat erityisesti julkisen talou­
den tutkimus ja tutkimustulosten jul­
kaiseminen, tieteellisten yhteyksien luo­
minen sekä Itietojen ja kokemusten 
vaihto eri kansallisuuksiin kuuluvien 
henkilöiden kesken. Jäsenyyttä v.oi 
anoa henkilö tai yhteisö, joka on kiin­
nostunut julkisen talouden tutkimuk­
sesta. Viime vuosina jäsenmäärä on 
nopeasti lisääntynyt' ja se on tällä het­
kellä noin 800. 

Instituutin toiminnoista tärkein on 
nykyisin vuosittain järjestettävä kong­
ressi, j.ossa valitun teeman puitteissa 
tarjota.an fo.orumi julkisen talouden tut­
kimusongelmien ja -tulosten esiUämi-
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man tarjonnan supistumisen ja säästä­
misasteen todennäköisen alenemisen 
kautta pitkällä aikavälillä ,kasvua hi­
dastava vaikutus, jota periaatteessa voi­
daa.n kompensoida teknistä kehitystä 
nopeu ttamalla. 

Gavin Bingham, 
Juhani Hirvonen 

selle sekä niiden arvioimiselle. Kokouk­
sessa esitettävien esiteImien ja val­
mistel tuj en kommen tti puheen vuoroj en 
pohjalta julkaistaan kirja instituutin 
tieteellisen komitean puheenjohtajan 
toimi ttamana. Kokouksia on j ärj estet­
ty vuodesta 1948 alkaen ja ne ovat ol­
leet samalla kuHtuurivaihdon kenttä, 
kun taustaltaan hyvinkin erilaiset ju1-
kisen talouden tutkimisesta kiinnostu­
neet asiantuntijat .ovat tuoneet oman 
panoksensa laajaan ja kiinnostavaan 
aihepiiriin. 

J esusalemin kokouksen aiheena oli 
Publie Finance and Publie Employ­
ment. Aiheen valintaa perusteli päät­
täjäisesitelmässään Robert Haveman 
useilla syillä, joista mainittakoon jul­
kista työllisyyttä koskevan teorian puu­
te, monissa maissa tapahtunut julkisen 
sektorin työvoiman suhteellisen osuu­
den kasvu sekä julkisen työllisyyden 
kohdentumiseen liittyvät kysymykset. 
Pidetyissä esitelmissä, joita oli kaik­
kiaan noin nelisenkymmentä, sel vitet­
tiin mm. julkisen työllisyyden kehitys­
tä ja kasvun syi,tä, pohdittiin valtion 
työvoimaohjelmien työtä luovaa vaiku­
tusta, tarkasteltiin julkisen vallan har­
joi ttamaa palkkapoli tiikkaa tulonj aon 
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tasoittamisen kannalta sekä kerrottiin 
julkisen sektorin tuottavuuden mittaa­
misen tutkimisesta. 

Julkis.en työllisyyden kehitystä kä­
sitelleistä esitelmistä mainittakoon 
OECD:ssä toimivan John Martinin 21 

läntisen teollisuusmaan kehitystrendejä 
vuosina 1960-78 valaissut esitys. Ti­
lastolähteinä hän oli käyttänyt uudis­
tetun SNA:n mukaisia ,tilastotietoja, 
mistä syystä esim. Suomen tietoja vuo­
silta 1960-69 ei ollut käytettävissä. 
Martinin keräämien tietojen mukaan 
julkisen sektorin työvoiman suhteelli­
nen osuus koko työllisestä työvoimasta 
oli ,tarkastelukautena 1960-78 kasva­
nut nopeimmin Ruotsissa 13 prosentista 
29 prosenttiin, joka muuten oli myös 
korkein suhdeluku OECD-maissa. Sa­
moissa maissa olivat tarkastelukauden 
päätevuosien painottamattomat keski­
arvot 12 % ja 17.'5 0/0. Todettakoon, et­
tä kokouksen isäntämaassa Israelissa 
julkisen sektorin työvoiman osuus koko 
työllisestä työvoimasta on tällä hetkel­
lä noin 30 0/0. 

Julkisen sektorin työv.oimaosuuden 
kasvunsyissä vanhojen selitystekijöi­
denohella on uutena tekijänä painotet­
tu tarjontalähteiden merkitystä. Kui­
tenkin esi,m. olettamusta byrokratian 
itse itseään kasvattavaan voimaan on 
makroaineiston puitteissa vaikea toden­
ta.a. 

Julkisen sektorin tuottavuuden mit-

taamista koskevassa tutkimustyössä ei 
ole viime vuosina sanottavasti edetty 
eikä tässäkään kokouksessa juuri uusia 
näkökohtia tuotu esiin. Horst Hanusch 

esitteli ,tutkimustuloksiaan, joissa oli 
pyritty selvittämään ekonometrisin ko­
kein tuottavuuden determinantteja kun­
nallisessa palv.elutoiminnassa. Tutki­
muskohteina olivat sairaalat, teatterit 
sekä liikennelaitokset. Esitelmöitsijä 
kertoi myös, että Saksan Liittotasaval­
lassa on käynnissä useita julkisen sek­
torin tuottavuutta tutkivia projekteja. 

Kokouksen aiheen valinnan peruste­
luissa todettiin, ettei julkisen työllisyy­
den vaikutuksia juuri ole selvitetty 
esLm. julkisen sektorin perinteisten 
tehtävien allokaation, distribuution ja 
stabilisa.ation kannalta. Kokouksen an­
ti olikin 'Paljolti siinä, että nyt kiinni­
tettiin huomiota niiden seurausvaiku­
tusten tutkimiseen, joita julkisella työl­
lisyydellä ,on. Tässä mielessä julkisen 
talouden nimekkään tutkijan Richard 

Musgraven esitelmässään hahmottele­
maa teoriaa voidaan pitää alkuna ka t­
tavalle julkista työllisyyttä koskevalle 
teorialle. 

Seuraava Public Finance -kongressi 
pidetään vuonna 1981 Tokioss.a, jossa 
va1mistelut ilmeisesti syyskuun alussa 
järjestettävään kokoukseen on jo aloi­
tettu. Kokouksen aihe ilmoitetaan myö­
hemmin. 

Juhani Turkkila 
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ENGLISH SUMMARIES 

AHTI PEKKALA: The Budget for 1980. this year to about 10 per cent .of GDP, 

In 1'980 economic developments in 
Finland proved to bemor,e favourable 
than was forecast one year ago. N one­
theless, there ar·e already signs that 
disequilibria may emerge in the near 
future. The most serious threat to con­
tinued stability is the prospeot of an 
accel,eration in inflation. Moreover, the 
economy is shifting to a pace of eco­
nomic growth that is clearly slower 
than that experienced in reoent years. 

Both monetary and fiscal policy 
should be used together in the attempt 
to correct the disequilibria. N onetheless, 
the Finnish ,experience of the past few 
years 1ends support to the view that 
fisca:l policy lags are much shorter than 
monetary policy lags. At the current 
phase of ,the business cycle, the main 
goalof fiscal policy must be to slow 
down inflation. 

The Budget proposal for 1981 has 
been framed in such ·a way as to rest­
rain the growth ·of domestic demand 
and to curb inflation by ensuring that 
the increase in state expenditure is 
confined to essentials. N onetheless, the 
state will still have to borrow .on a 
fairly substantial scale, Le. roughly 5.2 
million marks or about the same as in 
the current year. State debt will rise 

compared with 3 per cent in 1975. Rais­
ing taxes and charges is the .only f,ea­
sib1e way to avoid increased borrowing 
in the future. 

A number of measure have been 
designed to curb overhea,ting in cons­
truction and to encourag,e the postpone­
ment of investment proj,ects which are 
still in the planning stage. In this way 
it shoutld be possible to moderate the 
rise in costs. Energy conservation is 
another area that was given consider­
able attention in the Budget. 

ANTTI SUVANTO: »Error learning» 

and »return-to-normality» in pub lie 

foreeasts 

The paper adopts a somewhat uncon­
ventional approach to the assessment of 
public forecasts. The formation .of pub­
lie forecasts, basically made on a judge­
mental basis, is analyzed using techni-



ques cammanly emplayed ta examine 
the farmatian af private expectatians. 
Attentian is paid anly ta the revisian 
af farecasts in respanse ta the flaw af 
new infarmatian generated by realized 
farecast errars. The accuracy af fare­
casts is nat af interest in this paper. 

TwO' hypatheses areconsidered. The 
errar learning hypathesis assumes that 
farecasts are revised prapartianally 
with respect ta the latest realized fare­
east errar. The return-ta-narmality 
hypathesis pastulates that the variable 
in questian has a lang-run narmal level 
tawards which the variable tends ta 
mave pravided enaugh time is allawed 
ta elapse. 

The data cansists af farecasts af seven 
majar macraecanamic variables made 
by three Finnish farecast agencies. Far 
comparisan a few experiments have 
alsa been made with a Swedish data set. 

Accarding ta the results private in­
vestment, real GDP, expart prices and 
cansumer prices have all been farecast 
as if the farcasting callectives had be­
lieved their rate af grawth ta passess 
a narmallevel tawards which the actual 
rate af grawth wauld mave within a 
next cauple af years. In the case af the 
valume af exparts the evidence is 
mixed. The rate af unemplayment and 
the current accaunt balance have been 
farecast as if the farecasting units had 
used the errar-Iearning rule, Le. unfa­
vourable surprises have created further 
pessimism and pasitive surprises have 
created further optimism. 
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HEIKKI HELLA. The Use af Indicatars 
in Shart-term Business Cycle Analysis. 

This article begins by cansidering just 
what a business cyole indicatar is and 
what the status af indicatars is in eca­
namic theary. Research an indicatars, 
the indicatar systems used in many 
cauntries and the publishing af indica­
tars are then surveyed. 

The secand part af the article des­
cribes an attempt ta canstruct synthe­
tie quarterly indica,tors far ,the Finnish 
ecanomy. The main aim of this exer­
eise is ta campile new time series. 
Methadalagical issues cansidered are 
alteratians intrend campanents in time 
series and the use af principal cam­
panents, Bax-J enkins madels and sa­
called index madels (principal com­
panents as explanatary variables). 
The linear madel with ARMA madel 
far residuals (closely related ta ARMAX 
madels) is discussed briefly. 

Six synthetic indicatar,s are present­
ed. They are the first principal cam­
panents af trend deviatians in selected 
time series (praductian, prices emplay­
ment, monetary aggregates, trade with 
market-econamy countries etc.). The 
reference series is thecyclically-sensi­
tive companent af GDP. Different 
kinds af index models are then esti­
mated using ,the indicators as explana­
tary variab:les. The results are encau­
raging. One af the mode'ls {the Jeading­
index madel) has been used ta make 
bath ex past and ex ante farecasts. 
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julkaisee Kansantaloudellista aikakauskirjaa, joka ilmestyy neljänä niteenä 
vuodessa. Yhdistyksen jäsenet saavat aikakauskirjan jäsenetuna. Tilaushinta on 
50 mk/v (opiskelijat 25 mk/v). Kansantaloudellinen Yhdistys järjestää kokouk­
sia, joihin jäsenet saavat henkilökohtaisen kutsun. Kokouksissa pidettyjen esi­
telmien ja puheenvuorojen ohella aikakauskirjassa julkaistaan talouspolitiikkaa 
ja taloudellista tutkimusta käsitteleviä kirjoituksia. Lisäksi Yhdistys julkaisee 
Kansantaloudellisia tutkimuksia -nimistä julkaisusarj aa. 

Yhdistyksen jäsenyyttä voi anoa kirjallisesti Yhdistyksen sihteeriltä. Yh­
distyksen kokous hyväksyy uudet jäsenet johtokunnan esityksestä. 

Johtokunta: esimies Osmo Forssell 

varaesimies Pertti Kukkonen 

jäsenet Matti Korhonen 

Pekka Korpinen 

Pekka Lahikainen 

Gösta Mickwitz 

Sihteerinä toimii Sinikka Salo, osoite: ETLA, Lönnrotinkatu 4 B 00120 HELSIN­
KI 12 

Vammala 1980, Vammalan Kirjapaino Oy 


