
TEEMAILTAPÄIVÄ: SÄÄSTÄMINEN VIIMEAIKAISEN TUTKIMUKSEN 
VALOSSA 

KATRI KOSONEN 
Suomalaisten kotitalouksien säästämisestä poikkileikkausaineiston 
valossa 

SEPPO LINDBLOM 
Havaintoja maamme korkokeskustelusta ja korkoproblematiikasta 

JAAKKO IHAMUOTILA 
Energia ja ulkomaankauppa 

NIILO SÄÄSKI 
Työttömyyden kestosta Suomessa 

TIMO TYRVÄINEN 
Hajahuomioita ulkomaankauppahintojen vaikutuksesta 
kotimaiseen inflaatioon 

CAJ O. FALCKE 
Water Quality and Property Prices 

PENTTI VIITA 
Luoko aluepolitiikka kilpailukykyistä teollisuutta 

NäJkemyksiä lokakuun 1982 talousratkaisuista 



KANSANTALOUDELLINEN 
AIKAKAUSKIRJA 1983 

Yhteiskuntataloudellisen 
Aikakauskirjan 
79. vuosi kerta 

ISSN 0022-8427 

• Julkaisija: KansantaLoudellinen Yhdistys 
(ks. takakansi) 

Päätoimittajat 

PENTTI VARTIA 
(vastaava päätoimittaja) 

HEIKKI KOSKENKYLÄ 
JUKKA PEKKARINEN 

Toimitussihteeri 
KAI TORVI 

Toimitusneuvosto 

OSMO FORSSELL 
HEIKKI KOIVISTO 
SIXTEN KORKMAN 
LAURI KORPELAINEN 
ARVI LEPONIEMI 
KYÖSTI PULLIAINEN 
ANTTI TANSKANEN 

• Toimituksen osoite: Kansantaloudellinen aikakauskirja, TASKU, Erottajankatu 15-
17, 00130 HELSINKI 13, puh. 647901lTorvi. 

Tilaus- ja osoiteasiat: Heli Virtanen, Suomen Pankki, PL 160, 00101 HELSINKI 10, puh. 
18311Virtanen. Osoitteenmuutoksen yhteydessä pyydetään ilmoittamaan osoitelapussa 
oleva tilaajakoodi. 

Kansantaloudellisen Yhdistyksen jäsenasiat: Eero Pylkkänen, ETLA, Lönnrotinkatu 4 B, 
00120 Helsinki 12, puh. 601 322/Pylkkänen. 

• Ohjeita kirjoittajille takakannensisäsivulla. 

• The Finnish Economic Journal is published quarterly by the Finnish Economic Asso­
ciation (Kansantaloudellinen Yhdistys). Manuscripts and editorial correspondence should 
be addressed to Kansantaloudellinen aikakauskirja, TASKU, Erottajankatu 15-17, 
00130 HELSINKI 13, FINLAND. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 
THE FINNISH ECONOMIC JOURNAL 

LXXIX vuosikerta 1983 nide 1 

Kirjoituksia 

TEEMAILTAPÄIVÄ: Säästäminen viime­
ai'kaisen 'tutkimuksen valossa 

Suomallai'stenkotitalouksien säästämi­
sestä poi1kkilei1k'kausai;neiston valossa 

Puheenvuorot 

Havaintoja maamme ,korkokeskustelusta 
ja korkoprobl,ematiikasta 

Puheenvuorot 

Säästämisen tasoon vailkuttavista teki­
jöistä: eräitä kommentteja 

Puheenvuoro Ikotitalouksien säästämis­
asteiden maittaisi'Sta tasoeroista 

Energia ja ul'komaanlkauppa 
Puheenvuoro 

Työttömyyden kestosta Suomessa 

Hajahuomioita ullkomaankauppahintojen 
vaikutuksesta koHmaise'en inflaatioon 

Katsauksia 

Wa1er Quality and Property Prices: An 
Eoonometric Analysis of Environmental 
Benefits 

Katri Kosonen 
Kalevi KOljonen 

Liisa Uusitalo 

Seppo Lindblom 
Seppo Leppänen 

Unto Luukko 

Seppo Kostiainen 

Heikki A. Loikkanen 

Jaakko Ihamuotila 
Olavi Huikari 

Niilo Sääski 

Timo Tyrväinen 

Caj O. Falcke 

3 

4 
20 
23 

26 
37 
41 

44 

49 

54 
67 

72 

84 

94 



2 

Keskustelua 

Lyorko aluepolitiik,ka kiilpailurkykyistä 
teollisuutta 

Huomioita Nenosen kommenteista 

Edelilisen 'johdosta 

NÄKEMYKSIÄ LOKAKUUN 1982 
TALOUSRATKAISU ISTA 

Väärät perustelut oi'keaUe politii'kalle 

Devalvaatioiden vaikutukset epäselvät 

Yhdistetyn makro- ja mi1kmanalyysin 
näkökulma 

Lokakuun talousratkaisujen vairkutuk­
set 

Valuuttakurssit ja kotimainen inflaatio 

HahHtuksen »talouspakeUi» 10.10. 
1982 

Valuuttakursseista, inf,laatiosta ja työl­
,1 i syyd estä 

Kirjallisuutta 

Raha Ihenkisrerksi pääomalksi 
Pankikiltoiminta ja talouspoHtiikka. 
Suomen Yhdyspankin juhlajulkaisu 
pääjohtaja Mirka Tiivolan täyttäessä 
60 vuotta 

English Summaries 

Tulevia tieteellisiä kokouksia 

Toimitukselle saapunutta kirjallisuutta 

Scandinavian Journai of E,conomics 

Pentti Viita 101 

Heikki Eskelinen 107 

Tuomo Nenonen 109 

110 

Antti Tanskanen 110 

Heikki Oksanen 113 

Veikko Reinikainen 116 

Pekka Tiainen 119 

Kari Alho -
Pentti Vartia 123 

Seppo Suokko 126 

Pertti Kukkonen 128 

Henri J. Vartiainen 133 

137 

142 

144 

145 



TEEMAILTAPÄIVÄ: 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

Säästäminen viimeaikaisen 
tutkimuksen valossa 

Kansantaloudellinen Yhdistys järjesti 
viime vuoden alkusyksystä (15.9. 
1982) teemailtapäivän aiheesta »Sääs­
täminen viimeaikaisen tutkimuksen 
valossa». Aikaisempaa käytäntöä nou­
dattaen Kansantaloudellisen aika­
kauskirjan vuoden ensimmäisessä nu­
merossa käsitellään samaa aihetta ko­
kouksessa pidettyjen alustusten poh­
jalta. Erkki Koskelan ja Matti Vire­
nin alustuksiin läheisesti liittyvä ar­
tikkeli on kuitenkin julkaistu aika­
kauskirjan numerossa 3/1982. Seppo 
Kostiaisen ja Heikki Loikkasen pu­
heenvuorot Koskelan ja Virenin alus­
tuksiin ko. tilaisuudessa julkaistaan 
kuitenkin tässä yhteydessä. -Katri Ko­
sosen alustus käsitteli kotitalouksien 

säästämistä poikkileikkausaineiston 
valossa. Kalevi Koljonen ja Liisa Uu­
sitalo esittävät puheenvuorot tämän 
alustuksen pohjalta. Seppo Lindblo­
min esitelmä kosketteli maassamme 
käytyä korkokeskustelua ja korko­
problematiikkaa. Seppo Leppänen ja 
Unto Luukko kommentoivat tätä 
alustusta puheenvuoroissaan. 

Kansantaloudellinen Yhdistys ja 
aikakauskirjan toimitus toivovat, et­
tä nämä puheenvuorot olisivat omi­
aan lisäämään t1etoutta säästämiseen 
liittyvistä kysymyksistä sekä toimi­
sivat virikkeiden antajina tämän ai­
hepiirin selvityksille ja siitä käytä­
välle jatkokeskustelulle. 

Toimitus 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

Suomalaisten kotitalouksien säästämisestä 
pOikkileikkausaineiston valossa 

KATRI KOSONEN 

Aluksi 

Säästämistä koskevaa poikkileikkaus­
analyysiä on Suomessa tehty melko 
vähän. Varsinaisesti v'Oidaan mainita 
vain Urpo Kivikarin ja Sirkka Hämä­
läisen tutkimukset. Tämä on varmas­
ti suureksi 'Osaksi j'Ohtunut aineistojen 
puutteesta. Esimerkiksi Tilastokes­
kus ei tuota mitään suoranaisesti sääs­
tämistä koskevaa poikkileikkausai­
neistoa. Epäsuorasti säästämistä kos­
kevia tietoja on kuitenkin saatavissa 
Tilastokeskuksen Kotitaloustieduste­
luista. Tätä 'On hyödynnetty Loikka­
sen ja Koljosen (1982) äskettäin il­
mestyneessä tutkimuksessa. 

Poikkileikkausaineistoihin perus­
tuvaa tutkimusta voidaan pitää mo­
nessa mielessä aikasarjatutkimusta 
täydentävänä. Sen avulla on mahdol­
lista selvittää sellaisten tekijöiden 
vaikutuksia, joista aggregaattitasolla 
on usein mahdotonta saada tietoja 
tai jotka vaihtelevat vain vähän aika­
yksiköstä toiseen. Poikkileikkausana­
lyysin tulokset antavat siten viitteitä 
siitä, miten melko hitaasti tapahtu­
vat rakennemuutokset yhteiskunnas­
sa vaikuttavat yksilöiden käyttäyty-

miseen. Myös tulojen, tulonjaon, va­
rallisuuden ja sen rakenteen vaiku­
tusten suhteen poikkileikkausanalyy­
si täydentää olennaisella tavalla aika­
sarjatutkimusten tuloksia. 

Säästämistutkimus 79:n1 tarkoituk­
sena on ollut kattavan ja yksityiskoh­
taisen kotital'Ouksien säästämistä kos­
kevan aineiston tuottaminen. Seuraa­
vassa esittelen aineistosta saatuja tu­
loksia säästämisasteen ja siihen vai­
kuttavien tekijöiden osalta. Aineistoa 
kerättäessä on vertailukelpoisuuden 
saavuttamiseksi noudatettu samoja 
linjoja kuin Sirkka Hämäläisen vuon­
na 1969 Suomen Pankin tutkimus­
osastolla suorittamassa tutkimukses­
sa. Vertailtaessa Säästämistutkimus 
79:n ja Sirkka Hämäläisen kymme­
nen vuotta aiemmin saamia tuloksia 
toisiinsa on hyvä pitää mielessä, että 
vuosi 1979 ja 1969 olivat suhdanne­
vaiheeltaan hyvin samanlaisia, alka­
van noususuhdanteen vuosia. Vuonna 
1979 sekä inflaatiovauhti että työttö­
myysaste olivat kuitenkin selvästi 
korkeammalla tasolla kuin vuonna 
1969. 

1. Tutkimuksen on rahoittanut Säästöpank­
kien tutkimussäätiö. 



Kirjoituksen lopuksi tarkastelen 
erästä kokonaissäästämistä selittävää 
mallia ja esittelen joitakin sen esti­
moinnista saatuja tuloksia. 

Aineisto ja käytetyt käsitteet 

Aineisto koskee vuotta 1979 ja se on 
kerätty osin haastattelemalla, osin ve­
rotoimistoista saaduilta verolomak­
keiden kopioilta, osin verotusrekiste­
ristä. Haastattelut suoritti Tilastokes­
kuksen haastattelutoimisto vuoden 
1980 alkupuolella. Suomen Pankin 
tiedustelusta poiketen otokseen sisäl­
lytettiin myös yrittäjätalouksia. Lo­
pullinen otos käsittää 1490 kotita­
loutta, joista 1294 on palkansaaja- ja 
eläkeläistalouksia, 116 maatalouden 
harjoittajia ja 80 muita yrittäjäta­
louksia. 

Säästämiskäsitteenä tutkimuksessa 
käytetään kotitalouden varallisuuden 
nettomuutosta. Se saadaan laskemal­
la yhteen eri varallisuuserien vuoden 
lopun ja vuoden alun arvojen erotuk­
set ja vähentämällä tästä summasta 
velkojen lisääntyminen (tai lisäämäl­
lä velkojen vähentyminen). Kotita­
louden varallisuuteen luettiin mu­
kaan seuraavat erät: käteinen raha, 
pankkitalletukset, rahasaatavat, ob­
ligaatiot, osakkeet ja osuudet, asunnot 
ja muu kiinteä omaisuus sekä eräät 
isot kestävät tavarat (auto, asunto-
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vaunu, vene) ja arvokkaat esineet. 
Lisäksi selvitettiin kestokulutustava­
roiden ostot ja myynnit. Vaihtokel­
poisten varallisuuserien vuoden alun 
arvot on arvioitu vuoden lopun hin­
noin, joten hintojen noususta johtu­
va arvon muutos ei sisälly säästämi­
seen. Säästämisestä ei ole vähennetty 
asuntojen, kiinteän omaisuuden tai 
kestokulutustavaroiden kulumisesta 
aiheutuvia poistoja. 

Kotitalouden käytettävissä oleviin 
tuloihin luettiin veronalaiset palkka­
ja omaisuustulot sekä haastattelun 
avulla selvitetyt ei-veronalaiset omai­
suustulot ja saadut tulon- ja pää­
omansiirrot. Näin saaduista brutto­
tuloista vähennettiin maksetut verot 
ja muut pakolliset tulonsiirrot. Tuloi­
hin ei sisällytetty oman asunnon tai 
loma-asunnon laskennallista asunto­
edun arvoa eikä niistä niin muodoin 
vähennetty asuntolainojen korkoja. 
Sen sijaan muiden velkojen korot vä­
hennettiin tuloista. 

Säästämisasteesta ja siihen 
vaikuttavista tekijöistä 

Taulukossa 1 on esitetty Säästämis­
tutkimus 79:n aineistosta estimoitu 
kotitalouksien keskimääräinen sääs­
tämisaste ammattiryhmittäin ja kai­
kille kotitalouksille yhteensä. Säästä­
misasteet on laskettu toisaalta ilman 

Taulukko 1. Keskimääräinen säästämisaste: 0/0. 

Säästämistutkimus 79 

SP 1969 Palkan- Maatalo har- Yrittäjät Kaikki KTT 1979 
saajat joittajat 

Plo kestävät 5,4 5,5 9,1 6,5 5,8 6,1 

Ml. kestävät 12,9 13,4 15,1 19,0 13,8 15,9 



6 

kestokulutustavaroiden hankintoja, 
toisaalta kestokulutustavaroiden han­
kinnat mukaan lukien. 

Säästämistutkimus 79:ssä saadut 
säästämisasteet ovat melko lähellä 
kansantulo tilaston vastaavia lukuja. 
On kuitenkin huomattava, että siinä 
käytetyt tulon ja säästämisen käsit­
teet eroavat jonkin verran kansantu­
lotilastossa käytetyistä. Suurimmat 
erot koskevat laskennallista asunto­
tuloa ja asunnoista tehtäviä poistoja. 
Jos käsite-erot näiltä osin korjataan, 
kasvaa säästämisasieissa oleva ero 
suuremmaksi, vajaaseen kahte'en pro­
senttiyksikköön.2 Tämä viittaa siihen, 
että kotitalouksien keskimääräinen 
säästämisaste on Säästämistutkimus 
79:ssä tullut jonkin verran aliarvioi­
duksi. Näin on ilmeisesti tapahtunut 
erityisesti pankkitalletusten osalta.3 

2. Tähän päädyttiin laskemalla kansanta­
louden tilinpidon säästämisaste uudelleen siten, 
että tuloista vähennettiin toimintaylijäämä 
omasta asunnosta ja kotitalouksien itselleen 
suorittamista rakennustöistä ja säästämiseen 
lisättiin asuntojen poistot ja siitä vähennet­
tiin emo toimintaylijäämä oman talon raken­
tamisesta. Säästämisasteeksi saadaan näin 7.6 
Ofo. Jos Kotitaloustiedustelun v:lta 1976 käsit­
teet muutetaan vastaavalla tavalla, saadaan 
säästämisasteeksi 8.8 %. Koljosen ja Loikkasen 
(1982) tutkimuksessa tulo- ja säästämiskäsit­
teisiin on tehty vielä eräitä lisäkorjauksia, 
jolloin säästämisasteeksi saadaan 11 Ofo. On 
kuitenkin syytä epäillä, että Kotitaloustiedus­
telussa säästämisaste tulee hieman yliarvioi­
duksi, koska kulutustiedot perustuvat kyselyyn 
ja säästäminen lasketaan tulon ja kulutuksen 
erotuksena. Voidaankin ajatella, että säästämis­
tutkimus 79:n säästämisasteet edustavat erään­
laista alarajaa ja kotitaloustiedusteluista laske­
tut säästämisasteet ylärajaa kotitalouksien to­
delliselle säästämiselle. 

3. Jos nimittäin kotitaloussektorin talletus­
ten määräksi arvioidaan 80 Olo. kaikista talle­
tuksista, edustaa talletusten saldo Säästämis­
tutkimus 79:ssä tästä luvusta vain 37%. 

Toisaalta myös kansantalouden tilin­
pidon säästämiseen sisältyy sen resi­
duaaliluonteen vuoksi todennäköises­
ti virheitä. 

Palkansaajien osalta säästämisas­
teet näyttävät varsin samanlaisilta 
kuin Suomen Pankin tutkimuksessa 
kymmenen vuotta aiemmin saadut. 
(Suomen Pankin tiedustelu koski 
vain palkansaajatalouksia). Vertai­
lua kuitenkin vaikeuttaa se, että ai­
neistojen ikäjakaumat poikkeavat toi­
sistaan siten, että Säästämistutkimus 
79:ssä oli suhte.ellisesti enemmän toi­
saalta nuoria, toisaalta iäkkäitä koti­
talouksia. Näiden kummankin ikä­
ryhmän säästämisaste on muiden 
säästämisastetta alhaisempi. Vuosien 
1979 ja 1969 säästämisasteissa oleva 
ero tulisi siten todellisuudessa olla 
suurempi kuin mitä taulukossa 1 ole­
vat luvut osoittavat.4 

Molempien yrittäjäryhmi,en säästä­
misaste on taulukon 1 perusteella 
korkeampi kuin palkansaajaryhmän. 
Tämä johtuu suureksi osaksi yrittä­
jien palkansaajia huomattavasti suu­
remmista investoinneista asuntoihin 
ja kestokulutustaval'oiden hankintoi­
hin. Itse yrityssäästäminen on mui­
den kuin maatalousyrittäjien koh­
dalla tullut todennäköisesti aliarvioi­
duksi, koska näiden omaan yrityk­
seen tekemien sijoitusten määrää ei 
kyetty haastattelemalla luotettavasti 
selvittämään. 

Tarkasteltaessa säästämistä koh­
teittain havaitaan joitakin selviä ero­
ja vuoteen 1969 verrattuna (taulukko 

4. Myös kansantalouden tilinpidon säästä­
misasteissa on 70-luvulla havaittavissa selvä 
nouseva trendi, samoin kuin Kotitaloustiedus­
teluista lasketuissa säästämisasteissa. (Söder 

1982). 
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Taulukko 2. Säästämisasteet eri sijoituskohteiden osalta vuonna 1979 verrattuna Suomen Pankin 
tiedustelun vastaaviin lukuihin vuodelta 1969. 

Kaikki Palkan- Palkan-
vuonna saajat saajat 

vuonna vuonna 
1979 1979 1969 

Käteisen rahan lisäys 0,0004 0.0006 0,001 
Pankkisäästäminen 0,030 0,031 0,000 
Arvopaperisäästäminen 
(obligaatiot, osuudet ja osakkeet 
lukuunottamatta asunto-osakkeita) 0,015 0,016 0,006 
Muiden rahasaatavien lisäys 0,015 0,015 0,004 
Rahoitusvaateiden lisäys 0,060 0,062 0,011 
Asuntoinvestoinnit 1 0,062 0,046 0,073 
Investoinnit muuhun kiinteään omaisuuteen 
kuin asunnot 0,003 0,003 0,008 
Brutto-omaisuuden lisäys pl. kestävät 
ja yritysvarallisuus 0,125 0,111 0,092 
Kestokulutushyöd<ykkeiden ostot 0,081 0,080 0,075 
Brutto-omaisuuden lisäys pl. yritysvarallisuus 0,205 0,191 0,167 
Yritysvarallisuuden lisäys 2 netto 0,001 0,003 
Brutto-omaisuuden lisäys 0,206 0,194 
Henkilök. velkojen lyhentäminen 0,068 0,060 0,043 
Säästämisaste 
pl. yritystoiminta ml. kestävät 0,137 0,131 0,124 
Keskimääräinen käytettävissä 
oleva tulo 45634 44562 13850 

1. Asunto-osakeyhtiöiden huoneistokohtaisten lainaosuuksien lyhentäminen luokiteltiin asun­
tosäästämiseksi, kun se Suomen Pankin aineistosta jäi kokonaan tarkasteluiden ulkopuolelle. 

2. Yrityssäästäminen on määritel1Jy veronalaisen varallisuuden ja velkojen erotuksen muu­
toksena yrittäjien osalta ja haastatteluun perustuen maatalouden harjoittajien osalta. Vuoden 
1969 osalta ei tietoja lainkaan kerätty. 

2). Kotitalouksien brutto-omaisuuden 
lisääntyminen on ollut selvästi suu­
rempaa kuin kymmenen vuotta aiem­
min. Erityisesti pankkitalletukset ja 
muut rahoitusvaateet lisääntyivät 
merkittävästi enemmän. Koska sa­
manaikaisesti myös kotitalouksien 
luotonotto lisääntyi, säilyivät säästä­
misasteet lähes muuttumattomina. 
Vuonna 1979 kotitalouksien luoton­
otto oli tutkimuksen perusteella huo­
mattavaa (6.8 % tuloista) ja - toisin 
kuin vuonna 1969 - ylitti asuntoin­
vestointien määrän (6.2 % tuloista). 
Erityisen suurta velkaantuminen on 
ollut muiden kuin maatalousyrittä­
jien kohdalla, mikä osaltaan selittää 

tämän ryhmän huomattavat asunto­
ja kestokulutustavarainvestoinnit (ks. 
Kosonen-Suoniemi 1982, liite 5, tau­
lu 1). 

Kuviossa 1 on esitetty säästämis­
aste et tuloluokittain. Säästämisen 
osuus tuloista nousee tulotason mu­
kana, mikä onkin poikkileikkausai­
neistoissa yleisesti havaittu ilmiö. 
Poikkeuksellista on kuitenkin, että 
tuloasteikon aivan yläpäässä, 100000 
mk:n vuosituloista lähtien, säästä­
misaste selvästi laskee.5 Eräs syy sii-

5. Suomen Pankin tiedustelussa eikä Koljo­
sen-Loikkasen (1982) tutkimuksessa tätä ei 
havaittu. 
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Kuvio 1. Säästämisaste tuloluokittain. 

hen, että ilmiö tässä tutkimuksessa 
tulee esiin, saattaa olla että käytetyn 
otantamenettelyn takia ylimpien tu­
loluokkien osuus aineistossa on suh­
teellisesti suurempi kuin muissa tut­
kimuksissa; itse asiassa ylimpään tu­
loluokkaan kuuluvat kotitaloudet 
edustavat vain 4.2' % Suomen kai­
kista kotitalouksista. (Ilmiö ei kui­
tenkaan ole vailla merkitystä, sillä 
ylimmän tuloluokan säästäminen 
edustaa kuitenkin .211.6 % kaikkien 
kotitalouksien säästämisestä.) Mitään 
yksiselitteistä syytä tähän ilmiöön ei 
ole löydetty. 

Säästämisasteiden tulol uoki ttaiset 
erot ovat kaikissa ammattiryhmissä 
:samansuuntaiset. Ktvse ei siten ole 
minkään tietyn ammattiryhmän poik­
keuksellisuudesta. Iällä saattaa olla 
jotain vaikutusta, sillä ylimpään tu-

. . . . . . . . . ... . . . . . . 

175 535 MK 

loluokkaan kuuluvien yli 65-vuotiai­
den talouksien säästäminen oli nega­
tiivista. Negatiivista säästämistä eli 
varallisuuden vähentämistä tapahtui 
erityisesti muun kiinteän omaisuu­
den (kuin asuntojen) ja yritysvaral­
lisuuden kohdalla. Säästämisasteen 
nousun taittuminen lieveneekin sel­
västi, mutta ei kokonaan poistu sil­
loin, kun otoksesta suljetaan pois yli 
65-vuotiaat taloudet (ks. Kosonen­
Suoniemi s. 20). Näin on varsinkin 
tarkasteltaessa säästämistä ilman kes­
tokulutustavaroiden hankintoja. 

Säästämisasteen tuloluokittaiset 
vaihtelut näyttävät samanlaisilta 
myös tarkasteltaessa asiaa säästämis­
motivaation kannalta. Niiden kotita­
louksien %-osuudet, jotka ilmoittivat 
säästävänsä v. 1979 jotain tarkoitus­
ta varten ja joita siis voidaan pitää 
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84.6 
82.0 

66.0 70.0 

57.9 

50 

30 cm 50 cm 70 cm 100 cm 173 535 MK 

Kuvio 2. Niiden kotitalouksien Ofo-osuudet tulo!uokittain, joilla v. 1979 oli säästämismotiivi. 

»aktiivisäästäjinä», nousee tasaisesti 
4. tuloluokkaan asti, ja sen jälkeen 
laskee (kuvio 2.). Tämä viittaa sii­
hen, että säästämisasteen nousun tait­
tumista tuloasteikon yläpäässä ei voi­
da lukea pelkästään vastaamatta jät­
tämisen ja mittausvirheen tiliin. 

Kuviossa 3 on esitetty säästämis­
asteet ikäluokittain. Muita alempi 
säästämisaste on aivan nuorilla koti­
talouksilla, jotka opintolainajärjes­
telmän vuoksi ovat usein netioluo­
tonottajia, ja toisaaltaeläkeiässä ole­
villa kotitalouksilla. Näin oli asianlai­
ta myös Suomen Pankin tiedustelus­
sao Ansaitsemisiässä olevien kotita­
louksien säästämisasteissa ei vuonna 
1979 ole suuria eroja. Hieman muita 
korkeampi säästämisaste on eläke-

ikää lähestyvien, 56-65-vuotiaiden 
kotitalouksien ryhmässä. On mielen­
kiintoista havaita, että tämä sama su­
kupolvi, joka vuonna 1969 oli 46-55-
vuotias, oli muita hieman innokkaam­
pi säästäjä myös Suomen Pankin ai­
neistossa. Tätä kymmenen vuotta 
nuorempi sukupolvi säästää kummas­
sakin tutkimuksessa suhteessa tuloi­
hinsa selvästi vähemmän. Olisiko tä­
tä tulkittava niin, että säästämistottu­
muksissa on sukupolvien välisiä ero­
ja? 

S äästämismotiiveista 

Kotitalouksien ensisijaisten säästä­
mismotiivien prosenttijakaumat on 
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36-45 46-55 56-65 +65 

-6 .. --------------*-------*-------------------------
Kuvio 3. Säästämisaste ikäryhmittäin. 

·esitetty taulukossa 3. (Sarakkeessa 1 
.on esitetty ne syyt, joiden vuoksi ko­
titalous säästi V. 1979, sarakkeessa 2 
ne, joiden vuoksi se aikoo tai haluaisi 
tulevaisuudessa säästää ja sarakkees­
sa 3 säästämismotiivien prosenttija­
kauma vuodelta 1969.) 

Oma asunto oli sekä V. 1979 että 
V. 1969 kotitalouksien selvästi tärkein 
säästämismotiivi. Sen merkitys on 
vuodesta 1969 kuitenkin hieman las­
kenut varsinkin kun ottaa huomioon, 
että V. 1979 lukuun sisältyy myös 
asuntolainojen lyhentämistä varten 
säästävät kotitaloudet. Tulevaisuu­
den säästämismotiivina asunto saa 
kuitenkin suuremman painon kuin 
vuoden 1979 tosiasiallisena säästämis-

kohteena. Tämä viittaa siihen,että 
on olemassa melko huomattava jouk­
ko sellaisia kotitalouksia, joille asun­
tosäästäj äksi ryhtyminen ei vielä ole 
ollut - esim. alhaisten tulojen vuok­
si - mahdollista, mutta jotka kuiten­
kin tulevaisuudessa pitävät tätä ta­
voitteenaan. Tämän perusteella näyt­
täisi siltä, että asuntosäästäminen ei 
lähivuosina tule osoittamaan laimene­
misen merkkejä. 

Kestokulutustavaroiden hankintaan 
tähtäävä säästäminen on selvästi li­
sääntynyt vuodesta 1969. Sillä on 
kuitenkin enemmän merkitystä vä­
littömänä, vuoden 1979 tosiasiallisen 
säästämisen tavoitteena kuin pitem­
män aikavälin kohteena. Odotetta-
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Taulukko 3. Kotitalouksien ensisijaisten säästämismotiivien %-jakaumat koko maan kotitalouksia 
.edustavaksi painotettuina. 

Kestokulutustavaroiden hankinta 
Asunto ja asuntovelat 
Muut lainat 
Odotettavissa olevat menot 
(matkat, opiskelu, 
lasten koulutus) 
Vanhuus 
Odottamattomat menot, 
epävarmuus 
Sijoitustulot ja omaisuuden 
tuoma arvonanto 
Perinnön jättäminen 
Yritystoiminta 
Kesämökki 

Yhteensä 
Ei säästä, ei syytä 

* Ei sisällä asuntovelkoja 
** Sisältää myös asuntovelat 

Säästi 
v. 1979 

0/0 

24,1 
37,9 

9,3 

13,2 
2,6 

9,2 

0,0 
0,2 
2,6 
0,8 

100,0 
31,9 

Aikoo säästää Säästi 
tulevaisuudessa v. 1969 

UJo UJo 

13,4 2,9 
44,6 41,2* 

6,8 10,1** 

}27,6 
13,2 
3,9 

11,7 15,5 

0,7 0,4 
1,3 0,5 
3,0 1,5 
1,3 

100,0 100,0 
29,0 

Vertailukelpoisuuden saavuttamiseksi Suomen Pankin aineistoon eri motiivien O/o-osuudet on 
laskettu vain niistä kotitalouksista, jotka ilmoittivat säästävänsä jotain tarkoitusta varten. Vii­
meisellä rivillä on esitetty niiden kotitalouksien osuus, joilla ei ollut säästämismotiivia. 

vissa olevien menojen, vanhuuden ja 
epävarmuuden varalta säästäminen 
on taas merkitykseltään vähentynyt 
vuoteen 1969 verrattuna. Tässä hei­
jastunevat 70-luvun aikana tapahtu­
neen sosiaaliturvan parantumisen 
vaikutukset. Toisaalta sellaiset epä­
varmuutta aiheuttavat Itekijät kuin 
työttömyys ja inflaatio eivät tämän 
valossa näytä vaikuttaneen säästä­
mismotivaatiota lisäävästi. Tulotason 
ja iän vaikutuksesta säästämismotii­
viin todettakoon, että kestokulutus­
tavaroiden hankintaan tähtäävä sääs­
täminen on suhteellisesti yleisintä 
aivan nuorten, 16-25-vuotiaiden ko­
titalouksien keskuudessa, asuntosääs­
täjiä on suhteellisesti eniten 25-45-
vuotiaiden keskuudessa ja vanhuuden 
ja epävarmuuden varalle säästäminen 
yleistyy vanhimpien ikäluokkien kes-

kuudessa. Viimeksi mainittu motiivi 
on voimakkain alimmassa tuloluokas­
sa, jossa toisaalta on selvästi muita 
vähemmän asuntosäästäjiä. Muuten 
tuloluokkien välillä ei ole suuria ero­
ja. (Kosonen-Suoniemi 1982, s. 79) 

Asuntosäästämisestä 

Koska asuntosäästäminen näyttää 
olevan kotitalouksien säästämistä pit­
källe määräävä tekijä, on syytä tar­
kastella sen merkitystä hieman lä­
hemmin. Omassa asunnossa asuvien 
kotitalouksien lukumäärä oli Säästä­
mistutkimus 79:n aineistossa 62.2 % 
kun se vuonna 1969 SP:n tiedustelun 
perusteella oli 53.3 %. Onkin arvel­
tu, että asuntotuotannon kasvun py­
sähtyminen 70-luvun lopulla ja toi-
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saalta vuokralla asuvien kotitalouk­
sien lukumäärän pieneneminen vä­
hentäisi asuntoon liittyvää säästämis­
tarvetta ja sitä kautta koko kotita­
loussektorin säästämistä (vrt. Hämä­
läinen 1981, s. 151). 

Seuraava asetelma havainnollistaa 
asuntosäästämisen ja omistusasumi­
sen yhteyttä säästämisasteeseen (tau­
lukko 4). Siinä kotitaloudet on jaettu 

Taulukko 4. Säästämisasteet asuntomotiivin ja 
asunnonomistuksen mukaan, 0/0. 

Ei omista asuntoa 

Omistaa asunnon 

Yht. 

Asunto- Ei asun­
motiivi tomotiivia 

11,3 1,5 
18,5 9,5 
(99) (304) 

11,1 4,1 
19,8 12,1 
(402) (685) 

11,2 3,2 
19,5 11,1 
(501) (685) 

Yht. 

3,8 
11,6 
(403) 

6,5 
14,7 
(1087) 

(Ylempi luku plo kestävät, alempi ml. kestävät) 

kahteen luokkaan toisaalta sen mu­
kaan, omistivatko ne vuoden alussa 
asunnon vai eivät, toisaalta sen mu­
kaan ilmoittivatko ne asunnon ensi­
sijaiseksi säästämismotiivikseen vai 
eivät. Asetelmasta havaitaan, että 
asuntoa varten säästävien kotitalouk­
sien säästämisaste on selvästi kor­
keammalla tasolla kuin ei-asuntosääs­
täjien riippumatta siitä, omistaako ko­
titalous oman asunnon vai ei. Asun­
non omistaminen tai omistamatto­
muus sinänsä vaikuttaa säästämisas­
teeseen paljon vähemmän. Asunto­
laina-aikojen lyhyys Suomessa joh­
taakin ilmeisesti siihen, että asunto-

lainojen lyhentäminen vaatii yhtä 
suuren osuuden tuloista kuin ensi­
asunnon hankintaan tähtäävä saas­
täminen. Lisäksi asuntojen vaihtami­
nen on yleistä, mikä pitää monet ko­
titaloudet asuntosäästäjinä pitkälle 
ensiasunnon hankkimisen jälkeenkin. 
Tähän on vaikuttanut myös asunto­
luottojen suhteellisen helppo saata­
vuus ja toisaalta edullisuus nykyisen 
korkean inflaation oloissa. Nämä sei­
kat ovatkin ilmeisesti syynä siihen, 
että kotitaloussektorin säästämisaste 
ei ole omistusasumisen yleistymisestä 
huolimatta laskenut, vaan päinvas­
toin lievästi noussut koko 70-luvun 
ajan. 

Kotitalouden säästämisen korkeus 
näyttää siis ennen kaikkea riippuvan 
siitä, onko kotitalous asuntosäästäjä 
vai ei. Tämä on riippumatonta koti­
talouden muista ominaisuuksista: esi­
merkiksi kaikissa tulo- ja ikäluokissa 
asuntosäästäjien säästäminen on sel­
västi korkeammalla tasolla kuin ei­
asuntosäästäjien (tauluklm 5 ja 6). 
Pohdittaessa sitä, miten säätämis­
aste tulevaisuudessa kehittyy, olisi­
kin ennenkaikkea kiinnitettävä huo­
miota asunto säästämisen eh toihin. 
Asuntosäästäjien säästäminen muo­
dostaa Säästämistutkimus 79:n pe­
rusteella 62 % koko kotitaloussekto­
rin säästämisestä. Voidaan olettaa, et­
tä tästä huomattava osa on luonteel­
taan sidottua säästämistä (asunto­
säästösopimusten tai asuntovelanly­
hennysaikataulujen sitomaa), joka ei 
lyhyellä aikavälillä juuri reagoi kor­
kojen tai hintojen muutoksiin. Pitem­
mällä aikavälillä asuntosäästäjäksi 
ryhtyminen on luonnollisesti vapaa­
ehtoinen päätös, johon vaikuttavat 

cmm. asuntojen reaalihintojen kehit-
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Taulukko 5. Säästämisaste plo kestävät asuntosäästäjille ja muille tuloluokittain, %. 

Tuloluokka 

1 2 3 4 5 
Tulot mk -30000 -50000 -70000 -100000 +100000 

As. motiivi 3,3 10,8 9,5 13,9 14,9 
Muut -5,0 0,9 6,8 11,1 5,3 

Taulukko 6. Säästämisaste plo kestävät asuntosäästäjille ja muille ikäluokittain, %. 

Ikäluokka 

Päämiehen ikä 16-25 26-35 36-45 46-55 56-65 +65 

As. motiivi 
Muut 

25,3 
-10,3 

9,3 
1,6 

tyminen, asuntolainojen saatavuus ja 
vuokra-asuntotilanne. Mielestäni se, 
että suomalaisten kotitalouksien sääs­
tämiskäyttäytymiseen lyhyellä aika­
välillä sisältyy huomattavaa institu­
tionaalisten tekijöiden aiheuttamaa 
jäykkyyttä ja että sitä pitkällä aika­
välillä pitkälle määrittävät asunto­
säästämisenehdot, olisi otettava h uo­
mioon myös silloin kun säästämistä 
tutkitaan aggregaattitasolla. 

Kokonaissäästämistä selvittävän 
mallin estimointi aineistosta 

Edellä on kuvattu Säästämistutkimus 
79:n aineistossa havaittuja yhteyksiä 
säästämisasteen ja kotitalouden omi­
naisuuksia kuvaavien muuttujien vä­
lillä. Niiden riippuvuuksien tarkem­
maksi selvittämiseksi aineistoa on 
käytetty erään kokonaissäästämistä 
selittävän mallin estimointiin. Seu­
raavassa esittelen joitakin mallin es­
timoinnista saatuja tuloksia, joita vie-

11,5 
5,4 

7,9 
3,9 

19,6 
6,7 

13,6 
4,4 

lä tässä vaiheessa on pidettävä mel­
ko alustavina. Mallia muodostettaes­
sa on kiinnostuksen kohteena ollut 
seuraavat kaksi kysymyksenasettelua: 

1) Onko niin, että säästämisasteen 
nouseminen tulotason mukana liit­
tyy vain käytettävissä olevaan tuloon 
ja johtuu siinä olevasta satunnais­
vaihtelusta, kuten elinkaari- ja pysy­
väistulohypoteesien esittäjät väittä­
vät? Vai pitääkö se paikkansa myös 
jonkin pitemmän aikavälin tulokäsit­
teen suhteen, josta satunnaisvaihte­
lu on eliminoitu? Kysymyksellä on 
implikaatioita mm. sen suhteen, mi­
ten säästämisasteen odotetaan kehit­
tyvän pitemmällä aikavälillä tulota­
son noustessa ja sen, onko tulonjaol­
la vaikutuksia aggregaattikulutuksen 
ja säästämisen tasoon. 

2) Edellä havaittiin, että kotitalou­
den säästämisasteen korkeus riippui 
olennaisella tavalla siitä, onko koti­
talous asuntosäästäjä vai ei. Asunto­
säästäjien ja ei-asunto säästäjien sääs-
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tämiskäyttäytymisessä olevien erojen 
tarkemmaksi selvittämiseksi estimoi­
daan malli seuraavassa erikseen kum­
mallekin ryhmälle. Tällöin ollaan lä­
hinnä kiinnostuneita siitä, onko tulo­
jen ja varallisuuden vaikutus säästä­
misasteeseen riippuvaista siitä, onko 
kotitalous asuntosäästäjä vai ei ja on­
ko siis kotitalouksien jakautumisella 
asuntosäästäj iin j aei-asuntosäästä­
jiin merkitystä esimerkiksi silloin, 
kun säästämisasteen kehitystä halu­
taan ennakoida pitemmällä aikavä­
lillä. 

Aluksi esittelen lyhyesti ja ilman 
varsinaista teoreettista johtamista 
mallinmuodostuksen lähtökohtia. 

Säästämisen tehtävänä on kotita­
louden odotetun tulovirran sopeutta­
minen sen kulutustarpeisiin eri elin­
vaiheissa. Toisaalta säästämällä koti­
talous myös hankkii varalHsuusesi­
neitä, jotka tuottavat sille palveluja 
(asuntopalveluja, turvallisuutta jne.) 
Näihin tehtäviin liittyvä säästäminen, 
j'ota voidaan nimittää suunnitelluksi 
säästämiseksi (Crockett ja Friend 
1967), riippuu kotitalouden keski­
määräisistä odotetuista tuloista (nor­
maalitulosta ), kotitalouden elinvai­
heesta (jota kuvaa kotitalouden pää­
miehen ikä ja sen jäsenten lukumää­
rä ) ja jo saavutetusta varallisuuden 
tasosta. Koska kotitalouden tosiasial­
linen tulo ei epätäydellisen tietämyk­
sen maailmassa aina vastaa sen odo­
tettua tuloa, säästäminen toimii myös 
»puskurina» yllättäviä tulonmuutok­
sia vastaan. Tämä osa säästämisestä 
(ns. suunnittelematon säästäminen) 
on satunnaistulon eli tosiasiallisen ja 
odotetun,tulon erotuksen funktio. Se, 
missä määrin säästäminen kykenee 

tätä »puskuritehtävää» toteuttamaanr 

riippuu mm. siitä, kohtaako kotita-, 
lous lainamarkkinoilla rajoituksia ja 
missä määrin, onko sen olemassa 
oleva varallisuus likvidiä ja minkä­
laisia sitoumuksia sillä on säästämi­
sensä suhteen. Mitä enemmän rajoi­
tuksia lainamarkkinoilla esiintyy, si­
täenemmän yllättävien tulonmuu­
tosten vaikutukset kanavoituvat ku­
lutukseen ja sitä pienempi satunnais­
tulon saama kerroin säästämisyhtä-. 
lössä on. 

Kotitalouden pitkän aikavälin odo­
tettu tulo tai normaalitulo on ns. ei­
havaittavissa oleva muuttuja. Sen 
approksimoimiseksi poikkileikkaus­
aineistossa on periaatteessa useita 
mahdollisuuksia.6 Tässä käytetty me­
nettely perustuu osittain Biprnin 
(1980), osittain Zellnerin (1970) ar­
tikkeliin. Käytettävissä olevasta tu­
losta erotettiin aluksi normaalitulo­
osa. Siihen on luettu kaikki palkat ja 
sosiaaliset tulonsiirrot (nettomääräi­
sinä) sekä keskimääräiset pääoma- ja 
yritystulot.7 Tämän jälkeen normaa­
litulolle estimoitiin yhtälö, johon se­
littäjiksi otettiin kaikki sellaiset ai­
neistossa käytettävissä olevat muut­
tujat, joiden voidaan odottaa vaikut­
tavan kotitalouden tuloasemaan pit­
källä aikavälillä ja siten myös tulo­
odotuksiin. Näitä olivat kotitalouden 
päämiehen ikä, koulutus ja ammatti-

6. Ks. esim. Hämäläinen (1981) ja BilZlrn 
(1980). 

7. Keskimääräiset pääomatulot on saatu 
estimoimalla aineistosta eri varallisuuserille 
keskimääräinen tuotto, ml. laskennallinen 
asuntoetu, ja kertomalla näillä tuotoilla koti­
talouden omistamien varallisuus erien arvot. 
Keskimääräinen yritystulo on veronalaisen 
yritystulon kahden vu:)den keskiarvo. 



asema, kotitalouden jäsenten luku­
määrä, puolison työssäkäynti ja vuo­
den alun bruttovarallisuuden arvo. 
Tuloyhtälö estimoitiin tavallisella 
PNS-menetelmällä ja saatua sovitetta 
käytetään säästämisyhtälössä normaa­
litulomuuttujana. Satunnaistulo­
muuttujana käytetään käytettävissä 
olevan tulon ja normaalitulosovitteen 
erotusta. (Estimointitekniseltä kan­
nalta menettely vastaa sitä, että edel­
lä lueteltuja tekijöitä käytetään inst­
rumenttimuuttujina tuloille. Näin 
saadut säästämisyhtälön kerroinesti­
maatit ovat periaatteessa tarkentu­
via,8 kun yhden vuoden mitattuihin 
tuloihin sisältyvän satunnaisvaihte­
lun aiheuttama harha eliminoituu. 
Harhaa saattaa kuitenkin edelleen 
aiheutua siitä, että jos tuloyhtälö ei 
sisällä kaikkia mahdollisia kotitalou­
den pitkän aikavälin tuloasemaan 
vaikuttavia tekijöitä, niin estimoitu 
residuaali, joka on osana satunnais­
tulomuuttujaa, sisältää myös nor­
maalitulon ei-havaittua vaihtelua.) 

Normaali- ja satunnaistulon ohella 
säästäminen riippuu myös kotitalou­
den varallisuudesta. Varallisuus vai­
kuttaa säästämiseen toisaalta siten, 
että korkea varallisuus vähentää ha­
lutun ja jo saavutetun varallisuuden 
välistä eroa ja siten kotitalouden 
säästämishalukkuutta. Toisaalta va­
rallisuudella on myös kotitalouden 
kulutuspotentiaalia lisäävä vaikutus. 
Kummassakin tapauksessa vaikutus 
on kulutusta lisäävä ja säästämistä 
vähentävä. Varallisuuden ja säästä­
misen välisen riippuvuussuhteen tar­
kastelua hämmentää kuitenkin se, et­
tä poikkileikkausaineistossa erilaisten 

8. Esim. Maddala: Econometrics, s. 476, 477. 
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säästämistottumusten tai -asenteiden 
vaikutusta ei voida eliminoida. Niin'.. 
pä jo saavutettu varallisuuden taso 
voi olla yhteydessä kotitalouden 
omaksumiin säästämistottum uksiin, 
mikä voi aiheuttaa säästämisen ja 
varallisuuden välille positiivista kor­
relaatiota. Lisäksi asuntosäästäjien 
kohdalla ensiasunnon' hankintaan 
tähtäävä etukäteissäästäminen ai­
heuttaa likvidin varallisuuden ja 
säästämisen välille positiivista riippu­
vuutta. Näiden toisiaan vastaan vai­
kuttavien tekijöiden yhteisvaikutuk­
sen tuloksena saattavat varallisuus­
muuttujien kertoimet jäädä pieniksi 
ja ei-merkitseviksi. 

Epätäydellisten pääomamarkkinoi­
den oloissa osa varallisuuseristä on 
niihin liittyvien transaktiokustannus­
ten vuoksi epälikvidejä, jolloin niiden 
kulutuspotentiaalia lisäävä merkitys 
on rajoitettu. Tästä syystä on perus­
teltua tarkastella säästämisyhtälössä 
varallisuuden tason ohella myös port­
foliorakenteen vaikutusta. 

Portfoliorakennetta, kuvaavina 
muuttujina käytettiin seuraavaa kah­
ta: a) likividin varallisuuden (kätei­
nen raha ja tavalliset aikatalletukset) 
suhde bruttovarallisuuteen ja b) ko­
ko finanssivarallisuuden ( edellisten 
lisäksi määräaikaistalletukset, osak­
keet,obligaatiot, osuudet, rahasaata­
vat) suhde bruttovarallisuuteen.9 

9. Epätäydellisten pääomamarkkinoiden olois­
sa portfoliorakennetta olisi itse asiassa pidet­
tävä säästämismallissa endogeenisena, ts. port­
foliorakennetta koskevat päätökset tehdään 
samanaikaisesti kulutus-säästämispäätösten 
kanssa. (Pissarides 1978). Tässä on kuitenkin 
oletettu, että vuoden alun' (= vuoden' 1978 lo­
pun) varallisuuden rakenne on vuoden 1979 
päätösten suhteen eksogeeninen. 
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Estimoinnissa käytettiin seuraavaa 
funktiomuotoa: 

(1) 
S 1 

- = bo + b1 - + b2 logyn + 
yn yn 

yt W LW 
b3 logN + b4 - + b5 - + b6-

yn yn W 

VEL 
+b7--+bsA+u 

yn 

jossa S 
yn 

säästäminen pl.kestävät 
normaalitulo 

yt 

W 
LW/W = 

VEL 
A 

N 

sa tunnaistulo 
bruttovarallisuus 
portfoliorakennetta ku­
vaava muuttuja 
velka 
kotitalouden päämiehen 
ikä 
kotitalouden jäsenten lu­
kumäärä 

Valitun funktiomuodon lähtökoh­
tana on Kleinin (1954) säästämistä 
koskevaan poikkHeikkausaineistoon 
soveltama malli. Poikkileikkausso­
vellutusten kannalta sillä on eräitä 
tärkeitä ominaisuuksia: suhdemuo­
don käyttäminen poistaa poikkileik­
kausaineistoille tyypillisen jäännös­
termin heteroskedastisuusongelman,lO 
jäännösten jakauma on melko nor­
maalinen ja lisäksi mallimuoto sallii 
tulomuuttujan ja kotitalouden omi­
naisuuksia kuvaavien muuttujien vä­
lisen interaktion tutkimisen ilman 
vakavaa m ultikollineaarisuusongel­
maa. 

10. Voidaan olettaa, että säästämisen vari­
anssi kasvaa poikkileikkausaineistossa tulon 
neliössä, jolloin mallissa (1) cov(u) = (j2I. Tä­
mä olettamus näyttääkin residuaalianalyysin 
nojalla pitävän hyvin paikkansa. Lisäksi resi­
duaalien jakauma näyttää melko normaalisel­
ta. 

Raj asäästämisal tti us 
losta on mallissa 

normaalitu-

oS 
-- = bo + b2 + b2logyn + 
oyn b3logN + b6LW/W + bsA 

Elinkaari- ja pysyväistulohypotee­
seista poiketen mallissa on sallittu, 
että säästämisalttius normaalitulosta 
riippuu itse normaalitulon tasosta. 
Tämän riippuvuuden luonnetta testa­
taan mallissa kertoimen b2 merkin ja 
merkitsevyyden nojalla. Muuttujan 
logN tehtävänä on skaalata tulovaiku­
tusta kotitalouden koon suhteen. Si­
käli kuin kotitalouden tulot per ca­
pita ovat säästämispäätösten kannal­
ta relevantti tulokäsite, kertoimen b3 
voidaan olettaa olevan samaa suu­
ruusluokkaa kuin kerroin b2 ja nega­
tiivinen. 

Myös kotitalouden päämiehen ikä 
ja portfoliorakenne vaikuttavat mal­
lissa rajasäästämisalttiuteen ja sääs­
tämisasteeseen mutta ei suoraan 
säästämisen tasoon. Tämä on perus­
teltua siltä kannalta, että johdettaes­
sa kulutus- ja säästämisfunktioita in­
tertemporaalisen valintaongelman op­
timiratkaisuina emo tekijät vaikutta­
vat mallin kertoimiin, mutta eivät 
esiinny mallissa additiivisesti selittä­
jinä. 

Sen selvittämiseksi, riippuuko sääs­
tämisen ja tulon välinen yhteys käy­
tetystä tulon käsitteestä, estimoitiin 
vertailun vuoksi myös seuraava malli: 

S 1 
(2) - - bo + b1- + b2logy + b3logN 

y y 

+ b
4 

W + b
5 

LW + b
6 

VEL 
y W y 

+ b7A + u 

jossa Y = käytettävissä oleva tulo ja 
symbolit muuten samat kuin edellä. 



Estimointitulokset on esitetty liit­
teessä. Mallia estimoitaessa yrittäjä­
ja maanviljelijätaloudet suljettiin ai­
neistosta pois, koska näiden säästä­
miskäyttäytymisen voidaan olettaa 
olennaisesti eroavan palkansaaja- ja 
eläkeläistalouksien käyttäytymisestä. 
Lisäksi aineistosta poistettiin joitakin 
sellaisia havaintoja, joiden säästämis­
tä ja tuloja koskevat tiedot vaikutti­
vat epäselviltä. Asuntosäästäjien ja 
ei -asuntosäästäjien käyttäytymisero­
jen huomio imi seksi aineisto jaettiin 
estimoitaessa kahteen osaan:. 1) nii­
hin, jotka ilmoittivat asunnon vuo­
den 1979 ensisijaiseksi säästämismo­
tiivikseen (asuntosäästäjät) ja 2) 
muihin (ei-asuntosäästäjät). 

Käytetty estimointimenettely voi­
daan ymmärtää kaksivaiheiseksi 
PNS-menetelmäksi. Tältä kannalta 
residuaalivarianssin estimaatti ja si­
ten myös kertoimien keskivirheet tu­
levat väärin lasketuiksi, ts. suoraan 
toisen vaiheen yhtälöstä. l1 Malli on 
kuitenkin estimoitu myös tasomuo­
dossa ja laskettu residuaalivarianssi 
»oikean» kaavan mukaan (esim. 
Maddala s. 476, 477). »Oikean» ja 
»vaaran» residuaalivarianssin ero 
osoittautuu niin pieneksi, että liit­
teessä raportoituihin t- ja F -testisuu­
reiden arvoihin voidaan suhtautua 
melko suurella luottamuksella. 

Estimointituloksista 

Estimointitulokset (taulukot 7 ja 8) 
viittaavat siihen, että rajasäästä­
misalttius ja säästämisaste riippu-

11. Käytettäessä estimoinnissa suhdemuotoa 
virhettä ei voida korjata. 

2 
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vat positiivisesti paitsi käytettävis­
sä olevasta tulosta myös normaa­
li- tai pysyväistuiosta. Elinkaari­
ja pysyväistulohypoteeseille ominai­
nen käsitys säästämisasteen vakioi­
suudesta eri pysyväistulon tasoilla ei 
näytä tämän tuloksen nojalla pitävän 
paikkaansa. Ei-asuntosäästäjien koh­
dalla kertoimen b2 arvo on mallissa 
(1) kuitenkin pienempi kuin mallis­
sa (2), joten osa säästämisasteen nou­
susta näyttää johtuvan yhden vuoden 
tuloihin sisältyvästä satunnaisvaih­
telusta. Lisäksi termin l/?" (tasomal­
lissa vakiotermi) poistaa kertoimen 
b2 merkitsevyyden, mikä viittaa sii­
hen, ettäei-asuntosäästäjien kohdal­
la rajasäästämisalttiuden riippuvuus 
normaalitulosta on melko heikk'Oa. 
Säästämisaste on tästä huolimatta 
normaalitulon suhteen nouseva. 

Asuntosäästäjien kohdalla tulos 'On 
hieman erilainen. Kerroin ~ saa mal­
lissa (1) selvästi suuremman arvon 
kuin mallissa (2) . Säästämisasteen 
nousu on siis normaalitulon suhteen 
voimakkaampaa kuin käytettävissä 
olevan tulon suhteen. Malli (2) selit­
tää kuitenkin kaiken kaikkiaan var­
sin huonosti asuntosäästäjien käyt­
täytymistä, eikä siitä v'Oida vetää juu­
ri minkäänlaisia joht'Opäätöksiä. 

Asuntosäästäjien mallissa (1) ter­
min l/Ycn sisällyttäminen malliin li­
sää selvästi mallin selitysvoimaa ja 
sen kerroin saa huomattavan suuren 
positiivisen arvon, kun säästämismal­
leissa tämä termi on yleensä nega­
tiivinen. Tässä ilmenee asuntosäästä­
jien muita kotitalouksia korkeampi 
säästämisen taso, j'Oka on tuloista ja 
muista tekijöistä riippumatonta. Tä­
mänvakiotason yläpuolella asunto­
säästäjien säästämisaste kuitenkin 
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TauLukko 7. Ei-asuntosäästäjät (823 kotitaLoutta) 

MaLLi 1. 

yt W LW VEL 
vakio logYIll logN ---- A F 

yn yn yn W Y" 

(1.1) -0.79 0.07 -0.05 0.16 0.004 -0.03 0.008 0.002 13.0 
(2.82) (2.58) (1.96) (7.24) (0.97) (0.94) (0.45) (3.32) 

(1.2) -1755 -0.37 0.04 -0.05 0.17 0.004 -0.02 0.01 0.002 12.4 
(2.79) (1.16) (1.22) (2.15) (7.78) (1.05) (0.67) (0.59) (3.36) 

(1.3) -0.90 0.08 -0.06 0.16 -0.04 0.01 0.002 15.0 
(3.55) (3.31) (2.52) (7.30) (1.32) (0.76) (3.68) 

MaLLi 2. 

W LW VEL 
vakio logY logN A F 

Y Y W Y 

(2.1) -43.9 -1.20 0.11 -0.07 0.004 -0.05 -0.07 0.002 16.7 
(0.17) (4.88) (4.85) (2.97) (1.72) (1.39) (5.04) (3.06) 

(2.2) -45.8 -1.17 0.11 -0.07 -0.07 -0.07 0.002 19.0 
(0.18) (4.77) (4.75) (3.10) (2.05) (4.79) (3.74) 

(suluissa t-arvoja, F-testisuureiden arvot kaikissa malleissa merkitseviä 1 Ofo:n tasolla) 

TauLukko 8. Asuntosäästäjät (441 kotitaLoutta) 

MaLLi 1. 

yt W LW VEL 
vakio logYIll logN -- A F 

yn yn yn W yn 

(1.1) 16738 -4.53 0.40 -0.08 0.17 -0.006 0.035 0.04 - 0.0008 3.9 
(2.07) (2.51) (2.63) (1.91) (3.35) (0.70) (0.50) (1.75) (0.57) 

(1.2) 15658 -4.16 0.37 -0.07 0.17 0.05 0.04 -0.001 4.4 
(1.97) (2.41) (2.54) (1.79) (3.37) (0.67) (1.60) (0.75) 

Mam 2. 

W LW VEL 
vakio logy logN -- A F 

Y Y W Y 

(2.1) 5170.6 -1.67 0.16 -0.05 0.001 0.022 0.017 -0.001 1.04 
(1.22) (1.67) (1.90) (1.37) (0.20) (0.32) (0.89) (0.82) 

(2.2) 5268 -1.68 0.16 -0.05 0.02 0.019 -0.001 1.2 
(1.25) (1.69) (1.91) (1.38) (0.28) (1.10) (0.80) 

(suluissa t-arvoja, F-testisuureiden arvot malleissa 1.1 ja 1.2 merkitseviä 1 Ofo:n tasolla) 

voimakkaasti nousee tulotason mu­
kana. 

Termin logN saama kerroin on 
kaikissa malleissa negatiivinen ja 

merkitsevä, suuruudeltaan kuitenkin 
pienempi kuin termin logY" kerroin. 
Säästämisasteen nousu näyttää siten 
olevan suhteessa kotitalouden per 



capita-tuloihin, vaikkakin kotitalou­
den koon kasvaessa lisäjäsenten saa­
rnat painot ilmeisesti suhteellisesti 
heikkenevät. 

Kotital.ouden päämiehen iällä on 
säästämisalttiutta lisäävä vaikutus ei­
asunto säästäjien kohdalla, sen sijaan 
asuntosäästäjien kohdalla sillä ei näy­
tä .olevan vaikutusta. 

Satunnaistulomuuttujan kerroin 
on kummankin ryhmän kohdalla pie­
ni verrattuna siihen, mitä pysyväistu-
10- tai elinkaarihypO'teesi edellyttäisi­
vät. Odottamatt.omien tulonmuutos­
ten vaikutukset kanavoituvat tämän 
perusteella suurimmaksi .osaksi kulu­
tukseen, mitä .olettamus pääoma­
markkinoiden epätäydellisestä toi­
minnasta implikoikin. Tähän .on kui­
tenkin esitettävä se varaus, että si­
käli kuin satunnaistulomuuttuja si­
sältää myös pysyväistulon ei-havait­
tua vaihtelua voi sen saama kerroin 
sisältää harhaa. 

Varallisuusmuuttujien kert.oimet 
ovat kaikissa malleissa varsin heikos­
ti merkitS'eviä, mikä saattaa johtua 
vaikeudesta kontrolloida makuteki­
jöiden vaikutuksia poikkileikkaus­
aineistossa. Asuntosäästäjien k.ohdal­
la vain veloilla on odotetusti merkit­
sevästi säästämistä lisäävä vaikutus. 
Ei-asuntosäästäjien kohdalla portfo­
liorakennetta kuvaavat muuttujat 
saavat negatiivisen kertoimen,' joka 
kuitenkaan ei ole kummassakaan 
mallityypissä merkitS'evä. Tulos on 
sama riippumatta siitä, kumpaa port­
foliorakennemuuttujaa käytetään. 
Mallityypissä (2) kertoimen arvo ja 
merkitsevyys. kuitenkin kasvavat sa­
moin kuin ve.l!kamuuttujan kerr.oin 
muuttuu negatiiviseksi ja merkitse-
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väksi. Tämä lienee tulkittavissa si­
ten, että mallityyppi (2) painottaa 
enemmän niitä kotitalouksia joiden 
käytettävissä .oleva tulo on matala,' 
ja juuri näiden kohdalla velkojen ja 
likvidin varallisuuden kulutusta li­
säävä vaikutus on merkityksellisintä. 
Varallisuusmuuttujien vaikutukset 
säästämiseen tuntuvatkin olevan voi­
makkaasti tulotasosta riippuvaisia. 

Kaiken kaikkiaan v.oidaan tehdä 
seuraavat alustavat johtopäätökset. 
Säästämisaste .on nouseva myös sel­
laiS'en tulokäsitteen suhteen, josta sa­
tunnaisten tekijöiden aiheuttamat 
vaihtelut .on eliminoitu. Tämä impli­
koi, että säästämisasteen voidaan 
odottaa lievästi kasvavan tulotason 
noustessa myös pitemmällä aikavälil­
lä. Lisäksi tulonjako vaikuttaa aggre­
gaattikulutukS'en ja säästämisen mää­
rään siten, 'että tulonjaon tasoittumi-' 
nen lisää kulutusta ja vähentää sääs­
tämistä. Nämä vaikutukset ovat sitä 
voimakkaampia, mitä suurempi osa 
kotitalouksista on asuntosäästäjiä. 
Myös väestön ikärakenteen vanhene­
misella ja kotitalouksien k.oon piene­
nemisellä näyttäisi estimointitul.osten 
perusteella .olevan säästämisastetta 
lievästi kohottava vaikutus. 
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Tutkimusmenetelmästä 

Kososen esittelemä »Säästämistutkimus 
1979» tuo uutta aineistoa keskusteluun 
kotitalouksien tulonkäytöstä kulutukseen 
ja säästämiseen. Tutkimuksen positiivinen 
anti liittyy suurelta osin poikkileik­
kausaineiston käyttöön, mikä mahdollis­
taa väestön rakenteellisten ominaisuuksien 
ja niiden muutosten vaikutusanalyysin. 
Kun taloudellisen kasvun hidastuessa ra­
kenteellisten muutosten osuus taloudelli­
sen kehityksen osatekijänä tulee entistä 
selvemmin esille, saattaa tällaisten aineis­
tojen käyttö taloudellisen tutkimuksen 

Kosonen, Katri - Suoniemi, Ilpo: Säästä­
mistutkimus 1979. Säästöpankkien tutki­
mussäätiö 1982. 

Maddala, G. S.: Econometrics. 1977. 
Pissarides, C.: Liquidity consideration in 

the theory of consumption. Quarterly 
Journal of Economics 1978. 

Söder, Leena: Kotitaloudet kansantalouden 
tilinpidossa. Kansantaloustieteen sivu­
laudatur-tutkielma. Helsingin yliopisto 
1982. 

Zellner, A.: Estimation of regression rela­
tionships containing unobservable inde­
pendent variables. International Eco­
nomic Review 1970. 

välineistönä muutoinkin yleistyä. Esitetylle 
tutkimukselle antaa lisäpainoa se, että sen 
tulokset ovat eräiltä osin vertailukelpoisia 
Sirkka Hämäläisen kymmenen vuotta 
aikaisempaan aineistoon perustuvan tutki­
muksen tuloksiin. 

Kotitalouksien taloudellisen käyttäyty­
misen tutkiminen haastattelumenetelmällä 
on monissa yhteyksissä osoittautunut vai­
keaksi tehtäväksi. Muistamattomuus ja 
vastaushaluttomuus ovat tutkimusten ylei­
siä ongelmia, mikä näkyy tässäkin tutki­
muksessa mm. siinä, että neljännes ~tok­
sesta on jouduttu jättämään tulostuksen 
ulkopuolelle. Toiseksi haastattelututki-



muksissa nimenomaan säästäminen on 
osoittautunut vaikeimmin tutkittavaksi. 
Esimerkiksi kotitaloustiedusteluissa sääs­
tämiseen liittyvistä kysymyksista on luo­
vuttu lähes kokonaan. 

Vaikeuksia haastattelumenetelmän käy­
tössä ilmentää se, että »Säästämistutki­
mus 1979» antaa kotitalouksien säästämis­
asteeksi lähes kolmanneksen matalamman 
arvion kuin kansantalouden tilinpito. Ero 
on tutkimuk!sen tekijän käsityksistä poi­
keten merkittävä. Se heittää myös varjon 
tutkimuksen tulosten luotettavuuteen, kos­
ka on syytä epäillä eron keskittyvän joi­
hinkin säästämismuotoihin ja siten myös 
joihinkin väestöryhmiin. 

Tässä yhteydessä on myös syytä kiin­
nittää huomiota »Säästämistutkimus 
1979»:ssa käytettyyn säästämisen käsittee­
seen. Säästämistutkimuksessa säästämiseen 
kuuluvat mm. asuntojen poistot, kun taas 
esim. kansantalouden tilinpidossa nämä 
laskennalliset erät sisältyvät kotitalouk-
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sien kulutukseen. Kotitalouksien rahamää­
räisen säästämisen kuvaajana ja erityisesti 
väestöryhmien välisissä vertailuissa tut­
kimuksessa valittua menettelytapaa voi­
daan pitää parempana kuin kansantalou­
den tilinpidon mukaisia käsitteitä. 

Tutkimuksen tuloksista 

Tutkimustulosten arvioinn1ssa rajoitun 
eräisiin kotitalouksien säästämistä koske­
viin havaintoihin, jotka näyttävät poikkea­
van olennaisesti niistä laskelmista, joita al­
lekirjoittanut on suorittanut yhdessä Heik­
ki A. Loikkasen kanssa vuoden 1976 kotita­
loustiedustelun aineiston perusteella. 

»Säästämistutkimus 1979»:n keskeisiin 
tuloksiin kuuluu arvio, että säästämisas­
teen nousu katkeaa aivan suurituloisim­
milla kotitalouksilla. Kotitaloustiedustelun 
tulokset eivät vahvista tällaista johtopää­
töstä, joskaan eivät tee sitä myöskään täy-, 
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Kotitalouksien säästäminen vuosina 1976 ja 1979. 
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sin mahdo,tto,maksi käytetyssä tulo,luo,ki­
tuksessa o,levien ero,jen takia. Missään ta­
pauksessa ei kuitenkaan Vo,i yhtyä esitel­
möi tsij än arvio,o,n, että säästämisasteen 
kääntyminen alaspäin Vo,isi jo,htua eläke­
läistalo,uksien pienestä säästämisestä, ko,ska 
eläkeläisiä o,n näissä tulo,luo,kissa erittäin 
vähän. Oheinen kuvio, o,so,ittaa selvästi tu­
Io,sten erilaisuuden. -

Ko,titalo,ustiedusteluun perustuvat las­
kelmamme to,ivat sen sijaan esille to,isen 
epäsäännöllisyyden säästämisen ja tulo,jen 
välillä. Tulo,jakauman keskipaikkeilla si­
jaitsevat ko,titalo,udet säästävät selvityk­
semme mukaan pienemmän o,san tulo,is­
taan kuin viereisiin tulo,luo,kkiin kuulu­
vat. Kun käyttämämme perusaineisto, an­
taa mahdo,llisuuden yksityisko,htaiseen 
väestöryhmittäiseen tarkasteluun, o,lem­
me vo,ineet o,so,ittaa havaitun »kuo,pan» 
aiheutuvan ko,titalo,uksien rakenteellisista 
o,minaisuuksista eri tulo,luo,kissa. Säästä-

Rahasäästämisasteet väestöryhmittäin v. 1976, 

misaste o,n matala erityisesti nuo,rilla avio,­
pareilla ja lapsiperheillä, jo,tka muo,do,sta­
vat suurimman o,san keskitulo,isista ko,ti­
talo,uksista. Sen sijaan eläkeläiset, jo,ita 
pienitulo,isimmissa tulo,luo,kissa o,n valtao,sa, 
pystyvät säästämään mainittuja ryhmiä 
enemmän. Tulo,S o,n varsin luo,nno,llinen, 
kun o,tetaan huo,mio,o,n erilaisten ko,tita­
Io,uksien keskimääräinen suuruus ja kulu­
tustarpeiden ero,t. 

Yleensäkin suo,rittamamme laskelmat 
tuo,vat vo,imakkaasti esille ko,titalo,uden 
elinvaiheen vaikutuksen säästämiskäyt­
täytymistä tulo,jen o,hella selittävänä 
tekijänä. Kun ko,titalo,ustyyppi ja tulo,taso, 
vakio,idaan, säästämisaste no,usee säännön­
mukaisesti ko,titalo,uden päämiehen iän 
karttuessa. Nämä riippuvuudet käyvät sel­
västi ilmi o,heisesta taulukosta, jo,ssa raha­
säästäminen tarko,ittaa likimain samaa 
kuin säästäminen »Säästämistutkimus 
1979»:ssä. 

prosenttia käytettävissä oLevista rahatuloista. 
KvinttiiLit käytettävissä oLevien tuLojen perusteeLLa. 

Kotitaloustyyppi 
I II III IV V ja päämiehen ikä 

Yksinäiset 
-24 - 7,8 -15,3 

25-34 -35,7 15,8 
35-54 13,4 22,3 
55-64 9,1 34,9 
65- 30,3 39,3 

Lapsiperheet 
-24 7,4 

25--34 -22,7 - 5,2 6,5 11,9 
35-54 -23,1 - 0,9 7,1 14,4 
55-64 12,2 12,7 19,3 

Muut 
-24 10,2 

25-34 2,4 11,9 34,4 

35-54 1,1 5,8 15,7 27,5 
55-64 -42,6 8,6 18,5 18,5 28,9 

65- - 6,4 16,1 24,9 25,2 31,9 



Lopuksi on syytä tarkastella lyhyesti 
asuntosäästämistä tärkeimpänä säästämis­
muotona, joka esitelmässäkin tuotiin pai­
nokkaasti esille. Kotitaloustiedustelun mu­
kaan asuntovelkojen lyhennykset kattavat 
lähes puolet kotitalouksien keskimääräi­
sestä säästämisestä. Asunto säästämiskoh­
teena on kuitenkin voimakkaasti elinvai­
heeseen liittyvä ilmiö. Nuorilla kotitalouk­
silla muuhun säästämiseen on tuskin lain­
kaan mahdollisuuksia. 

Kun arvioidaan asuntosäästämisen tule­
vaisuuden näkymiä, on väestön ikäraken­
teen muutoksilla tässä suhteessa olennai­
nen merkitys. Suuret ikäluokat ovat tällä 
hetkellä periaatteessa tilanteessa, jossa 

LIISA UUSITALO 

Kotitalouksien säästämistutkimuksella 
halutaan selittää miksi säästämistä ta­
pahtuu ja millaisia eroja löytyy säästämi­
sessä erilaisten taustamuuttujien mukaan 
muodostetuissa ryhmissä. Kososen ja Suo­
niemen säästämistutkimuksen (1982) ra­
portti on luonteeltaan kuvaileva eikä siinä 
vielä aseteta erityisiä tutkimus kysymyksiä 
tai hypoteeseja säästämistä koskevien teo-
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asuntovelkojen paine alkaa hellittää. Vaik­
ka niillä onkin ilmeinen tarve parantaa 
asumistasoaan, on vaikea kuvitella, että 
asunnon vaihdon yhteydessä velkataakka 
ja sen maksaminen voisi viedä entistä suu­
remman osan näiden kotitalouksien tu­
loista. Kun ensiasuntoon pyrkivät ikäluo­
kat tulevat jatkuvasti pienenemään, asun­
tosäästämisen osuus kotitalouksien koko­
naissäästämisestä tuskin tulee kohoamaan. 
Asuntojen hintakehitys ja rahoitusmah­
dollisuudet puolestaan ratkaisevat yksit­
täisen kotitalouden säästämistarpeen tältä 
osin. Tässäkin suhteessa viimeaikaiset 
toimenpiteet lienevät helpottaneet tilan­
netta. 

men empiirisessä tutkimuksessa on kiinni­
tetty huomiota lähinnä tulojen, ammatti­
aseman ja elinvaiheen vaikutuksiin. Koti­
talouskohtaisista tekijöistä ovat vähem­
mälle jääneet varallisuuden ja likvidisyy­
den vaikutukset säästämisen selittäjinä. 
Samoin ovat jääneet tutkimatta useat mie­
lekkäät subjektiiviset tekijät esimerkiksi 
säästäjäkotitalouksien a1senteet sen suhteen, 

rio~den pohjalta. Tämän vuoksi puutun miten eri säästämismuotojen katsotaan ky-
ainoastaan muutamaan kysymykseen, jot­
ka liittyvät mihin tahansa poikkileikkaus­
aineistoon perustuvaan kotitalouksien 
säästämistutkimukseen. 

Kotitalouskohtaiset vs. rakenteelliset ja 
rahan tarjontaan liittyvät tekijät 
säästämisen selittäjinä 

Yleensä käytetään selittäjinä kotita­
louskohtaisia tekijöitä. Kososen ja Suonie-

kenevän säilyttämään rahanarvo. 
Poikkileikkausaineistoihin perustuvissa 

tutkimuksissa rajoitutaan ehkä turhan 
kiinteästi pelkästään kotitalouden ominai­
suuksiin säästämisen selittäjinä. Ei liene 
mitään periaatteellista estettä sille, että 
myös poikkileikkaustutkimuksissa tarkas­
teltaisiin rahan tarjontaan liittyvien insti­
tutionaalisten tekijöiden esim. luoton­
saantimahdollisuuksien vaikutuksia. Myös 
tällaiset tekijät jakautuvat epäta,saisesti 
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kotitalouksien välillä samoin kuin tulot ja 
varallisuus. 

Kun on kysymys eri ajankohtina kerät­
tyjen poikkileikkausaineistojen vertailus­
ta, olisi syytä verrata säästämisessä tapah­
tuneita muutoksia rakenteellisissa teki­
jöissä tapahtuneisiin muutoksiin, toisin sa­
noen tehdä päätelmiä sen suhteen, miten 
tulonjaossa, bruttovarallisuuden tai lai­
nansaantimahdollisuuksien jakautumisessa 
tapahtuneet muutokset näkyvät säästämi­
sessä. Esimerkiksi Kososen ja Suoniemen 
vertailusta ilmenee, että bruttovarallisuus 
on tasoittunut eri ikäryhmien välillä 1969 
-79. Miten tällainen varallisuus rakenteen 
muutos vaikuttaa säästämiseen? Toisena 
esimerkkinä voidaan ottaa yrittäjätalou­
det, joiden suhteen todetaan erittäin kor­
kea säästämisaste. Onko tämä mahdolli­
sesti seurausta muutoksista eri väestöryh­
mien lainansaantimahdollisuuksissa, esim. 
onko yrittäjätalouksilla helpompi kuin 
muilla väestö ryhmillä saada yritysomai­
suutensa turvin asuntolainaa? 

Säästäminen vs. kulutus 

Säästämistutkimuksissa kiinnittyy huo­
mio säästämisen ja kulutuksen vaihtele­
vaan määrittelyyn. 

Säästämistä on totuttu yleensä mittaa­
maan kulutuksen residuaalina. Tästä syys­
tä usein oletetaan samalla, että kulutus­
päätös olisi kuluttajalle ensisijainen päätös 
ja säästämispäätös vain seurausta edelli­
sestä. Tämä ei kuitenkaan tee oikeutta 
säästämiselle nykyisellä tulo- ja varalli­
suustasolla. Säästäminen voidaan nähdä 
monessa suhteessa kulutukselle rinnakkai­
sena eikä sille alisteisena päätöksenä. 

Esimerkiksi asuntosäästäm1sen osalta 
säästämispäätös on ensisijainen päätös ku­
lutukseen nähden. Muiden säästämismuo­
tojen (pankki-, osake- ja obligaatiosääs-

täminen) osalta voidaan säästäminen kä­
sittää yhtä halutuksi hyödykkeeksi kuin 
kulutushyödykkeet tai vapaa-aika. Siten 
säästäminen voi kuluttajan näkökulmasta 
olla varsin varteenotettava vaihtoehtoi­
nen hyödyke. Tähän viittaa mm. se tosi­
seikka, että säästämismotivaation ei ole 
todettu alenevan varallisuuden myötä. 

Kun kulutusta ja säästämistä joudutaan 
tarkastelemaan rinnakkain, olisi selkeäm­
pää, jos säästäminen määriteltäisiin siten 
että siihen ei sisällytettäisi perinteisesti 
kulutuksena pidettyjä asioita, kuten kesto­
kulutushyödykkeiden hankinnat. Kestoku­
lutushyöykkeet epäilemättä lisäävät väes­
tön varallisuusvarantoa, mutta silti ne ovat 
pikemminkin säästettyjen rahavarojen 
käyttöä eikä itse säästämistä. Todennäköi­
sesti kuluttajat eivät myöskään subjektii­
visesti koe hyödykkeiden ostoja säästämi­
senä. 

Säästämisen jakaminen osakompo­
nentteihin 

Säästämistutkimuksissa olisi ehkä aika 
luopua pelkästään kokonaissäästämisen 
selittämisestä, varsinkin kun tämä ei tun­
nu oikein onnistuvan traditionaalisten 
mallien esim. elinkaariteorian puitteissa. 
Analogia voidaan ottaa kulutustutkimuk­
sista. Eihän niissäkään tyydytä kokonais­
kulutuksen ts. kotitalouksien kokonaisme­
nojen selittämiseen. 

Varsin luonnolliselta tuntuisi kehittää 
teoriaa ja malleja erikseen asunto säästä­
mistä, pankki-, osake- ja obligaatiosääs­
tämistä ja - jos halutaan kutsua sitä 
säästämiseksi - kestohyödykesäästämistä 
varten. Useiden säästämiseen vaikuttavien 
tekijöiden vaikutus hämärtyy tai ne osit­
tain kumoavat toinen toisensa, kun selite­
tään kokonaissäästämistä. Esim. lainan­
saantimahdollisuudet ja odotukset koskien 



rahanarvon säilymistä inflaatio-olosuh­
teissa ovat ehkä merkityksellisiä tekijöitä 
asuntosäästämisessä, mutta vähemmän 
mer ki ty ksellisiä arvopaperisäästämisessä 
jne. 

Paitsi erilaisten säästämisteorioiden ke­
hittämistä erityyppiselle säästämiselle, tu­
lisi säästämisen tarkastelu nykyistä enem-
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män voida yhdistää kulutus- ja vapaa-ajan 
valintojen kanssa samaan tarkasteluun. 
Tämä voi tapahtua joko kysyntäteorian 
laajennusten tai laajempien kotitalouksien 
elämäntapatutkimusten puitteissa, joissa 
pyritään yhdistämään rakenteellisten te­
kijöiden vaikutus kotitalouskohtaisten ja 
yksilöllisten tekijöiden vaikutukseen. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

Havaintoja maamme korkokeskustelusta 
ja korkoproblematiikasta 

SEPPO LINDBLOM 

Energian hinnan nousu toi mukanaan 
paitsi kasvukriisin niin myös talous­
tieteen kriisin. Teollisuusmaiden ta­
loustaantuma oli niin selvä, että tul­
tiin yhä kiinnostuneemmiksi taLou­
dellisen kasvun pitkäaikaisista heilah­
teluista. Samalla virisi mielenkiinto 
taloustieteen ja talouspolitiikan pi­
demmän ajan virtauksiin ja vastavir­
tauksiin. 

Kun Pekka Korpinen toi väitöskir­
jassaan esille Keynesin havainnon 
tajunnan ja todellisuuden välillä val­
litsevasta viiveestä, tämä voitiin mie­
lestäni katsoa tieteelliseksi löydöksi 
ainakin suomalaiselle lukijakunnalle. 

Todellisuus määrää tajunnan, mut­
ta vasta pitkän viiveen jälkeen. Tä­
män mukaan talouspolitiikan hovissa 
pitäisivät valtaa aina vuoron perään 
väärät vallanpitäjät, joko työttömyy­
destä vähät välittävät tiukat mone­
taristi-sadistit tai tasapainosta piittaa­
mattomat lepsut' keynesiläis-maso­
kistit. Sitkeä työttömyys tekee keyne­
siläisyydestä pitkän nousukauden po­
litiikan ja nousukauden inflaatio taas 
tekee tilaa valtaanpyrkivälle mone­
tarismiIle, joka syventää pitkää las­
kukautta. 

Kuva on melko totuudenmukainen 
tämän päivän kokemusten valossa. 
Monetarismi on teollisuusmaissa sel­
västi voimistunut. Rahapolitiikka on 
saanut ylikorostuneen roolin inflaa­
tion torjunnassa, mihin on liittynyt 
aliarviointia harjoitetun politiikan 
yhteiskunnallisista kustannuksista. 
Dogmaattinen talouspolitiikka on sy­
ventänyt lamaa olematta kuitenkaan 
sen alulle paneva voima. 

Monetaristisessa virtauksessa nä­
kyy merkkejä paitsi aatteellisesta sa­
mankaltaistumisesta Yhdysvaltain 
omaksumaan rahapolitiikkaan, niin 
osin myös pakon sanelemaa käytän­
nön rahapolitiikan harmonisointia. 
Yhdysvaltain korkotason noustessa 
ja dollarin vahvistuessa on monessa 
maassa jouduttu tinkimään rahapoli­
tiikan autonomiasta. On ajauduttu 
korkeampaan korkotaso on ja tiukem­
paan rahapolitiikkaan kuin mihin 
muutoin olisi ollut tarvetta ja halua. 

Pienessä ja avoimessa Suomessa 
harjoitettu talouspolitiikka sopii huo­
nosti sijoitettavaksi näiden kahden 
talouspolitiikan valtavirtauksen vaih­
toehtoihin. Mitä aatteisiin tulee, niin 
vulgääri-keynesiläisiä emme ole ol­
leet, monetaristeiksiemme halua tul-



la, olemme luultavasti vastakin neo­
keynesiläisiä tarjonnan talouspolitiik­
koja. 

Mitä taas käytännön harmonisoin­
tipaineisiin tulee, niin kansainvälisen 
korkotason nousulla ja sen lev'Otto­
malla liikehdinnällä on ollut kieltä­
mättä vaikutusta myös meillä. Se on 
omalta 'Osaltaan vilkastuttanut kor­
k'Okeskusteluamme. Ennen kaikkea 
se on tuonut yhden riidanalaisen li­
säelementin korkopoliittiseen päätök­
sentekoon, j'Ossa jo ennestään on 
esiintynyt ristiinkäyvia suhdannepo­
liittisia, tulopoliittisia ja rakennepo­
liittisia perusteluja. 

Seuraavassa pyritään tarkastele­
maan korkopoliittisessa keskustelus­
samme esiintyneitä argumentteja ja 
sitä, millä painoilla ne 'Ovat ratkaisui­
hin vaikuttaneet. Tarkoituksena on 
vetää j'Ohtopäätöksiä siitä, millaisena 
on pidettävä korkopolitiikkamme 
aut'Onomiaa ja millaisille argumen­
teille lähivuosien linj anvedon olisi 
rakennuttava. 

Onko yleisen korkotason muutta­
minen suhdannepoliittinen 
instrumentti? 

Rahapolitiikka on koko sodanjälkei­
senä aikana toiminut säännöstelyn 
kautta. Kehittyneiden pääoma- ja ra­
hamarkkinoiden puuttuessa rahapoli­
tiikka on keskittynyt pankkien luot­
toekspansioon vaikuttamiseen. Eri 
ohjein, erityisluoUojärjestelyin sekä 
pääomantu'Ontilupien kautta 'On pyrit­
ty samalla selektiivisesti 'Ohjaamaan 
rahoitusvirrat haluttuihin kohteisiin 

Rahapolitiikan autonomian säilyt­
täminen edellyttäisi tällaisen rahoi-
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tusjärjestelmän puitteissa paaoma­
liikkeiden määrällistä säätelyä. Kor­
kohan ei tasapainota kotimaisen ra­
hoituksen kysyntää ja tarj'Ontaa ja 
kysyntäpaineet pyrkivät purkautu­
maan pääoman tuontina. T'Odellisuu­
dessa varsinkin lyhytaikaisten rah'Oi­
tusluottojen säätelyssä 'On paljon vuo­
tokohtia. 

Kun on keskuspankissa osallistu­
nut rahapolitiikan linjanveto'On ja 
hienosäätöön, 'On tehnyt sitä sillä mie­
lellä, että tällä mitoituksella yhteis­
työssä finanssipolitiikan kanssa on 
jotain merkitystä suhdannepolitiikan­
kin kannalta. Ei sitä nyt voi sanoa 
aivan suhdanteiden tasaamiseksi vaan 
mieluumminkin vähemmän kunnian­
himoiseksi pyrkimykseksi välttää pa­
himmat munaukset. 

Olematta monetaristi voikin yhtyä 
siihen Friedmanin käsitykseen, että 
rahapolitiikassa 'On tärkeintä se, et­
tei sillä aiheuteta kansantalouteen 
vanhinkoja. 

Kun kasvumme 'On laantunut ja 
kun rahataloudellinen kokonaiskuva 
sen myötä on merkittävästi muuttu­
nut, rahapolitiikka on päässyt irti 
maksutasekahleistaan ja saanut 
ikäänkuin lisää vapausasteita suhdan­
nepolitiikan h'Oitoa ajatellen. Siitä on 
kuitenkin lähdettävä, että yleisen 
korkotas'On muuttaminen suhdanteita 
tasoittavalla tavalla edustaisi meidän 
oloissamme erittäin kunnianhimoista 
suhdannepolitiikkaa. 

Silloin harvGin, kun korkotasoa on 
maassamme ylipäätään muutettu, on 
kyllä verrattain useasti esiintynyt 
perusteluna pyrkimys suhdannevaih­
telujen torjumiseen. Oman kokemani, 
lukemani ja kuulemani perusteella 
olisin kuitenkin valmis väittämään, 
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että yleisen korkotason muuttaminen 
on vähintäänkin kyseenalainen väli­
ne suhdannepolitiikassa. Näin on 
etenkin Suomessa, jossa rahamarkki­
noilla vallitsee vaihtuvakorkoinen 
systeemi ja jossa toisaalta suhdanne­
politiikan tarpeet suurten suhdanne­
vaihtelujen vuoksi ovat verrattain 
suuret. 

Täysin merkityksettömiä korko­
ratkaisut eivät liene olleet suhdanne­
politiikan kannalta. Ne ovat saatta­
neet tukea muita toimenpiteitä ja niil­
lä on voinut olla joskus psykologinen, 
tiukk!enevasta tai löystyvästä raha­
politiikan linjasta »ilmoittava» teh­
tävä. 

Olisin kuitenkin valmis vetämään 
johtopäätöksen, että nyt kun on alet­
tu tehdä runsaammin korkopoliittisia 
ratkaisuja, niin näiden ratkaisujen 
sidonnaisuus (poliittinen ja työmark­
kinapoliittinen) on ollut niin suuri, 
ettei tämän kehityksen myötä koros­
ta ole tullut juurikaan tärkeämpää 
suhdannepoliittista tekijää kuin se 
aikaisemmin on ollut. 

Tulopoliittisista painotuksista 
rakennepoliittisiin 

Meillä harjoitettua korkopolitiikkaa 
on aina viime vuosiin saakka pyrki­
nyt hallitsemaan vahva tulopoliitti­
nen painotus, painolasti suorastaan. 
Tulopolitiikan lyhyen ajan ja monasti 
näennäisten tarpeiden mukaisesti an­
nettiin suuri paino koron alennuk­
sille inflaation hillinnässä samalla, 
kun liioiteltiin korkotason nostami­
sen inflatorisia vaikutuksia. Tähän 
työmarkkinapoliittiseen ajatteluta­
paan liittyi myöskin tämän päivän 

näkökulmasta hyvin lyhytnäköinen 
tarve tulkita nimellisen korkotason 
alentaminen pienituloisten eduksi ja 
suurituloisten tappioksi. 

Näin ~li etenkin synkkinä tupo­
kultin vuosina 70-luvulla, jolloin työ­
markkinajärjestöjen vaikutus korko­
politiikkaan oli suuri, mutta rippeitä 
tällaisesta aja:ttelutavasta on vielä 
tänä päivänäkin jäljellä. 

Osin näiden käsitysten syntymi­
seen ovat vaikuttaneet institutionaa­
liset tekijät. Ensinnäkin näyttää ilmei­
seltä, että vaihtuvakorkoinen järjes­
telmämme heikentää reaalitalouden 
reaktioita koronmuutoksiin ja tuo 
taas koronmuutosten välittömät kus­
tannusvaikutukset herkästi esille. Il­
meistä on myöskin,että se tapa, mi­
ten koronmuutokset aikoinaan huo­
mioitiin elinkustannusindeksissä, oli 
omiaan korostamaan työmarkkinapo­
liittisten argumenttien painavuutta 
korkoratkaisuja tehtäessä. Menemät­
tä indeksilaskennan yksityiskohtiin 
kävi näet niin, että jos korkoa nostet­
tiin, se näkyielinkustannusindeksissä 
välittömänä nykäyksenä ylöspäin. 
Korkoa laskettaessa kävi taas päin­
vastoin. Näin voitiin usein osoittaa 
julkisella vallalla olevan inflaatioon 
nähden joko terveellisiä tai holtitto­
mia pyrkimyksiä. Kun indeksilas­
kentaa on nyttemmin muutettu, ei 
esimerkiksi koron alentaminen voi ol­
la enää sellainen tulopoliittinen kaup­
patavara kuin joskus aikaisemmin. 

Näihin institutionaalisiin tekijöihin 
nähden on kuitenkin tärkeämpää roo­
lia näytellyt tietämättömyys tai välin­
pitämättömyys koron ja erityisesti 
reaalikoron vaikutuksista kansanta­
loutemme tulonjako-, työllisyys- ja 
rakennekehitykseen. 



Harj'Oitetulla tutkimustyöllä onkin 
ollut suuri merkitys siihen, että kor­
koratkaisujen merkitystä on alettu 
katsella uudesta näkökulmasta. Koti­
taloustiedustelut sekä Sirkka Hämä­
läisen ja Säästöpankkiliiton säästä­
mistutkimukset osoittavat, että luo­
tonsäännöstelyolosuh teissa suurituloi­
set 'Ovat saaneet luottoa ja pienituloi­
set säästäneet. Alhainen reaalikorko 
on näissä olosuhteissa johtanut kiin­
teän omaisuuden suhteellisten hinto­
jen nousuun ja samalla merkinnyt 
valtavaa 'Omaisuuden uudelleenjakoa 
suurituloisten hyväksi. Kun tämä 
prosessi on tapahtunut miltei koko­
naan verotusjärjestelmän ulkopuo­
lella, sen voidaan katsoa toimineen 
voimakkaasti palkka- ja veropolitii­
kan tulontasauspyrkimyksiä vastaan. 

Varsin merkittävää osaa pyrkimyk­
sissä irroittaa korkokeskustelu ah­
taista työmarkkinapoliittisista raa­
meista on näytellyt myös se tutkimus­
työ, jossa rakennepoliittinen argu­
mentointi 'On ollut vahvasti esillä. Yk­
si tämän keskustelun tärkeimpiä vi­
rittäjiä on ollut Heikki Koskenkylän 
ja Kari Pekosen yhteinen tutkimus­
työ. Huomio on tal'Ouspolitiikassa 
kiinnittynyt yhä enemmän tuotanto­
panosten suhteellisiin hintoihin, joi­
hin vaikuttavat palkkapolitiikka, ve­
ropolitiikka ja myös reaalinen korko­
kehitys .. Vaikutukset 'Ovat luonteel­
taan pitkäaikaisia. 

Tulopolitiikan kulta-aikana ammat­
tiyhdistysliike otti voimakkaasti kan­
taa nimelliskoron kor'Otuksia vastaan 
ja koron alennusten puolesta. Sen 
vuoksi 'On mielenkiintoista nähdä, et­
tä SAK:n rahoittaman Työväen Ta­
loudellisen Tutkimuslaitoksen piiris­
sä tehdyt selvitykset päätyvät päin-
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vastaisiin johtopäätöksiin. Tutkimuk­
sessaan »Korkokanta ja tuotantotek­
niikan valinta» Seppo Kykkänen kir­
joitti jo vuonna 1975, että tuskin pi­
tää paikkansa väite, jonka mukaan 
palkansaajien kannalta on sitä parem­
pi mitä alhaisempi on reaalinen kor­
kokanta. Hänen mielestään oli ka­
pitalistisessa taloudessa havaittavissa 
voimakas tendenssi siihen suuntaan, 
että reaalinen korkokanta muodostuu 
liian alhaiseksi ja tuotannon pääoma­
intensiteetti sekä investointien osuus 
kokonaistuotannosta liian korkeaksi 
pidettäessä silmällä palkansaajien 
etuja. 

Tämän jälkeenkin ovat TTT:n tut­
kijat, mm. Pekka Korpinen ja Gun­
nar Asplund, kiinnittäneet huomiota 
alhaisen reaalikoron vaikutukseen 
omaisuuden uudelleenjakajana ja ra­
kennekehityksen vinouttajana. Kun 
korolla on kuitenkin huomattava 
merkitys asumiskustannuksiin, on 
näissä yhteyksissä tavallisesti tuotu 
esiin tarve irroittaa asuntolainojen 
korkotaso muusta korkokehityksestä. 
Tämä kysymys on mitä suurimmassa 
määrin avoin, mutta myös tutkimi­
sen arvoinen, koska sen ratkaisemi­
nen toisi lisää korkopoliittisia vapaus­
asteita. 

Samalla kun voidaan todeta koron 
suhdannepoliittisesta . merkityksestä 
oltavan edelleen hyvin monta miel­
tä, samalla on nähtävissä niin poliit­
tisella tasolla kuin tutkimuksenkin 
tasolla selvää konsensusta siitä, että 
korkopoliittisissa ratkaisuissa raken­
nepoliittiset argumentit ovat lopulta­
kin painavimpia. 

En kuitenkaan yhdy sellaisiin kä­
sityksiin, että sodan jälkeisinä vuosi­
kymmeninä tapahtunut pääomaval-



30 

2or-----------~--------~~--------~r-----~---4-----------, 20 ~ 

O~--------~~----~--~H_------~~~----_+--_4----~r_--~ o 

-20r----------+-------4--~----------~~4_----~~--------~-20 

-40r---------~~------~~----------_4----------_4----------~-40 

Kuvio 1. Suomen Pankin reaalinen peruskorko, 5 vuoden liukuva k.a. (Deflatoitu tukkuhinta­
indeksillä) 

taisen teollisuutemme voimakas esiin­
marssi olisi ollut seurausta liian al­
haisesta reaalikorosta ja että nykyi­
nen tuotantorakenteemme olisi tämän 
vuoksi vinoutunut. 

Päinvastoin olen sitä mieltä, että 
reaalinen korkotaso pysyi aina 70-
luvun alkuun saakka suhteellisen 
korkealla tasolla, tämän päivän näke­
myksen mukaan ehkä tavoittamatto­
man korkealla. Reaalikorolla ei sitä 
paitsi voinut olla sellaista merkitystä 
investointien rakenteeseen kuin kas­
vumme kannalta painavammilla te­
kijöillä kuten luontaisilla edistymisen 
mahdollisuuksilla. 

Nyt, kun tämä raskaan teollisuu­
den rakentamisen vaihe kansantalou-

dessamme on ohitse ja kun raken­
teellinen työttömyyden ongelma on 
tullut aina vain pahemmaksi, meidän 
olisi löydettävä keinoja, jotka edes­
auttaisivat vähemmän pääomaval­
taisten mutta silti teknologisesti mer­
kittävien alojen edistymistä. 

Siinä taloudellisessa kehitysvai­
heessa, jossa juuri nyt olemme, näyt­
täisikin tuotantopanosten suhteelli­
sella hintakehityksellä olevan ajan 
mittaan merkittäviä rakennepoliitti­
sia seuraamuksia. Juuri tässä sopeu­
tuskehityksen lähtötilanteessa reaali­
nen korkotasomme on historiallisesti­
kin katsoen erittäin alhaisella ja h uo­
lestuttavalla tasolla. 

Alhainen reaalikorko on näin muo-



doin vielä tuskin vinouttanut paa­
lomarakennettamme, mutta ,sillä al­
kaa vähitellen olla vakavia rakenne­
poliittisia seuraamuksia niiden mui­
den tekijöiden rinnalla, jotka pyrki­
vät laskemaan pääoman ja nostamaan 
työn suhteellista hintaa. Tämä mer­
kitsee sitä, että investoinneissamme 
nojaamme liiaksi vanhaan ja jo opit­
tuun, emmekä pääse katsomaan uusia 
kortteja. Hinnan maksamme kohoa­
vana työttömyytenä. 

Inflaation torjunnan merkitys 
korkeampaan reaalikorkoon 
pyrittäessä 

Kun edellä on korostettu riittävän 
korkean reaalikoron kasvupoliittista 
merkitystä, ei ole suinkaan tarkoitet­
tu sitä, että nimelliskorkopolitiikka 
olisi tärkein väline korkeaan reaali­
korkoon pyrittäessä. Meidän olois­
samme keskeinen merkitys on sillä, 
että yhtäältä tulopolitiikan ja toisaal­
ta kysynnän säätelypolitiikan sekto­
reilla kyetään onnistumaan inflaation 
torjunnassa. Joissakin olosuhteissa 
tulopoliittiset ratkaisut ovat avain­
asemassa, joissakin oloissa, etenkin 
kun on kyse ulkoisten hintahäiriöi­
den torjunnasta sekä suhdannevaih­
telujen kurissapitämisestä, painopiste 
taas on kysynnän säätelyn ja valuut­
takurssipolitiikan puolella. 

Niinpä se, mitä TTT:n tutkijat ovat 
sanoneet korkeamman reaalikoron 
suotavuudesta, olisi käännettävä va­
kautuksen kielelle. Hinta- ja kustan­
nustason vakauttamispyrkimykset ei­
vät liity yksinomaan lyhyen ajan 
kilpailunäkökohtiin, vaan niitä on 
tarkasteltava jopa ensi kädessä pi-
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demmän ajan rakenne- ja työllisyys­
politiikan näkökulmasta. 

Menemättä liian syvälle talouspo­
litiikan koko ongelmakenttään, voi­
daan lyhyesti sanoa, että tärkeimmät 
keinot riittävän korkean reaalisen 
korkotason ylläpitämiseksi ovat mal­
tillinen tulopolitiikka, suhdannehäi­
riöiden tehokas torjunta, riittävä de­
valvaatiokitka sekä vasta viimeiseksi 
joustava nimelliskorkopolitiikka. 

Ei tämä sitä suinkaan tarkoita, että 
keskuspankin rooli olisi vähäinen py­
rittäessä nostamaan reaalista korko­
tasoa. Avainasemassa ovat tänään 
kaikki ne toimintalohkot, joilla kes­
kuspankki voi harjoittaa inflaation 
ja suhdannehäiriöiden torjuntaa. 
Yleisen korkotason muuttaminen voi 
näitä toimia jonkin verran edesaut­
taa, mutta ei korvata. Jos inflaatio 
yhden tai toisen talouspolitiikan loh­
kon epäonnistumisen johdosta kar­
kuun pääsee, ei sen perässä pitkään 
voi juosta korkeammilla nimellisko­
roilla. 

Kansainvälisen korkotason 
vaikutus kotimaiseen raha­
politiikkaan 

Suomen markka on periferiavaluut­
ta. Suomen Pankin harjoittamaan ul­
komaisten pääomanliikkeiden sääte­
lyn vuoksi rahamarkkinamme ovat 
olleet rahapolitiikan näkökulmasta 
verraten suljetut. Ralf Pauli totesi 
korko politiikkaa käsittelevässä selvi­
tyksessään vuonna 1978, että ulko­
maisten ja kotimaisten korkojen ero 
ei meillä yleensä aiheuta sellaisia 
pääomanliikkeitä, jotka vaarantaisi­
vat kotimaisen talouspolitiikan to-
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Kuvio 2. Keskuspankkiluoton marginaali korko -. Termiinipremiolla korjattu 3 kk eurodolla­
rikol·ko - - -. 

teuttamisen. Heikki Koivisto taas ko­
rostaessaan reaalikoron tärkeyttä 
vuonna 1977 sanoi, että itsenäisen ra­
hapolitiikan mahdollisuudet ovat 
Suomessa kenties suuremmat kuin 
muissa markkinatalousmaissa. 

Näihin käsityksiin voidaan vielä­
ikin yhtyä siitäkin hUiolimatta, !että 
Suomen rahapolitiikan toimintaym­
päristö on viime vuosina voimakkaas­
ti kansainvälistynyt, mihin liittyy 
myös korkotietoisuuden selvä lisään­
tyminen. Kun yritysten maksuval­
miutta hoidetaan tarkkaavaisemmin 
kuin ennen, on raha politiikkamme 
kannalta vaikeimmin kontrolloitava 
alue - lyhyen ajan pääomanliikkeet 
- selvästi herkistynyt. Herkkyys 
korkoeroille näyttää olevan edelleen 
vain kasvamassa. 

Rahapolitiikan hoidossa ja etenkin 
korkopäätöksiä tehtäessä onkin vii­
me aikoina jouduttu yhä enemmän 
punnitsemaan muiden tekijöiden rin­
nalla kotimaisen ja kansainvälisen 
korkotason välistä suhdetta ja tähän 
liittyviä pääomanliikkeitä. 

Tätä seikkaa jouduttiin pohtimaan 
mm. äskettäin koronalennusratkaisun 
yhteydessä. Ensimmäinen johtopäätös 
olisi se, että varsin keveiden raha­
markkinoiden tilanteessa ei välttä­
mättä ole haittaa siitä, että lyhytai­
kaisen pääoman virta ulkomaille voi­
mistuu ja työntää liiallisen likvidi­
teetin tavallaan maan rajojen ulko­
puolelle. 

Mutta rahapolitiikan hoidon kan­
nalta helpotus saattaa olla vain näen­
näinen. Siinä vaiheessa, kun nousu-



suhdanteen merkit alkavat näkyä, 
onkin saattanut syntyä tilanne, jossa 
lyhytaikainen velkaantumisvara ul­
komailleon suuresti lisääntynyt. Ul­
komailla piilotellut likvidiieettilataus 
saattaa paukahtaa rahapolitiikan har­
joittajien käsissä. Keinot tällaisen 
pääoman sisäänvirtauksen hallitse­
miseen ovat lopultakin rajalliset, mi­
kä puolestaan saattaa suuresti vaikut­
taa noususuhdanteen hillitsemiseen 
tarvittavan rahapolitiikan mitoitusta. 

Sama tekijä - ts. yritysten talou­
den parempi hoito - joka liikuttaa 
lyhytaikaista pääomaa kotimaisen ja 
ulkomaisen välisen korkoeron mu­
kaan herkemmin kuin aikaisemmin, 
on toisaalta myötävaikuttanut koti­
maisten lyhyen ajan ns. harmaiden 
markkinoiden syntymiseen. Rahapoli­
tiikan hoidon kannalta tähän tilan­
teeseen liittyy monia mielenkiintoi­
sia kysymyksiä. 

Harmaita markkinoita pidetään 
kyllä yleisesti eräänlaisena rahapoli­
tiikan vuotokohtana, mutta markki­
noiden toiminnan taloudelliset vaiku­
tukset eivät ole vielä lähimainkaan 
selvillä. Kun tietoa on vasta niukasti 
käsillä, niin sallittakoon, että seuraa­
vassa hiukan spekuloidaan. 

Olisiko laajojen epävirallisten 
markkinoiden syntyminen esimer­
kiksi omiaan nettomääräisesti pienen­
tämään kansainvälisiin korko eroihin 
liittyviä pääoman vaihteluja? Ehkä 
ei tästäkään näkökulmasta ole välttä­
mättä huono asia, jos rahamarkki­
namme ovat olleet riittävän joustavat 
harmaiden markkinoiden syntymisel­
le. Ajatuksen ydin olisi se, että ly­
hytaikaista pääoman netto liikennettä 
vaimentava epävirallisten markki­
noiden toiminta olisi omiaan edes-
3 
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auttamaan sellaista rahapolitiikkaa, 
jossa keveisiin rahamarkkinoihin saa­
daan ikäänkuin parempi sormituntu­
ma. Tällöin rahapolitiikan reagointi 
saattaisi olla tarkempaa ja nopeam­
paa siinä vaiheessa, jossa suhdanne­
nousun käynnistyessä liiallinen likvi­
diteetti tavallisesti pyrkii purkautu­
maan. 

Harmaiden markkinoiden synty­
mistä ei pidä tarkastella väliaikaisena 
ilmiönä, vaan rahapolitiikkamme ym­
päristö on tältä osin pysyväruaatui­
sesti muuttunut. Muutospaineita ei 
pidä nähdä voittopuolisesti epätervei­
nä, vaan niihin pitäisi suhtautua sil­
tä pohjalta, että lyhyen rahan mark­
kinoita voidaan kehittää siihen suun­
taan, että ne voivat jopa palvella ra­
hapolitiikan tehokasta hoitoa. 

Jos siis tarkastellaan marginaali­
koron muodostusta päiväluottomark­
kinoilla, mikä on antanut eräänlaisen 
normin rahan hinnalle epävirallisilla 
markkinoilla, voidaan sanoa, että kor­
kokehityksemme on ollut kansainvä­
liseen kehitykseen nähden joustavam­
paa kuin jos verrattaisiin korkotasoa 
ulkomailla pelkästään keskuspankki­
luoton peruskorkoon. Eräänlaista har­
monisointia on näin muodoin tapah­
tunut. Selvältä kuitenkin tuntuu, että 
suurempi liikkuvuus Suomen Pankin 
peruskorossa omalta osaltaan helpot-, 
taisi harmaiden markkinoidenkin 
hallintaa. Mahdollisuus tarpeen vaa­
tiessa esimerkiksi nostaa korkoa oli­
si omiaan poistamaan tarpeettomia 
paineita harmaiden markkinoiden 
paisumisen suuntaan. 

Edellä sanottu ei tarkoita sitä, että 
kansainvälisten ja kotimaisten korko­
jen ero olisi noussut joksikin hallit­
sevaksi argumentiksi korkokeskuste-
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lussam~e~ Muut argumentit tulevat 
jatkossaKin olemaan selvästi paina­
vampia. Voimme mielestäni myöskin 
perustellusti todeta, että se levolli­
suus, jolla olemme seuranneet kan­
sainvälisen korkotason kehitystä, on 
ollut paikallaan. 

Johtopäätöksiä 

Rahamarkkinoittemme kansainvälis­
tymisestä huolimatta ulkomainen kor­
kokehitys ei voi pakottaa meitä kor­
kopoliittisiin ratkaisuihin. Ei ole mi­
ltään aU!tomatiikkaa, jonka mukaan 
meidän pitäisi omaa korkotasoamme 
nostaa, kun kansainvälinen korkota­
so on nousussa tai päinvastoin. Jossa­
kin suhdannevaiheessa korkoeron 
syntyminen saattaa vaikeuttaa raha­
politiikkamme, jossakin toisessa vai­
heessa taas helpottaa. 

Kotimaisessa korkopolitiikassa on 
siis punnittava ulkomaisen ja koti­
maisen korkotason eroa pragmaatti­
sesta eikä periaatteellisesta näkökul­
masta. Voimme edelleenkin valita va­
paasti oman korkopoliittisen linjam­
me. 

Yksi asia näyttää tällöin selvältä. 
Keskuspankin piirissä korkopolitiikan 
keskeisimmäksi tavoitteeksi on alka­
nut nousta riittävän korkean reaali­
sen korkotason säilyttäminen. Kaik­
kien tehtyjen ratkaisujen jälkeen lop­
putulos on kuitenkin se, että reaali­
nen korkotasomme on vaikkakin kor­
keammalla kuin 70-luvun kuopas­
saan, niin kuitenkin alempana kuin 
20 vuotta sitten. 

Näin muodoin on pääteltävissä, et­
tä meidän oloissamme voimakkaaksi 
luonnehdittu keskuspankin asema 

ei ole hevin näkynyt reaalisen korko­
tason kehityksessä. Suomen Pankki 
on kyllä pyristellyt vastaan, mutta 
vielä korkeammat voimat ovat olleet 
ajoittain liikkeellä ja reaalisen korko­
tason kehitys parin viime vuosikym­
menen aikana on ollut sen pyrkimyk­
sen kannalta päinvastainen. 

Vaikka meillä on 60-luvun korko­
politiikan jäädyttämisen ja 70-luvun 
tupokultin jälkeen päästy aiempaa 
joustavampaan korkopolitiikkaan, on 
tehdyissä ratkaisuissa kuitenkin edel­
leen ollut melko vahva »niputuksen» 
tuntu. Olisi ehkä liian kärjistettyä 
sanoa, että korkopoliittiset ratkaisut 
ovat voittopuolisesti talouspoliittista 
kauppatavaraa. Sen verran itsekriit­
tinen täytyy kuitenkin olla, että teh­
dyissä korkoratkaisuissa ei heijastu 
riittävän selvästi keskuspankin itse­
näinen pyrkimys huolehtia rakenne­
ja työllisyyspolitiikan vaatimuksia 
vastaavasta reaalisesta korkotasosta. 

Vaikka koron suhdannepoliittiseen 
rooliin on edellä suhtauduttu varauk­
sellisesti, puhuvat kaikki keskeiset 
näkökohdat tänä päivänä selvästi 
joustavamman korkopolitiikan puo­
lesta. Olisi toivottavaa, että nimellis­
korkopolitiikka voisi olla jatkossa it­
senäisempää ja vähemmän työmark­
kinasidonnaista. 

Olisi varmasti myös hyväksi, että 
meillä olisi nykyistä suurempi val­
mius nostaa korkoa silloin, kun in­
flaatiovauhti voimistuu ja pienempi 
valmius alentaa korkotasoa silloin, 
kun muualla yhteiskunnassa pyritään 
inflaation hidastamiseen. Tähän asti 
on ollut juuri päinvastoin. 

Eräs seikka on minua tätä kirjoit­
taessani jonkin verran askarruttanut. 
Velkaantumiskehityksemme on kään-



tynyt laskuun, mikä heijastaa osin 
heikkoja investointipaineita. Puhuisi­
k'O tämä meidän oloissamme uusi ja 
outo tilanne kaikkea sitä vastaan, mi­
tä edellä 'On sanottu nykyistä korke­
amman pääoman suhteellisen hinnan 
tarpeellisuudesta? 

Olen päätynyt vastaamaan tähän 
kysymykseen kielteisesti. Olemme 
näillä näkymillä sivuuttaneet sen vai­
heen kansantaloudessamme, j'Olle oli 
luonteenomaista pyrkimys pitää in­
vestointien määrä korkealla tasolla. 

LIITE 

Suomen Pankin peruskorkoa koskevia rat­
kaisuj a on viimeisten kahdenkymmenen 
vuoden ajalta niin niukasti, että kutakin 
on mahdollista lyhyesti ja yksityiskohtai­
sesti käsitellä. Olen seuraavassa esitellyt 
tehdyt päätökset kuudessa nipussa. 

Nippu 1) 60-luvulla on tilastoitu kaksi 
korkopäätöstä, mutta itseasiassa niitä ei 
tehty lainkaan, koska kerran tehty ratkai­
su vain kumottiin. Suomen Pankki ryhtyi 
keväällä 1962 korkotason yleiseen korot­
tamiseen suhdanteiden hillitsemiseksi. Suo­
men Pankin peruskorko nostettiin 63/4 
prosentista 8 prosenttiin, mutta poliittisen 
vastustuksen vuoksi korkotaso alennettiin 
pian takaisin 7 prosenttiin. 

Nippu 2) Seuraavaa peruskoron muutos­
ta saatiin odottaa vuoteen 1971 asti. Suh­
danne- ja maksutasepoliittisin perustein 
yleinen korkotaso päätettiin nostaa 7:stä 
8 1/2 prosenttiin. Tällöin elettiin UKK-so­
pimuksen aikaa ja sitä vaihetta tulopolitii­
kassa, jolloin kaikki se, mikä ei ollut tullut 
tulosopimuksen kirjoihin kirjoitetuksi oli 
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Jatkossa on kaikissa ol'Osuhteissa kiin­
nitettävä olennainen hu,omio inveso:­
tointien laatuun. 

Mitä tällä esityksellä on lopultakin, 
haluttu sanoa korkopolitiikkamme 
lähiajan tavoitteista? Lähinnä on ha­
luttu kertoa se, että ilman joustavaa 
korkopolitiikkaa me saatamme ken­
ties selvitä pahemmitta lisäongelmitta 
suhdanteiden tasoittamisessa, mutta 
ilman nykyistä korkeampaa reaali­
korkotasoa me emme selviä pahene­
vista työllisyysongelmista. 

tulosopimusta vastaan. Niin oli korkorat~ 
kaisukin. Siitä syntyi huomattava työ­
markkinapoliittinen häly ja keskuspan­
kin ja ammattiyhdistysliikkeen suhteet 
kiristyivät huomattavasti. Puolen vuoden 
kuluttua peruskorko alennettiin 73/4 pro­
senttiin. 

Nippu 3) Kesäkuussa 1973 Suomen Pan­
kin johtokunta esitti, että korkokantaa oli~ 
si yleisesti korotettava 3 prosenttiyksikköä. 
Esityksen tärkein perustelu oli pääomien 
allokaation heikkeneminen. 

Pankkivaltuusmiehet eivät olleet täysin 
samoilla linjoilla kuin johtokunta, mutta 
korkotaso nousi kuitenkin 11/2 prosentti­
yksiköllä 73/4 prosentista 91/4 prosent­
tiin. 

Tämä on niitä harvoja tilanteita, joissa 
Suomen Pankin seinien sisäpuolelta sel­
västikin liikkeelle lähtenyt koron korotta­
mispyrkimys johti melko huomattavaan ja 
pysyvänlaatuiseen korkotason nousuun. On 
pantava merkille, että »UKK-sopimuksen 
dramatiikan taustaa vasten tarkasteltuna 
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tapahtui sopiminen keväällä 1972 työmark­
kinoilla varsin vähän näyttävällä tavalla» 
kuten silloinen johtokunnan puheenjohta­
ja Mauno Koivisto asian on ilmaissut. 

Puoli vuotta myöhemmin 2-vuotista 
laajaa tulosopimusta solmittaessa työmark­
kinajärjestöt yrittivät voimallisesti saada 
sopimukseen klausuulin myös korkotason 
alen tamisesta. Tulopoliittisena vir kamiehe­
nä ponnistelin vastaan. Tulosopimukseen 
kirjattiin korkotason alentamisen asemas­
ta pyrkimys asumiskustannusten alenta­
miseen. 

Nippu 4) Vuosien 1977 ja 1978 aikana 
inflaatiovauhti oli Suomessa selvässä las­
kusuunnassa ja vuoden 1978 puolivälin 
jälkeen jo alhaisempi kuin OECD-maissa 
keskimäärin. Tässä talouspoliittisessa vai­
heessa Suomen Pankin peruskorkoa alen­
nettiin kahteen otteeseen, ensin syksyllä 
1977 yhdellä prosenttiyksiköllä ja sen jäl­
keen keväällä 1978 jälleen yhdellä prosent­
tiyksiköllä. Peruskorko aleni näin muo­
doin puolen vuoden aikana kahdella pro­
senttiyksiköllä 91/4 prosentista 71/4 pro­
senttiin. 

Vaikka inflaation tuntuva hidastuminen 
ja ulkomaankaupan tasapainottuminen loi­
vatkin selkeät perustelut korkokannan 
alentamiselle, oli näissäkin ratkaisuissa 
työmarkkinapoliittinen sidonnaisuus mel­
ko vahva. Viimeisimmän korkoratkaisun 
yhteydessä Suomen Pankin johtokunnan 
puheenjohtajan lausunnossa todettiin, että 
korkotasoa on voitava jälleen nostaa, jos 
inflaatio uudelleen selvästi nopeutuu. Tä­
mä lausunto voitaneen tulkita siten, että 
Suomen Pankin johtokunta ei ollut aivan 
täydestä sydämestään laskemassa nimellis­
tä korkotasoa tällä vauhdilla. 

Nippu 5) Suhdannenousun myötä oli 
inflaatio uudelleen nousussa vuosien -79 
ja -80 'aikana. Inflaatiovauhti voimistui 

nopeasti noin 6 prosentin vuositasolta vuo­
den 1979 alussa noin 13 prosentin vuosita­
solle vuoden 1980 lopussa. Tänä aikana 
korkotasoa nostettiin kahteen otteeseen 
ensiksi syksyllä 1979 11/4 prosenttiyksi­
köllä ja sitten vuoden 1980 alussa 3/4 pro­
sen ttiy ksiköllä. 

Korkoratkaisut tapahtuivat samassa yh­
teydessä markan revalvaatioiden kanssa. 
Vaikka suoritetut toimet muodostavatkin 
tiukentuvan suhdannepolitiikan näkökul­
masta ehyen kokonaisuuden, ei asia ~äy­
tännössä ollut aivan näin yksinkertainen. 
Yhdellä poliittisella taholla vieroksuttiin 
korkoaseen käyttämistä ja haluttiin reval­
vaatiota kun taas toisella taholla haluttiin 
korkotasoa nostaa, mutta suhtauduttiin 
revalvaatioon torjuvasti. Käsitykseni mu­
kaan oikea tulkinta tapahtuneesta on se, 
että revalvaatiot varsinaisesti laukaisivat 
koron korotuksetkin. 

Nippu 6) Kuluvan vuoden toukokuussa 
korkokysymystä käsiteltiin Suomen Pankin 
johtokunnassa hyvin ristiriitaisten tunnel­
mien vallitessa. Johtokunnan esityksestä 
pankkivaltuusmiehet päättivät alentaa pe­
ruskorkoa 3/4 prosenttiyksiköllä 8 1/2 pro­
senttiin. 

Käydyssä julkisessa keskustelussa rat­
kaisu kytkettiin samanaikaisesti hallituk­
sessa esillä olleeseen inflaation torjuntapa­
kettiin, jonka kevyisiin ainesosiin nähden 
koronalennus oli huomattavasti järeämpää 
tavaraa. 

Tällä korkoratkaisulla saattaa olla vai­
kutusta inflaatioon, mutta ei niinkään ko­
ron alennuksen kustannusvaikutusten 
kautta vaan sitä kautta, että se saattaa 
voimistaa jo nyt vallalla olevia odotuksia 
inflaation edelleen vaimenemisesta. Se voi 
luoda ensi kevättä silmällä pitäen inflaa­
tion torjunnan kannalta otollisempaa ilma­
piiriä. 

Tämänkin ratkaisun yhteydessä Suo-



men Pankin johtokunnan puheenjohtajan 
lausunnossa todetaan, että jollei inflaation 
torjunnassa onnistuta on nimelliskorkoja 
voitava uudelleen korottaa. 

Nippu 6:n jatko on tällä erää auki, kos­
ka ensi kevään työmarkkinaratkaisuja em­
me vielä tunne. 

Omalta kohdaltani voin todeta, että olin 
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siinä vahvassa uskossa, että tämä toimen­
pide ei johda reaalisen korkotasomme las­
kemiseen, vaan päinvastoin sen nousemi­
seen. Tällöin on luonnollisesti edellytettä­
vä, että kevään työmarkkinaratkaisut teh­
dään erittäin ahtaissa puitteissa. Noin 
puolen vuoden kuluttua tiedämme, oli­
vatko korkopäätöksen perustelut tässä 

myötävaikuttamassa koron alennukseen suhteessa oikeat vai väärät. 

PUHEENVUOROT 

SEPPO LEPPÄNEN 

Korkokysymys niin Suomessa kuin 
muuallakin on hyvin selkiytymätön ja mel­
ko sekava ongelmavyyhti. Monella on siitä 
varmat mielipiteet, mutta perustelujen 
laita on vähän niin ja näin. Seppo Lind­
blomin esityksestä oli vaikea löytää »pu­
naista lankaa». Erilaisten toisaalta - toi­
saalta -pohdiskelujen jälkeen siinä pää­
dyttiin intuitiivisesti ajatellen järkeviin 
lopputulemiin, mutta perusteluihin jäi 
monta aukkoa. Onneksi Lindblom ei 
naulannut kantojaan liian tiukkaan, jo­
ten hänen alustuksensa antaa keskuste­
lulle kohtuulliset lähtökohdat. 

Olen Seppo Lindblomin kanssa samaa 
mieltä siitä, että huolimatta nimelliskoron 
jäykkyydestä ja Suomen keskimäärin kor­
keammasta inflaatiosta, meillä reaalinen 
korkotaso on ollut 1950-luvun lopulta 1970-

kea. Indeksikautena 1960-luvulla liiankin 
korkea. Viittaan tässä yhteydessä Kari 
Alhon tutkimukseen, joka Lindblomin pit­
kästä henkilögalleriasta oli tipahtanut 
pois. Jonkin verran matalampaa reaalikor­
koa puolsi kansantalouden kehitysvaihe 
1960-luvun lopulla ja 1970-luvun alkupuo­
liskolla - Teollisuus-Suomen ja Hyvin­
vointi-Suomen yhtäaikainen kiihkeä ra­
kentaminen. Paineet olivat kovat ja siinä 
ryskeessä reaalikorko lakaistiin lattiata­
soon. 

Ongelmana maamme korkean reaali­
koron kautena lienevät olleet sen voimak­
kaat vaihtelut, jotka ovat saattaneet luoda 
epävarmuutta investoijien keskuudessa. 
Kansainvälisten inflaatiosysäysten mah­
dollisesti jatkuessa reaalikoron vaihte­
luista on vaikea päästä irti tulevaisuudes-

luvun alkuvuosiin saakka riittävän kor- sakin. 
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Olen Lindblomin kanssa samaa mieltä 
siitä, että riittävä reaalikorko tulisi turvata 
matalamman inflaation avulla, eikä niin­
kään nimelliskorkoja heiluttelemalla. Suo­
men reaalikorko onkin vaihdellut kääntei­
sesti inflaation kanssa. Tämä on kuitenkin 
ehtona, ettei Suomi jatka tulevaisuudessa 
yhtä holtitonta korkean ja vaihtelevan 
inflaation polkua kuin historiassa. 1970-
luvun tyylinen tilanne ei voi toistuessaan 
olla suotavaa. Devalvaa'tiokilpailu Ruotsin 
kanssa lokakuussa 1982 viittaa siihen, että 
kaikki jatkuu entisellään, jopa voimistu­

neena. 

Korko ja suhdannepolitiikka 

Lindblom lähtee alustuksessaan siitä, 
ettei suhdanteiden tasauksessa koroilla ole 
suurtakaan roolia, mutta rakennepolitii­
kassa, erityisesti työllisyysongelman hoi­
dossa, tarvitsemme nykyistä korkeampaa 
reaalikorkotasoa. Koron suhdannepoliitti­
sista vaikutuksista jäi minulle kuitenkin 
eräitä kysymyksiä. Tuntuu hieman uskal­
letulta väittää, että Suomen rahapolitiik­
ka on päässyt irti maksutasekahleistaan ja 
ettei ulkomainen korkokehitys voi pakot­
taa meitä korkopoliittisiin ratkaisuihin. 
Meillä on edelleenkin mahdollisuus Lind­
blomin mukaan vapaasti valita oma lin­
jamme. 

Jos lähdetään siitä melko todennäköi­
sestä arvosta, ettei vaihtotase tule säily­
mään aina ja ikuisesti tasapainossa, on ta­
sapainotilan heilahteluilla edelleenkin vai­
kutuksia rahapolitiikkaan. Mikäli esimer­
kiksi vaihtotasealijäämä uhkaa paisua ja/ 
tai valuuttavaranto kuivua tyhjiin, on 
raha- ja valuuttakurssipolitiikan jollakirr 
tavoin reagoitava tähän, kuten tapahtui lo­
kakuussa 1982. Samoin ei myöskään voida 

seen ylijäämä ja valuuttavaranto uhkaavat 
kasvaa voimakkaasti. 

Alustuksessa pidettiin toisaalta hyvänä, 
että meillä olisi nykyistä suurempi val­
mius nostaa korkoa silloin, kun inflaatio­
vauhti voimistuu ja pienempi valmius 
alentaa korkotasoa silloin, kun inflaatiota 
muualla yhteiskunnassa hidastetaan. Kun 
Suomessa on voimassa vaihtuvakorkoinen 
järjestelmä, tulevat koron kustannusvai­
kutukset olemaan ajoittain melkotsia. Ko­
ron vaikutukset investointikysynnän hillit­
semiseksi ovat toisaalta suhteellisen vähäi­
siä, kuten esityksessä tuli esille. Miten ko­
ron nosto sopii vaihtuvakorkoisessa järjes­
telmässä muuhun inflaation hillintään? 
Inflaatio voimistuu yleensä nousukauden 
loppuvaiheessa ja korkeasuhdanteessa. 
Koron noston seurauksena voittomargi­
naaleja tällaisessa tilanteessa tuskin supis­
tetaan, vaan kustannuslisäykset siirretään 
suoraan hintoihin ja vuokriin. 

Jos taas korkotasoa lasketaan inflaatio­
vauhdin hidastumisen myötä esimerkiksi 
Lindblomin kritisoiman tupokultin pönkit­
tämiseksi - kustannusten hillitsemiseksi 
ja inflaatio-odotusten alentamiseksi työ­
markkinoilla - ei sen kaiken järjen mu­
kaan pitäisi olla väärää politiikkaa. Koron 
kustannusvaikutukset sivuutetaan esityk­
sessä liian kevyesti. On tietenkin ihmeel­
listä, että Suomen Pankki perustelee sekä 
koron nostoa että sen laskua inflaation 
torjunnalla. Se on todella joustavaa raha­
politiikkaa. 

Koron muutokset eivät voi olla vain 
alaspäin. Koron nosto olisi paras ajoit­
taa mahdollisesti suhdannenousun alku­
vaiheeseen. 

Korko ja pääomaliikkeet 

Onko koron tärkein suhdannepoliittinen 
seurata sivusta passiivisesti jos vaihtota- merkitys sittenkin siinä, miten koron 



muutokset vaikuttavat lyhytaikaisiin pää­
omaliikkeisiin? Lindblom ei pidä merkit­
tävänä tätä kysymystä, vaan hän toteaa 
asian olevan hallinnassa. Hän tosin myön­
tää, että rahamarkkinoiden kireyden tai 
keveyden aste voi riippua Suomen ja kan­
sainvälisen korkotason eroista. 

Lyhytaikaiset pääomaliikkeet ovat saat­
taneet olla tähän saakka jotakuinkin hal­
linnassa, mutta mikäli syntyy voimak­
kaampaa painetta valuuttakurssien muut­
tamiseksi, tilanne voi olla aivan toinen. 
Jos Suomen nimellinen korkotaso on huo­
mattavasti kansainvälistä korkotasoa 
alempi ja jos devalvaatio-odotukset ovat 
korkeat, pääomaliikkeet eivät ole kontrol­
lissa. Ellei tällaisessa tilanteessa korkota­
soon haluta puuttua, paine siirtyy valuut­
takurssipolitiikan puolelle tai leviää 
inflaatioksi. Tämä on opetettu meille kou­
riintuntuvasti ja kantapään kautta syk­
syn 1982 valuuttakeinottelussa ja deval­
vaatioratkaisuissa. 

Mielestäni pitäisi enemmän kiinnittää 
huomiota korkokeskustelussa korkoeron, 
pääomaliikkeiden ja valuuttakurssien 
muutospaineiden välisiin kytkentöihin 
myös meillä eikä rajata Suomea »onnen 
satumaaksi», johon ulkoiset tyrskyt eivät 
vaikuta millään tavoin. Kun puhuri yllät­
tää satumaan, ollaan helposti poissa tolal­
taan, tietämättömiä mitä tehdä, huuta­
massa kansallista hätätilaa ja vaatimassa 
olosuhteisiin nähden ehkä liiankin rajuja 
otteita. 

Korko ja varallisuudenjako 

Mielenkiintoinen keskusteluteema on 
reaalikoron vaikutukset varallisuudenja­
koon, jota myös Lindblom käsittelee. 
Pitääkö paikkansa jatkuvasti kuultu itku­
virsi, että matalan reaalikoron muodossa 
piensäästäjät elättävät rikkaat keinotteli-
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jat? Vahvimmat kannanotot on saatu poik­
kileikkausaineistolla tehtyjen tutkimusten 
pohjalta. Kaikenlaista keinottelua hyvillä 
pankkisuhteilla hankitulla lainanotolla tie­
tenkin esiintyy. Samoin tiettyinä kausina 
on tapahtunut valtavaa omaisuuden 
uudelleenjakoa. 

Onko säästäjien asema kuitenkaan pit­
kelllä aikavälillä niin kurja kuin vakuute­
taan? Hyvin moni kotitalous säästää etu­
käteen, luo pankkisuhteen ja saa lainaa, 
jolla ostaa itselleen asunnon tai muuta 
omaisuutta sekä hyötyy mahdollisesta kiin­
teän omaisuuden suhteellisten hintojen 
noususta. Käytän sanaa mahdollisten, kos­
ka kiinteän omaisuuden suhteellinen hin­
ta ei nouse jatkuvasti. Oheisen kuvion 
mukaan kaksioiden suhteellinen hinta Hel­
singin seudulla on jyrkästi supistunut vuo­
den 1973 puolivälistä aina vuoden 1979 
puoliväliin saakka. Matala reaalikorko ei 
mitenkään liity korkeaan asuntojen suh­
teelliseen hintatasoon. Pikemminkin kor­
kea reaalikorkotaso kytkeytyy mataliin 
asuntohintoihin. Onnen lahjat eivät tieten­
kään käy tasan lyhyellä aikavälillä, koska 
ajassa tapahtuu reaalikoron voimakasta 
vaihtelua. 

Kun tilannetta tarkastellaan kotitalou­
den koko elinkaaren mittaisesti, voitot ja 
tappiot kuitenkin menevät tasan. Viittaan 
Kari Alhon tutkimukseen, jonka mukaan 
muodollisesti riskittömät rahoitussijoituk­
set eli talletukset tms. joutuvat myös kan­
tamaan osaltaan vastuun vajaakapasiteet­
tiin liittyvästä pääoman käytön tehotto­
muudesta. 

Reaalikorko rakennepolitiikan näkö­
kulmasta 

Seppo Lindblom painottaa esitykses­
sään voimakkaasti reaalikoron nostamis­
tarvetta ennen kaikkea rakennepolitiikan 
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näkökulmasta. Hän perustelee tavoitet- keet ovat tehokkaita? Onko odotettavissa 
taan sillä, että pääoman hinta suhteessa 
työn hintaan on työllisyyden kannalta liian 
matala. Tämä kysymys on erittäin kiis­
tanalainen, eikä väitteen tueksi ole löydet­
tävissä mitään ykisikäsitteisiä tutkimustu­
loksia. Korkeampi reaalikorko johtaa il­
meisesti tehokkaampiin investointeihin, 
koska esimerkiksi laman uhatessa ei jou­
duta heti vaikeuksiin eikä huudeta apuun 
devalvaatiota ja vakautusta. 

Miten korkea reaalikoron tulee olla, että 
investoinnit ovat riittävän tehokkaita? On­
ko korkea reaalikorko eri maissa johtanut 
siihen, että toteutettavat investointihank-

liian korkea vai liian alhainen investointi­
toiminta? Korkeaan reaalikorkoon kaikissa 
OECD-maissa on nimittäin liittynyt erit­
täin alhainen investointiaste. Lama selit­
tää paljon tilanteesta, mutta mitä tehdä 
korkealla reaalikorolla, jos yritykset eivät 
investoi. 

Investointeihin vaikuttavat ratkaise­
vasti, kysyntä- ja voitto-odotuks~t, tulora­
hoitus, suhteelliset hinnat ja jossakin 
määrin ulkoisen rahoituksen saatavuus ja 
ehdot. Toisaalta voiko työn ja pääoman 
suhteellisen hinnan merkitys olla työlli­
syyden kannalta ratkaiseva. Substituutiota 



työn ja pääoman kesken voinee tapahtua 
vasta uusien investointien myötä. Nykyi­
sessä suomalaisessa pääoman syvenemis­
vaiheessa investoinnit tulevat olemaan lä­
hinnä jalostusasteen nostoon tähtääviä ra­
tionalisointi-investointeja, joissa käytetty 
teknologia on suomalaiselle yritykselle pit­
kälti annettu. Tuotantotekniikan valintaan 
ja tätä kautta työpanoksen käyttöön tus­
kin vaikuttavat suurestikaan vähäiset 
reaalikoron muutokset. Muutokset ovat 
joka tapauksessa marginaalisia ja hyvin 
hitaita. 

Suurempi vaikutus työllisyyteen lie­
nee sillä, mikä on suomalaisen työn hin­
ta suhteessa kilpailijama~hin, koska se on 
osaltaan saattanut hidastaa liian nopeaa 
työtä syrjivän teknologian käyttöönottoa 
ja johtaa kilpailijamaita työvaltaisempaan 

UNTO LUUKKa 

Seppo Lindblom on tietenkin oikeas­
sa, kun hän sanoo, että riittävän korkean 
reaalikorkotason ylläpitämisessä on ensi­
sijaisesti pyrittävä inflaation hidastami­
seen ja että tärkeimmät keinot tässä ovat 
maltillinen tulopolitiikka, suhdannehäi­
riöiden tehokas torjunta, riittävä deval­
vaatiokitka (minä lisäisin tähän vielä val­
miuden revalvointiin ulkomaisen inflaa­
tion torjumiseksi) sekä vasta viimeiseksi 
joust~va nimelliskorkopolitiikka. 

Tämä on asia, josta ei kannata edes 
keskustella. Tietysti on parempi, että riit­
tävään reaalikorkotasoon päästään hitaan 
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tuotantorakenteeseen (vrt. TeVaNaKe­
teollisuuden osuus Suomessa ja Ruotsissa). 

Matalamman ja vähemmän vaihtelevan 
inflaation myötä saavutettu reaalikoron 
nousu saattaa toimia »ruoskana» tuotta­
vuuden kasvattamiseksi. Työllisyysvaiku­
tukset riippuvat siitä, miten näin saavu­
tettu tuottavuuden nousu jaetaan, ei 
niinkään työn ja pääoman hintasuhteen 
muutoksesta. 

Korostaisin lopuksi, että pidän tarpeelli­
sena nostaa reaalikorkoa siitä mitä se oli 
keskimäärin 1970-luvulla. Koska ulkoiset 
paineet viittaavat siihen, että maassamme 
jatkuu myös 1980-luvulla devalvaatio­
inflaatiokierre, siirtyminen joustavampiin 
nimelliskorkojen muutoksiin on välttä­
mätöntä, mikäli emo kierrettä rahapoli­
tiikalla halutaan edes hivenen jarruttaa. 

inflaation ja suhteellisen alhaisen nimel­
liskoron vallitessa kuin nopean inflaation 
ja korkean nimelliskorkotason olosuhteis­
sa. Meillä on kuitenkin jo vuosikymme­
nien kokemus siitä, että inflaatiota ei tässä 
maassa pystytä pitämään aisoissa vaikka 
kuinka harjoitettaisiinkin tulopolitiikkaa 
ja vaikka kuinka sitkeästi pyristeltäisiin 
devalvointia vastaan. Tämän vuoksi olisi 
vakavasti keskusteltava myös korkean ni.,. 
melliskoron mahdollisuudesta samoin kuin 
muista keinoista lieventää inflaation vai­
kutuksia rahoitusmarkkinoihin ja niiden 
välityksellä muuhun talouselämään. 
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Seppo Lindblom ei sulje korkean nimel­
liskoron mahdollisuutta pois, mutta hän 
sivuuttaa sen puhumalla sen huonoista: 
puolista ja toteamalla lopussa, ettei nimel­
llskorolla voida juosta inflaation perässä 
jos se vauhtiin pääsee. Yleensäkin meillä 
aivan liian helposti torjutaan korkeiden 
nimelliskorkojen politiikka keskustelun 
ulkopuolelle puhumattakaan indeksieh­
dosta, jota yleisesti pidetään kokonaan 
utopistisena. 

On kuitenkin muistettava, että muualla 
maailmassa nimelliskorko on juossut ei 
ainoastaan inflaation perässä vaan suo­
rastaan sen edellä niin, että reaalikorko­
taso on säilynyt, jopa noussut. Samoin voi­
daan todeta, että indeksisidonnaisuus 
toimi Suomen rahoitusmarkkinoilla mel­
koisen tyydyttävästi toisen maailmanso­
dan jälkeisenä aikana aina vuoteen 1968 
saakka, jolloin se talouspoliittisessa nip­
puratkaisussa poistettiin. 

On selvääkin selvempää, että korkealla 
nimelliskorolla samoin kuin indeksidon­
naisuudella on omat suuret haittansa, 
mutta haittansa on myös liian alhaisella, 
usein jopa pakkasen puolelle menevällä 
reaalikorolla. Kuinka suuriksi haitat 
muodostuvat riippuu olosuhteista sekä 
siitä kuinka korkeiden nimelliskorkojen 
politiikkaa tai indeksisidonnaisuutta so­
velletaan. Ei ole mitenkään selvää, että 
liian alhaisen reaalikoron haitat olisivat 
niin vähäisiä etteikö voitaisi saavuttaa· 
suurikin netto hyöty, jos reaalikorkoa ru­
vettaisiin korjaamaan korkeilla nimellis­
koroilla tai indeksiehdolla. 

Yksi Seppo Lindblomin esityksen hyviä 
puolia oli siinä, että hän hyvin selvästi toi 
esiin Suomen rahoitusmarkkinoiden insti­
tutionaalisia erityispiirteitä, jotka on otet­
tava huomioon korkopolitiikkaa ja muuta 
rahapolitiikkaa tehtäessä. Eräät näistä eri­
tyispiirteistä, ennen kaikkea krooninen 

luottojen ylikysyntä sekä hallinnollisesti 
säädelty nimelliskorkotaso ovat sellaisia, 
että ne tekevät esimerkiksi indeksisidonnai­
suuden toteuttamisen mahdolliseksi taval­
la, jollainen ei juuri olisi mahdollista sel­
laisissa maissa, joissa markkinavoimilla 
on ratkaiseva merkitys koronmuodostuk­
sessa. Itse asiassa Suomi on tässä suh­
teessa ainutlaatuinen teollistuneiden mai­
Een joukossa. 

Jos taas ajatellaan korkeita nimelliskor­
koja niin on totta, että Suomen vaihtuva­
korkoinen järjestelmä aiheuttaa sen, että 
koron korotuksella on nopea ja voimakas 
kustannuksia lisä~vä vaikutus. On kuiten­
kin muistettava, että asuntoluottojen 
käyttäjät itse asiassa maksavat vain puo­

let ja sitäkin vähemmän nim~lliskorosta 
marginaalitulon veroprosentin mukaan. 
Tämä riittää tekemään korkeankin nimel­
liskoron negatiiviseksi reaalikoroksi, jos 
inflaatio laukkaa nykyisissä lukemissa. 
Sitäpaitsi on enemmänkin kuin todennä­
köistä, että riittävän reaalikoron politiik­
ka johtaa nopeasti siihen, että laina-ajat 
oleellIsesti pitenevät ja siten asuntovelal­
listen niikuin kaikkien muidenkin rasitus 
tältä osin vähenee. 

Sitäpaitsi niin indeksisidonnaisuudesta 
kuin korkeasta nimelliskorosta aiheutuvia 
haittoja voidaan lieventää tarkoituksen­
mukaisella soveltamistavalla. Eräs kiehto­
va mahdollisuus on siinä, mitä me Säästö­
pankkiliitossa olemme ruvenneet kutsu­
maan pehmennetyksi koronmaksutavaksi. 

Eräs korkean nimelliskoron samoinkuin 
indeksisidonnaisuudenkin huono puoli 
on siinä, että tehokkaasti sovellettuna ne 
johtavat siihen, että pääomakustannukset 
nousevat enemmän kuin muu hintataso. 
Jos esimerkiksi 5 prosentin inflaation 
aikana on sovellettu 8 prosentin korkota­
soa niin saman reaalikorkotason säilyt-



täminen 15 prosentin inflaation aikana 
edellyttäisi 18 prosentin nimelliskorkoa. 
Tämä lisäisi korkoihin tarvittavan raha­
määrän enemmän kUIn kaksinkertaiseksi, 
mikä merkitsisi myös huomattavaa reaa­
lista lisärasitusta. Sitä vastaisi tietenkin 
velalla hankitun omaisuuden nimellisar­
von nousu, ja se että lyhennykset voidaan 
maksaa huonommassa rahassa, mutta 
nämä hyödyt eivät ole käytettävissä sil­
loin, kun pitäisi löytää rahat korkojen 
maksuun. 

Tämä haitta voidaan välttää siten, että 
luotolla on kaksi korkoa, joista toinen 
maksetaan tavalliseen tapaan ja toinen 
liitetään pääomaan maksettavaksi tasai­
sesti jäljellä olevana laina-aikana. Tämä 
jälkimmäinen korko voisi olla tavallisella 
tavalla rahapoliittisesti määrättävä tai se 
voisi olla indeksiin sidottu. Näin voitaisiin 
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välttää koron voimakkaasta korotuksesta 
tai indeksikorotuksen noususta aiheutuva 
shokki ja kuitenkin pitää reaalikorko posi­
tiivisEma. Esimerkiksi annuiteettilainoissa 
tällainen järjestelmä aiheuttaisi sen, että 
lainan nimellinen hoitokustannus kohoaisi 
vuodesta toiseen, mutta pysyisi reaalisesti 
ennallaan sovellettaessa 100 prosenttista 
indeksiehtoa tai sitä vastaavaa ylimääräis­
tä nimelliskorkoa. 

Tämän kaltaiset kaavailut ovat vielä 
kaukana toteuttamiskelpoisesta suunnitel­
masta. Niiden esittämisen tarkoituksena 
on ollut lähinnä korostaa sitä, että rahoi­
tusmarkkinoillakin on tilaa innovaatioille 
ja samalla sitä, että institutionaaliset puit­
teet maassamme ovat siinä määrin omin­
takeiset ettemme voi odottaa ulkomaisia 
esimerkkejä noudatettavaksemme, vaan 
meidän on ajateltava nämä asiat itse. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

Säästämisen tasoon vaikuttavista tekijöistä: 
eräitä kommentteja 

SEPPO KOSTIAINEN 

1. Johdanto 

Erkki Koskela ja Matti Viren ovat jul­
kaisseet parin viimeksi kuluneen vuoden 
aikana useita kotitalouksien lyhyen aika­
välin säästämiskäyttäytymistä analysoivia 
artikkeleHa (ks. Heikki Loikkasen puheen­
vuoron lähdeluettelo). Tämän lisäksi he 

ovat parissa artikkelissaan 1 samoin kuin 
Virenin Kansantaloudellisessa Yhdistyk­

sessä 15.9.82 pitämässä Koskelan ja Vi­

renin yhteisiä tutkimustuloksia esitelleessä 

esitelmässä tarkastelleet säästämisen ta­
soon ja pitkän aikavälin kehitys suuntiin 

vaikuttavia tekijöitä kansainvälisen poik­
kileikkausaikasarja-aineiston avulla. Tässä 
puheenvuorossa käsitellään viimeksimai­

nittua teemaa ja kommentoidaan lähinnä 

emo Virenin esitelmää. 

Aluksi esitellään lyhyesti Koskelan ja 
Virenin tutkimusten päätulokset ja verra­

taan niitä kansainvälisissä tutkimuksissa 

saatuihin tuloksiin. Tämän jälkeen kiin­

nitetään huomiota säästämisportfolion 

1. Erkki Koskela - Matti Viren: Kotitalouk­
sien säästämisasteiden maittaiset tasoerot. Kan­
santaloudellinen aikakauskirja 1982: 3. Koskela, 
E. ja Viren, M.: A Note on Long Term Deter­
minants of the Private Savings Ratio, Suomen 
Pankin monistettuja tutkimuksia n:o 13/82. 

disaggregointitarpeeseen lähinnä koron ja 
rahoi tusmar kkinoiden kehittyneisyyden 
asteen vaikutusten analysoimiseksi. Seu­
raavaksi osoitetaan kansantalouden tilin­
pidon kansallisilla soveltamistavoilla ja 
säästämiskäsitteen laajuudella olevan olen­
nainen merkitys kotitalouksien säästämis­
asteiden maittaisiin taso eroihin. Lopuksi 
keskustellaan sosiaali vakuu tusj ärj estelmän 
säästämisvaikutusten analysointiin liitty­
vistä ongelmista. 

Koskelan ja Virenin kahteentoista 
OECD-maahan kohdistuneiden tutkimus­

ten mukaan kotitalouksien säästämisastei­
den maittaiset tasoerot ovat suuria. Pyrit­
täessä selittämään näitä tasoeroja elinkaa­

rihypoteesiin pohjautuvilla malleilla valta­
osa selityksestä jää tulomuuttujalle ja 

selitysasteet ovat alhaisia. Demografisilla 

tekijöillä sen paremmin kuin sosiaaliturva­
järjestelmän kehittymiselläkään ei näyt­

täisi Koskelan ja Virenin tulosten mukaan 
olevan mainittavaa merkitystä kotitalouk­

sien säästämiskäyttäytymiselle. Myöskään 
reaalikoron ja kotitalouksien säästämisas­

teen välillä ei tuntuisi olevan mitään sel­
vää riippuvuutta. Sitä vastoin tulojen 

ohella rahoitusmarkkinoiden kehittynei­

syyden asteella kyetään selittämään koti­
talouksien säästämisasteiden tasoeroja. 



Tästä Koskela ja Viren tekevät johtopää­
töksen, että kotitalouksien säästämisastetta 
voitaisiin kohottaa luomalla uusia rahoi­
tusvaateita. 

Koskelan ja Virenin saarnat tutkimustu­

lokset ovat pääosin yhtäpitäviä useim­
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2. Reaali- ja rahoitussäästäminen 

Kotitalouksien säästämisen jakamiseksi 
reaali- ja rahoitussäästämiseen kirjoitetaan 
kotitalouksien budjettirajoitus seuraa-
vasti: 

missa kansainvälisissä ja kansallisissa vas- (1) Y + LlL = C + 1 + LlRA. 
taavalla menetelmällä tehdyissä tutkimuk-
sissa saatujen tulosten kanssa. Demogra­
fisten tekijöiden ja sosiaalivakuutusjärjes­
telmän vaikutuksia kotitalouksien säästä­
misen tasoon ei ole saatu esille muissakaan 
vastaavissa varteenotettavissa tutkimuk­
sissa. Tämä johtunee osittain siitä, että 
demografiset tekijät ja säästämistottumuk­
set muuttuvat suhteellisen hitaasti ja sii­

tä, että tutkimusten pohjana olevat tilas­
tolliset aikasarjat ovat tätä taustaa vasten 
tarkastellen suhteellisen lyhyitä. Koron 
vaikutus investointeihin on teoreettisesti 
ja empiirisesti yksiviivainen, mutta sen 
vaikutus säästämiseen substituutio- ja 
tulovaikutusten vastakkaissuuntaisuuden 
johdosta teoreettisestikin on epäselvä. 
Useimmissa, joskaan ei kaikissa mm. 
USA:ssa tehdyissä tutkimuksissa saadut 
tulokset viittaisivat kotitalouksien säästä­
misen positiiviseen korkojoustavuuteen. 
Tulokset ovat kuitenkin olleet herkkiä 
otosperiodin valinnalle, viivespesifikaa­
tiolle ja tuottomuuttujan spesifikaa­
tiolle. Yleensä on käytetty vain yhtä 
tuottomuuttujaa. Tulosten luotettavuu­
den arviointi edellyttäisikin tarkastelu­
periodin osittamista ja säästämisportfolion 
disaggregointia. Säästämisen disaggre­
gointi olisi paikallaan myöskin tutkittaessa 
rahoitusmarkkinoiden kehittyneisyyden 
vaikutusta säästämisen jakautumiseen 
reaali- ja rahoitussäästämiseen tai sekto­
reittaisten rahoitusjäämien muodostumi­
seen. Tämän mielenkiintoisen näkökulman 
Koskela ja Viren ovat sivuuttaneet. 

Määritellään säästäminen (S) käytettä­
vissä olevien tulojen (Y) ja kulutuksen (C) 

erotuksena, siirretään muut termit yhtä­
lön oikealle puolelle ja saadaan 

(2) Y - C = S = 1 + LlRA - LlL. 

Yhtälön (2) mukaan kotitalouksien sääs­
täminen on yhtä kuin reaali-investointien 
(1) ja rahoitussaatavien muutoksen (LI RA) 
summa miinus luottojen muutos {LlL). 

Jakamalla yhtälö (2) Y:llä ja ryhmitte­
lemällä uudelleen päädytään yhtälöön 

(3) Y-C =~ =~ + (LlRA-LlL), 
Y Y Y Y 

jonka mukaan kotitalouksien säästämis­
aste on investointi asteen ja rahoitussäästä­
misasteen summa. Näin ollen kotitalouk­
sien säästäminen tapahtuu sekä reaalivaa­
teiden että rahoitusvaateiden muodossa. 

Säästämisen jakamisesta reaali- ja ra­
hoitussäästämiseen on se etu, että Koske­
lan ja Virenin tekemään rahoitusmarkki­
noiden kehittyneisyyden asteen säästämis­
vaikutusten analysointiin saadaan yksi 
ulottuvuus lisää. Ei näet ole selvää, miksi 
rahoitusmarkkinoiden kehittyneisyyden 
asteen nousu merkitsisi kaikissa olosuh­
teissa kotitalouksien säästämisasteen ko­
hoamista. Rahoitusvaateiden lukumäärän 
lisääntymisen ja jälkimarkkinoiden laa­
jentumisen ensisijainen vaikutus kohdistu­
nee pikemminkin säästämisen jakautumi­
seen reaali- ja rahoitussäästämisen välillä 
kuin kokonaissäästämisen tasoon. Jos tar-
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kasteIlaan kahta muutoin identtistä maata, 
joista toisessa on kehittyneet vapaan ko­
ronmuodostuksen varassa toimivat rahoi­
tusmarkkinat ja toisessa säännöstellyt 
markkinat on oletettavissa, että ensiksi 
mainitussa maassa rahoitussäästämisen 
osuus kokonaissäästämisestä on korkeam­
pi. Tämä johtuu siitä, että rahoitusvaatei­
den monipuolisemman valikoiman ohella 
korkotaso pyrkii yleensä markkinavoi­
mien varassa toimivassa järjestelmässä 
muodostumaan korkeammaksi kuin sään­
nöstelyj ärjestelmässä. 

Rahoitusmarkkinoiden kehittyneisyyden 
vaikutuksesta kotitalouksien kokonais­
säästämiseen voidaan perustellusti tehdä 
päinvastainenkin hypoteesi kuin Koskela 
ja Viren ovat tehneet: rahoitusmarkkinoi­
den kehittyneisyyden tason nousu voi 
alentaa kotitalouksien säästämisastetta. 
Tähän viittaisi tosiasia, että kehittyneet 
rahoitusmarkkinat omaavissa maissa, ku­
ten USA:ssa ja Isossa-Britanniassa, koti­
talouksien säästämisasteet ovat alhaisia. 
Tämä selittyy paljolti sillä, että kulutus­
luottojen saanti on helppoa ja kestokulu­
tusalttius keskimäärästä korkeampi (ks. 
taulukko 4). 

Koskelan ja Virenin analyysiin rahoitus­
markkinoiden kehittyneisyyden ja koti­
talouksien säästämisen tason välisestä riip­
puvuudesta liittyy vielä eräs ongelma. 
Määritelmien (2) ja (3) perusteella Koske­
lan ja Virenin käyttämä mittari - rahoi­
tusinstituutioiden kokonaisassetit/BKT -
liittyy identiteetinomaisesti kotitalouksien 
rahoitusvaadesäästämiseen, mikä heiken­
tää saatujen tulosten tilastollista luotetta­
vuutta. 

3. Säästämistilastojen vertailtavuus 

Säästämisportfolion hienojakoisemman tar­
kastelun lisäksi Koskela ja Viren ovat tut-

kimuksissaan sivuuttaneet kysymyksen 
kansallisten säästämistilastojen kansain­
välisestä vertailukelpoisuudesta. He eivät 
myöskään ole perustelleet nettosäästämis­
käsitteen valintaa tutkimustensa pohjaksi 
bruttosäästämiskäsitteen sijasta. Vaikka­
kaan poistojen arvioimisen ongelma ei 
kotitalouksien osalta ole kovin vakava, pi­
detään bruttosäästämislukuja yleensä ver­
tailukelpoisempina ja luotettavampina 
poistojen arvioimiseen liittyvien yleisesti 
tunnettujen ongelmien vuoksi. Oheisesta 
taulukosta 1.. näkyy miten esim. USA:n, 
Suomen ja Ison-Britannian järjestys koti­
talouksien säästämisasteiden suuruuden 
mukaisessa hierarkiassa muuttuu siirryt­
täessä nettosäästämisasteista bruttosäästä­
misasteisiin. 

TauLukko 1. KotitaLoussektori. 

N ettosäästämisaste Bruttosäästämis-
keskim. aste keskim. 
v. 1970-1979 v. 1970-1979 

Japani 20.8 Japani 25.0 
Ranska 13.8 Ranska 17.2 
Kanada 9.4 Kanada 13.5 
Iso-Britannia 7.6 USA 12.6 
USA 7.2 Suomi 11.9 
Suomi 6.3 Iso-Britannia 10.2 
Ruotsi 3.8 Ruotsi 8.0 

Koskela ja Viren ovat tutkineet suoraan 
kansallisista tilastoista laskettuja koti­
talouksien säästämisasteita. Näissä tilas­
toissa säästäminen syntyy kahden suuren 
aggregaatin tulojen ja kulutuksen välisenä 
erotuksena. Pieni virhe tai eroavuus jom­
massa kummassa käsitteessä aiheuttaa 
suhteellisesti suuren virheen säästämiseen. 
Yhtenäisestä perusjärjestelmästä huoli­
matta eri maiden kyky ja mahdollisuudet 
soveltaa omissa tilastoissaan SNA-suosi­
tuksia eroavat tuntuvasti. Tällaiset osittain 



käsite-eroista, institutionaalisista eroista 
tai laskentatarkkuuksien eroista aiheutu­
vat tilasto erot ja virheet tekevät kansain­
väliset vertailut epäluotettaviksi ja työ­
läiksi. Juuri tämän johdosta kansainväli­
siä vertailevia tutkimuksia on olemassa 
suhteellisen niukasti. OECD:n Talouspo­
liittisen komitean työryhmä 1. selvitti 
syyskuussa 1981 ilmestyneessä sisäisessä 
raportissa missä määrin kotitalouksien 
säästämisasteiden maittaiset tasoerot joh­
tuvat aineiston heikosta vertailtavuudesta 
ja kulloinkin sovellettavasta säästämisen 
käsi tteestä. 2 

Kotitalouksien säästämisasteiden vertail­
tavuuden parantamiseksi OECD:n sihtee­
ristö teki kansallisiin SNA-tilastoihin seu­
raavat muutokset: 

1. Kotitaloussektoriin sisältyvä yrittäjä­
toiminta erotettiin puhtaasta kotita­
loussektorista, koska ns. »puoli-yhteisö­
jen» kirjaaminen yrityksiksi ja koti­
talouksiksi vaihtelee maasta toiseen, 

2. yksityisen eläke- ja henkivakuutusjär­
jestelmän säästäminen erotettiin koti­
talous sektorin säästämisestä yksityisen 
ja julkisen sektorin järjestelmien 
osuuksien suhteellisen suurten mait­
taisten erojen takia, 

3. julkisen sektorin terveydenhoito- ja 
kulutus menot siirrettiin kotitalouksien 
kulutukseksi, koska julkisen sektorin 
osuus näiden menojen rahoittamisessa 
vaihtelee paljon maasta toiseen, 

4. verotuksen kohtaantoa yhdenmukais­
tettiin siten, että välilliset verot siirret­
tiin välittömiksi maittaisen kirjavan 
käytännön takia, 

2. International Differences and Trend 
Changes in Saving Ratios, Note by the Sec­
reatariat; OECD Working Party no. 1 of the 
Economic Policy Committee. 
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5. kulutuksen määritelmää muutettiin si­
ten, että kestokulutushyödykkeiden 
hankinta sisällytettiin pääomamenoihin. 

Taulukko 2. Kotitaloussektori. 

Bruttosäästämis- »Korjattu» 

aste keskim. bruttosäästämis-

v. 1970-1979 aste keskim. 
v. 1970-1979 

Japani 25.0 Japani 26.3 
Ranska 17.2 Ranska 21.0 
Kanada 13.5 Suomi 13.7 
USA 12.6 Kanada 13.3 

Suomi 11.9 Ruotsi 12.3 
Iso-Britannia 10.2 USA 9.1 

Ruotsi 8.0 Iso-Britannia 5.1 

Taulukosta 2. havaitaan, miten oheisen 
seitsemän maan kotitalouksien säästämis­
asteiden suuruusjärjestys ja maiden väli­
set tasoerot muuttuvat sen jälkeen kun 
kohdissa 1-4 esitetyt muutokset perus­
tilastoihin on tehty. Kaikkien muiden mai­
den paitsi Ranskan ja Japanin järjestys 
muuttuu. Taulukosta 3. nähdään, miten 
kotitalouksien bruttosäästämisen maittai­
set tasoerot ja suuruusjärjestys muuttuvat 
kun kaikki edellä esitetyt viisi muutosta 
perusaineistoon on suoritettu. Taulukosta 
näkyy miten säästämisasteiden tasoerot 

Taulukko 3. Kotitaloussektori. 

Bruttosäästämis- Bruttosäästämis-
aste keskim. aste keskim. 
v. 1970-1979 v. 1970-1979 

Japani 25.0 Japani 28.3 
Ranska 17.2 Ranska 24.1 
Kanada 13.5 Kanada 23.6 
USA 12.6 USA 20.4 
Suomi 11.9 Suomi 19.2 
Iso-Britannia 10.2 Iso-Britannia 17.3 
Ruotsi 8.0 Ruotsi 15.5 
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pienenevät tuntuvasti ja suuruusjärjestys 
muuttuu perustilastoon verrattuna. 
OECD:n raportin mukaan säästämistilasto­
jen kaikkein kattavimman yhdenmukais­
tamisen jälkeen korkeimmat kotitalouk­
sien säästämisasteet omaavien maiden 
säästämisasteet ylittävät enää 50 prosen­
tilla alhaisimmat aste et omaavien maiden 
säästämisasteet verrattuna 150 prosentin 
eroon perusaineistossa. 

Edellä esitetyn perusteella olisi odotta­
nut, että Koskela ja Viren tutkimuksissaan 
olisivat ainakin keskustelleet käyttämien­
sä tilastojen luotettavuudesta ja niiden 
merkityksestä tulosten luottavuudelle. 

4. Sosiaalivakuutusjärjestelmän 

säästämisvaikutukset 

Sosiaalivakuutusj ärj estelmän vaikutusten 
empiirinen tutkiminen on osoittautunut 
vaikeaksi sekä kansallisissa että kansain­
välisissä tutkimuksissa. Useimmissa tutki­
muksissa on saatu odotetun suuntaisia 
muttei merkitseviä kertoimia sosiaaliva­
kuutusmuuttujille. Tämä on yllättävää 
siinä mielessä, että useimmissa maissa 
eläkkeelle siirtymisen varalle tapahtuvaa 
säästämistä on yleensä pidetty eräänä 
tärkeimpänä säästämisen motiivina. Tulos­
ten heikkous saattaa johtua osittain siitä, 
että sosiaalivakuutusjärjestelmän aiheut­
tama substituutiovaikutus vähentää sai­
rauden, vanhuuden ja työkyvyttömyyden 
varalle tapahtuvaa säästämistä, kun taas 

sen tiedostamisvaikutus lisää sitä. Sosiaali­
vakuutusjärjestelmän laajuutta ja etuuk­
sien suhteellista tasoa kuvaavat muuttujat 
ovat yleensä yksipuolisia kuten Koskelan 
ja Vireninkin käyttämä muuttuja »eläke­
etuudet/BKT». On nimittäin syytä pitää 
mielessä, että järjestelmän säästämisvai­
kutuksia eri maissa tutkittaessa olisi kiin­
nitettävä huomiota siihen kuinka laajalla 
joukolla on yleensä mahdollisuuksia tulla 
toimeen pelkästään eläketulojensa varassa. 
Kattavien sosiaalivakuutusjärjestelmien 
ikä on lisäksi vielä lyhyt ja järjestelmien 
toimeentuloturva kehittyy asteittain. 
Myöskin lienee vaikea muuttaa esim. so­
tien jälkeisenä aikana säästämään tottu­
neiden kotitalouksien säästämiskäyttäyty­
mistä.3 

Ei ole olemassa mitään täysin tyydyttä­
vää tapaa tarkastella sosiaalivakuutusjär­
jestelmän säästämisvaikutuksia, sillä niin 
poikkileikkausaineiston, aikasarj apoikki­
leikkaus aineiston kuin aikasarja-aineiston­
kin käyttöön liittyy kaikkiin sekä teoreet­
tisia että empiirisiä ongelmia. Tästä huo­
limatta saadut tulokset, joiden mukaan 
sosiaalivakuutusj ärj estelmän syntymisellä 
ja kehittymisellä ei olisi mitään vaikutusta 
koti talouksien säästämiskäyttäytymiseen 
tuntuvat epäuskottavilta. Tutkimuksia tä­
män ongelman selvittämiseksi onkin jat­
kettava. 

3. Ks. Seppo Kostiainen: Sosiaalivakuutus­
järjestelmän säästämisvaikutukset. Suomen 
Pankin taloustieteellisen tutkimuslaitoksen jul­
kaisuja 1971, Sarja A: 34. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

Puheenvuoro kotitalouksien säästämisasteiden 
maittaisista tasoeroista 

HEIKKI A. LOIKKANEN 

Tämä puheenvuoro rakentuu paaosin nii­
den kommenttien varaan, jotka esitin 
Matti Virenin Kansantaloudellisessa Yh· 
distyksessä pitämään alustukseen aiheesta 
»8äästämisen tasoon vaikuttavista teki­
jöistä». Virenin esitelmää ei ole julkaistu 
erikseen, mutta se oli eräänlainen yhteen­
veto hänen ja Erkki Koskelan {täst'edes 
K & V) tätä aihepiiriä koskevista lukuisista 
eri foorumeilla julkaistuista raporteista 
(ks. K & V 1981, 1982A, 1982B, 1982C, 
1982D, 1982E, 1982F, 1982G, 1982H, 
19821). 

Tässä käsiteltävää aihetta eli kotitalouk­
sien säästämisasteiden maittaisia tasoeroja 
koskevien tulosten yhteenveto on julkaistu 
tämän aikakauskirjan edellisessä numeros­
sa (ks. K & V 1982G). Seuraavassa keski­
tyn säästämisen tasoon liittyvien tulosten 
kommentointiin. 

Aloitan kommenttini kokoamalla yhteen 
K & V:n kansainvälisillä (12-16 OECD 
maata) aineistoilla tekemien kotitalouksien 
säästämisen tasoa koskevien tutkimusten 
tulokset. Niiden mukaan 

1) sosiaaliturvamuuttujat ja demografiset 
tekijät eivät selitä kotitalouksien sääs­
tämisasteiden eroja 

2) myöskään reaalikoron muutokset eivät 
vaikuta kotitalouksien säästämisastee­
seen 

4 

3) reaalitulojen kasvuvauhdilla ja säästä­
misasteella on selvä positiivinen yh­
teys 

4) rahamarkkinoiden kehittyneisyys vai­
kuttaa säästämiseen niin, että kehitty­
neisyysasteen noustessa säästämisaste 
kasvaa. 

Yllä kaikki tulokset on tulkittu koti.., 
, ... ',',- . 

talouksien säästämisastetta (säästämise:r;:t 
osuus käytettävissä olevista tuloista) kos­
keviksi tuloksiksi. Feldsteinin tutkimuk­
sissa (ks. Feldstein 1977 ja 1980), jotka 
ovat erityisesti Koskelan ja Virenin pole­
misoinnin kohteena, selitettävä muuttuja 
on yksityinen säästämisåste (private sa­
vings ratia), joka sisältää kotitalouksien 
(ml. voittoa tavoittelemattomat yhteisöt) 
lisäksi yrityssektorin säästämisen (jaka­
mattomat voitot). Menettely perustuu 
Feldsteinin kiistanalaisen väittämän va­
raan, jonka mukaan kotitaloudet ottavat 
säästämispäätöksiä tehdessään huomioon 
yritysten säästämisen samalla tavalla kuin 
omat tulonsakin. Sen mukaan yritysten 
lisätessä säästämistään kotitaloudet supis­
tavat säästämistään. 

K & V:n tutkimuksista osassa selitetään 
Feldsteinin tapaan yksityistä säästämis­
astetta (ks. esim. K & V (1982F», kun taas 
osassa selitettävänä muuttujana on koti­
talouksien säästämisaste {ks. esim. K & V 
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(1982D». Se, että monilukuisissa julkaisuis­
sa säästämiskäsite vaihtuu paperista toi­
seen vaikka selittäjät ovat osin samanlai­
sia, aiheuttaa sekaannusta lukijan taholla 
varsinkin kun asiaa ei kommentoida juuri 
mitenkään. Esimerkiksi elinkaarihypotee­
siin - liittyvän argumentaation liittäminen 
yksityiseen säästämiseen vaatisi selväpiir­
teistä perustelua. 

Julkaisemattomassa esitelmäversiossa 
edellä mainitsemani selitettävään muuttu­
jaan liittyvä ongelma tuli esille, mutta 
samalla todettiin, että sektorittaisen sääs­
tämisen korvautuvuusongelmaan ei oteta 

mitään kantaa. Sekaannusta eri käsittein 
operoiminen kuitenkin aiheuttaa (tekijöil­

Iekin?). Esimerkiksi kotitalouksien mait­
taisia säästämisaste-eroja käsittelevässä 
yhteenveto artikkelissaan K & V toteavat 

(s. 291), että argumentti rahoitusmarkki­
noiden kehittymisen kotitalouksien säästä­

mistä lisäävästä vaikutuksesta saa tukea 
heidän tutkimuksestaan (ks. K & V (1982F». 

Ko. julkaisussa selitettävä muuttuja on 

yksityinen säästäminen. Muut tulokset on 
saatu kotitalouksien säästämisasteita selit­

tävistä yhtälöistä. Ellei perusteltua valin­
taa eri säästämiskäsitteiden välillä haluta 

tehdä, olisi vähintäänkin selventävää esit­
tää systemaattisesti eri vaihtoehtojen mu­
kaiset tulokset. 

Toisena käsitteiden soveltamiseen liitty­
vänä kommenttina todettakoon, että K & V 
eivät ole missään yhteydessä kartoittaneet 
tilastointikäytännöissä esiintyviä eroja, 
jotka ovat tärkeitä kansainvälisiä vertai­
luja tehtäessä uuden SNA:n käytöstä huo­
limatta. Koska toinen puheenvuoron käyt­
täjä (ks. Seppo Kostiaisen puheenvuoroa 
tässä aikakauskirjassa) puuttuu tähän 
kysymykseen yksityiskohtaisemmin, to­
tean ainoastaan asian merkityksen ilmene­
vän esimerkiksi OECD Observer-lehdessä 

julkaistusta artikkelista (ks. OECD Obser­

ver 1982). 

K & V:n sinänsä mielenkiintoisten ja 
keskustelun arvoisten tulosten merkityksen 
arviointia vaikeuttaa useille tämänkaltai­
sille tutkimuksille yhteinen ongelma: pe­
rushypoteesit liittyvät kotitalouksien 
(mikrotason) käyttäytymiseen, mutta em­
piiriset testit tehdään aggregatiivisella 
aineistolla. Tällöin herää kysymys siitä, 
pitäisikö saadut tulokset tulkita koske­
maan maittaisten erojen selityskyvyn 
ohella myös kotitaloustason käyttäytymis­
tä. Todettakoon, että kirjoittajat eivät ota 
eksplisiittistä kantaa tähän kysymykseen. 

Seuraavaksi otan esille joitakin eri 

muuttujien käyttäytymiseen liittyviä nä­
kökohtia. Demografisiin tekijöihin liittyen 

totean ensin, että tutkiessamme kotitalouk­
sien säästämiskäyttäytymistä vuoden 1976 
kotitaloustiedusteluaineiston valossa (ks. 
Koljonen ja Loikkanen 1982) osoittautui, 

että kontrolloitaessa perhetyypin ohella 
päämiehen iällä mitattua elinvaihetta ja 

tuloja, säästämisasteet kasvavat jokseenkin 

systemaattisesti perheenpään iän ja tulo­

jen kasvaessa. Kun kotitaloudet ryhmitel­

lään pelkästään ikätekijän mukaan niin 

säästämisaste ei käyttäydy sen suhteen 
monotonisesti (ks. Hämäläinen :(1974) s. 13 

ja Kosonen ja Suoniemi (1982) s. 22). On 

tietysti avoin kysymys päteekö saatu tulos 
muissa maissa. Olennaista on kuitenkin 
se, että jos tulos pätisi muuallakin, niin 
kolmiulotteisen perhetyyppi-, ikä- ja tu­
lonjakautuman maittaisten jakautumaero­
jen mittarin laatiminen on jo periaatteessa 
ongelmallinen tehtävä sen soveltamisesta 
kaikkine dataongelmine puhumattakaan. 
Toisaalta, lähtien siitä että säästämisastei­
ta selittävien muuttujien yhteydet ovat 
monimutkaisia, ei välttämättä ole yllättä­
vää, että K & V:n maakeskiarvoina laske-



mat demografiset muuttujat 1 eivät »seli­
tä». Toisaalta selittävät muuttujat eivät 
sisältäneet esimerkiksi tulonjakomuuttujia 
lainkaan. 

Talouspolitiikan näkökulmasta on huo­
mionarvoista, että Feldsteinia lukuun otta­
matta juuri muut K & V mukaan lukien 
eivät saa estimoitua riippuvuutta sosiaali­
turvamuuttujien ja kotitalouksien säästä­
misasteen välille.2 Tähän liittyen voi häm­
mästellä emo poikkileikkaustutkimukses­
samme esille tulleita tuloksia. Nimittäin 
tavanomaisen elinkaarihypoteesin mukai­
sesti odottaisi elinkaarensa loppupäässä 
olevien ja eläkeläisten säästämisasteiden 
olevan alhaisia. Parantuneen sosiaalitur­
van olettaisi vähentävän säästämistä enti­
sestäänkin. Kuitenkin erityisesti keski­
tulotasoilla ja sen alapuolellakin olevien 
eläkeikäisten säästämisasteet ovat keski­
määräislukuja huomattavasti korkeammat 
(ks. myös Koljosen puheenvuorossa esitet­
tävää taulukkoa 1. tässä lehdessä). Mainit­
tujen tietojen perusteella ei voi kuiten­
kaan tehdä johtopäätöksiä säästämisastei­
den muutoksista ennen ja jälkeen sosiaali­
turvassa tapahtuneita muutoksia.3 

1. Demografisia selittäjiä olivat 1) yli 65-
vuotiaiden eläkeläisten lukumäärän suhde 20-
65 vuotiaan väestön määrään ja 2) huolletta­
vien lasten ,(dependents) lukumäärän suhde 
työikäisen väestön määrään. 

2. Feldsteinin tulosten pitävyys on asetettu 
useissa yhtey~sissä kyseenalaiseksi. K & V:n 
esittämien näkökohtien ja kirjallisuusviitteiden 
lisäksi viittaan Dean Leimerin ja SeUg Lesnoyn 
kirjoitukseen Business Week-lehden numerossa 
22/1980. Kun kirjoittajat korjaavat Feldsteinin 
sosiaaliturvamuuttujaa, niin se ei enää vaikuta 
tilastollisesti merkitsevästi yksityiseen säästä­
misasteeseen. 

3 .. Kahden eri ajankohdan välisiä säästämis­
asteiden vertailuja elinvaiheen (päämiehen ikä­
tekijän) ja tuloluokan määrittelemissä luokissa 
voisi periaatteessa tehdä emo Hämäläisen sekä 
Kososen ja Suoniemen aineistojen perusteella 
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Talouspolitiikan kannalta mielenkiin­
toisena on pidettävä K & V:n tulosta, jon­
ka mukaan »Reaalisen (obligaatio)koron ja 
säästämisasteen välillä ei nimittäin ole 
minkäänlaista riippuvuutta päinvastoin 
kuin yleensä oletetaan» (K & V (1982) S. 

290). 

K & V testaavat myös Goldsmithin (ks. 
Goldsmith (1969)) esittämää hypoteesia ra­
hoi tusmar kkinoiden kehittyneisyyden ja 
kotitalouksien säästämisasteen välillä. 
Säästämisasteen argumentoidaan lisäänty­
vän rahoitusmarkkinoiden 'kehittymisen' 
myötä, koska sen seurauksena kotitalouk­
sille tarjoutuu uusia, tehokkaampia mah­
dollisuuksia kulutuksen ja tulojen kohden­
tamiseen eri ajanjaksoille (ks. Goldsmith 
1969)). Rahoitusmarkkinoiden kehittymi­

sen sanotaan ilmenevän niin, että rahoitus­

instituutioiden toissijaisten sijoituskohtei­
den (secondary securities) osuus kasvaa 

suhteessa yritysten, julkisen vallan ja koti­

talouksien tarjoamiin ensisijaisiin sijoitus­
kohteisiin. Kehittyneisyyden astetta mi­

tataan K & V:n tutkimuksessa Goldsmithin 

ehdotuksen mukaisesti rahoi tuslai tosten 

kautta kanavoituvan rahoituksen osuu­
della BKT:sta (ks. K & V 1982F). Näin 

mitattu muuttuja saa merkitsevän positii­

visen kertoimen selitettäessä yksityistii 

säästämisastetta (private saving ratio): 

K & V:n omaan kannanottoon yhtyen ra­

hoitusmarkkinoiden ominaisuuksien ja 

säästämisasteiden välisessä yhteydessä on 

tutkimisen varaa saadusta tuloksesta huo­
limatta. Minun huomiotani kiinnittivät 

mm. seuraavat seikat. 

palkansaajatalou~sien osalta. Nimittäin Hämä­
läisen aineisto vuodelta 1969 koskee vain pal­
kansaajia, kun taas Kososen ja Suoniemen 
aineistossa vuodelta 1979 ovat mukana palkan­
saajien ohella yrittäjä- ja maanviljelijätalou­
det. 
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Käytetty rahoitusmarkkinoiden kehitty­

neisyyden indikaattori asetti maat järjes­
tykseen,4 joka ei vastannut a priori (mah­

dollisesti väärää) käsitystäni toissijaisten 

sijoituskohteiden lajivalikoiman runsau­
des ta eri maissa. Toisaalta koko hypoteesi 
on kontroversiaalinen, koska erilaisten ra­
hoitusinstituutioiden puuttuminen (esim. 
osamaksu- ja muut kulutusluotot) saattaa 
lisätä kotitalouksien säästämistä. Kol­
manneksi, rahoitusmarkkinoiden eräät 
muut rakenteelliset ominaisuudet, kuten 
korkopolitiikkaan liittyvä luotonsäännös­
tely saattaa vaikuttaa säästämiskäyttäyty­
miseen. 

Lopuksi herätän kysymyksen siitä, onko 
joitakin K & V:n tutkimuksiin sisältymät­
tömiä tekijöitä, jotka voisivat selittää koti­
talouksien säästämisasteiden maittaisia 
eroja. 

Ensimmäisenä tekijänä oriin esille erään 
rakennetekijän. Nimittäin, mitä kattavam­
mat ja paremmin toimivat kestokulutusta­
varoiden ja asuntojen vuokramarkkinat 
ovat olemassa, sitä pienempi on kotitalouk­
sien säästämistarve. Vuokramarkkinoiden 
laajuudessa ja toimivuudessa saattaa olla 
maittaisia eroja. Toisaalta useissa maissa 
on vuokra-asuntojen markkinoita sään­
nöstelty tai säännelty niin, että näiden toi­
menpiteiden seurauksena on päädytty yli­
kysyntätilanteisiin, joissa uusien markki­
noille tulijoiden ja asuntokysyntäänsä so­
peuttamaan pyrkivien alttius siirtyä omis­
tusasuntopuolelle on kasvanut. Näin eri-

4. Rahoitusinstituutioiden kokonaisassetit/ 
BKT-muuttujan 'saamien arvojen (suluissa) 
mukaisessa järjestyksessä päädytään seuraa­
vaan maittaiseen järjestykseen: 1. Sveitsi (336), 
2. Englanti (211), 3. Italia, 4. Tanska (166), 5. 
Itävalta (162), 6. USA (160), 7. Alankomaat 
(157), 8. Ruotsi (153), 9. Ranska (146), 10. Sak­
san liittotasavalta (145), 11. Norja (138), 12. 
Kanada (134). 

tyisesti pankkien kannalta ihanteellisena 
pidettävä vuokrasäännöstelypoli tiikka käy­
tännöllisesti katsoen pakottaa kotitalouk­
sia asuntosäästäjiksi vuokra-asuntojen 
saatavuusongelman takia. Näin ollen 
vuokra-asuntomarkkinoiden ylikysynnän 
maittaiset indikaattorit voivat periaat­
teessa olla relevantteja säästämisasteiden 
selittäjiä. Ongelmana on luonnollisesti 
käyttökelpoisten muuttujien konstruointi. 
Ainoa helposti saatava korvikemuuttuja 
joka tulee mieleeni on elinkustannusindek­
sien vuokrakomponenttien muutos suh­
teessa yleisen hintatason muutokseen. 
Koska vuokrasäätelypolitiikan vaikutukset 
erityisesti asuntojen tarjontaan toteutuvat 
pitemmän ajan kuluessa, mainitun indi­
kaattorin ongelmana on mm. se, että ly­
hyiden periodien (esim. vuositason) arvo­
jen laskeminen saattaa olla harhaanjohta­
vaa. 

Toisena lisäsel vi ttäj äry hmänä palaan 
tulonjakomuuttujiin, jotka mainittiin jo 
edellä demografisten tekijöiden yhteydes­
sä. Talousyksiköiden tulonjaon huomioon 
ottamiseen liittyy useita onglemia, jotka 
osin aiheutuvat juuri tulotekijöiden yhtey­
destä demografisiin tekijöihin. Näin ollen 
herää kysymys paitsi tulonmuuttujasta si­
nänsä, myös siitä tulisiko se laskea koti­
taloutta, henkeä vai esimerkiksi jotain 
skaalattua yksikköä (aikuista) kohti. 
Aikaisemmin totesin, että kotitalouksien 
säästämisaste kasvoi kotitaloustiedustelu­
aineiston perusteella tehdyssä tutkimuk­
sessa, kun elinvaihe ja perhetyyppi huo­
mioitiin myös. Vastaavaan monotoniseen 
relaatioon ei päästy pelkkää tulonjakau­
tumaa tarkasteltaessa. Maakohtaisesta esi­
merkinomaisuudestaan huolimatta tämä 
tulos tekee ehkä osaltaan ymmärrettä­
väksi, miksi Musgrave (ks. Musgrave 

(1981» ei tulotekijöillä maidenvälisiä kulu­
tusalttiuseroja (= 1-säästämisaste) selit-



täessään saa selitysvoimaa tulonjakautu­
mamuuttujilla. Näyttää siis siltä, että 
maidenvälisiä säästämisasteita selitettäessä 
tulisi ottaa huomioon tulonjako- ja demo­
grafisia muuttujia yhdessä, mikä edellyt­
tää mikropoikkileikkausdatan käyttöä. 
Tähän liittyy toisaalta monia uusia ongel­
mia. Lopuksi maini tsen kotitalouksien 
tulojen funktionaalisen jakautuman, jolla 
silläkin saattaa olla tekemistä säästämis­
käyttäytymisen kanssa. Nimittäin jos pää­
omatulot vaihtelevat palkkatuloja voi­
makkaammin niin säästämisasteet näistä 
tulotyypeistä voivat poiketa toisistaan jo 
riskiä karttavien taloudenpitäjien varo­
vaisuusmotiiviin perustuen. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

Energia ja ulkomaankauppa* 

JAAKKO IHAMUOTILA 

Energian arvo ulkomaankaupassa 

Kun otsikossa esiintyy sana »ener­
gia» ei voi välttyä sen toistamiselta 
läpi tekstin. Kuitenkin eräs tämän 
esityksen tavoitteista on osoittaa, että 
mitä harvemmin energiakeskustelussa 
esiintyy yleistermi »kokonaisenergia» 
sitä käytännönläheisempää ja talou­
dellisiin tosiasioihin pitäytyvämpää 
keskustelu on. Tälle näkemykselle 
antaa tukea jo se, että Suomen ulko­
maan.kauppatilastossa ei luokitteluis­
saesiinny yleisnimikettä »energia». 

Täytyy tietysti myöntää, että Kaup­
pa- ja teollisuusministeriön energia­
osastolla on ollut hyvät perusteet 
määritellessään, mitkä hyödykkeet 
ulkomaankauppatilastosta luokitel­
laan energiaksi, kun tarvitaan tietoa 
koko energian tuonnin tai viennin ar­
vosta. Oireellista tämän esitelmän 
teeman kannalta on se, että KTM:n 
energiaosaston Energiatilastot-julkai­
sussa ei ole laskettuna energian tuon­
nin tai viennin kokonaismäärää. 
Energian koko tuonnin ja viennin ar­
vo on kuitenkin esitetty, mikä mah­
dollistaa Suomen energian ulkomaan-

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen kokouk­
sessa 24.11. 1982 pidetty esitelmä. 

kaupan jakautumisen tarkastelun ja 
vertailun muuhun ulkomaankaup­
paan. 

Suomen energian tuonnin arvon 
jakautuman poikkileikkausta tarkas­
teltaessa kuvaa (Kuvio 1) hallitsevat 
alkuperämaista Neuvostoliitto, jon­
ka osuus vuonna 1981 oli kaksi kol­
masosaa, ja energialähteistä öljy, jon­
ka osuus vuonna 1981 oli 81 %. Säh­
kön, ydinpolttoaineen ja kaasun tuon­
tia tapahtui vain naapurimaista, sen 
sijaan hiiltä niinkuin öljyäkin tuo­
daan nykyään kaukaisemmistakin 
maista. 

Suomen energian tuonti oli viime 
vuonna 30 % koko tavara tuonnista. 
Kun energiatuonnista siis valtaosa oli 
öljyä, on muistettava, että öljytuot­
teiden arvosta raaka-aineen osuus on 
poikkeuksellisen suuri ja erityisen 
suuri se on jalostajalIe marginaali­
sessa öljytuotteiden viennissä. Niinpä 
on perusteltua energian kohdalla 
suorittaa kauppavaihdon tarkastelu­
ja nettopohjalta (Taulukko 1). 

Kun vertaillaan energian netto­
tuonnin arvoa koko tuontiin, Suomi 
sijoittuu OECD-maiden listalla kor­
kealle, vuonna 1980 22 % merkitsi 
viidettä sijaa. Sen, että Japanin koh­
dalla tämä luku on kaksinkertainen, 
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Kuvio 1. Energian tuonti Suomeen 1981 alkuperämaittain. 

pitäisi muistuttaa meitä siitä, että 
suuri energian tuonti ei ole taloudel­
le pahasta - kunhan käytämme ener­
gian oikeissa kohteissa ja taloudelli­
sesti. 

Kun energian nettotuonnin osuus 
koko tuonnista Yhdysvalloissakin oli 
vuonna 1980 suurempi kuin Suomes­
sa, huomataan, että energian tuon­
nin kansantaloudellisen merkityksen 
tarkasteluun täytyy 'käyttää muita­
kin näkökulmia. 

Energian nettotuonnin vertaami­
nen bruttokansantuotteeseen (Tau­
lukko 2) on erään panoksen arvon 
vertaamista tuotannon arvoon, joten 
sanaa »osuus» ei voida käyttää, mutta 
vertailun mielekkyyttä ei voitane 

kieltää. Suomi on OECD-maiden vuo­
den 1980 listalla edelleen korkealla 
7,9 %:lla. Japanin luku on nyt pie­
nempi kuin Suomen, mutta ei paljon, 
6,7 %. Yhdysvaltojen osalta pieni ar­
vo selittyy ulkomaankaupan kaiken­
kaikkiaan vähäisellä osuudella kan­
santuotteesta. 

Suomi on tunnetusti sopeutunut 
suhteellisen hyvin energiatuotteiden 
kansainvälisten hintojen jyrkkiin 
nousuihin. Tämä johtuu siitä, että 
ilman »automaattisesti» tasapainottu­
van bilateraalikaupan piiriin kuulu­
van energian tuontia Suomen ener­
gian tuonti suhteessa bruttokansan­
tuotteeseen, 2,4 %, on jopa pienempi 
kuin Yhdysvalloissa. 
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Taulukko L Energiatuonnin (netto) osuus koko 
tuonnista OECD-maissa v. 1980. 

Olo 

1 Turkki 47,7 
2 Japani 45,0 
3 Espanja 31,9 
4 Yhdysvallat 25,9 

_5 Suomi 22,4 
-6 Italia 20,9 
7 Ranska 19,9 
8 Portugali 19,5 

(OECD keskimäärin 17,4) 
:9 Ruotsi 16,9 
10 Uusi Seelanti 16,6 
11 Tanska 16,5 
12 Saksan Liittotasavalta 15,2 
~3 Kreikka 15,0 
iI.4 Islanti 14,2 
~5 Irlanti 13,4 
16 Itävalta 11,2 
17 Sveitsi 9,8 
18 Belgia-Luxemburg 8,6 

(Suomi ilman »automaatti-
sesti» tasapainottuvaa bila-
teraalikauppaa 6,7) 

19 Hollanti 2,4 
20 Australia 1,5 
21 1so-Britannia 0,8 
22 Kanada 3,2 
23 Norja -24,9 

OECD-maista Japanilla on eräs 
pienimpiä omavaraisuusasteita ener­
giahuollossa ja kuitenkin meillä on 
vahva mielikuva, että Japani menes­
tyy hyvin. Eri maiden taloudellisen 
kasvun vauhti ei näytäkään (Kuvio 
2) olevan riippuvainen energiahuol­
lon omavaraisuudesta, paitsi ehkä 
niissä tapauksissa, missä oman ener­
gian tuotantosektorilla on merkittävä 
osuus koko kansantulosta ja molem­
mat kasvavat. 

Pettävän yksinkertainen käsite 

Kansantalouden tutkijoille energia 
lienee kätevä tuotannontekijä, -koska 
sen fyysisestä kokonaismäärästä kan­
santaloudessa on saatavissa »tarkka» 

Taulukko 2. Energian nettotuonti verrattuna 
bruttokansantuotteeseen OECD-maissa v. 1980. 

Olo 

1 Irlanti 9,0 
2 Portugali 8,3 
3 Suomi 7,9 
4 Turkki 6,8 
5 Japani 6,7 
6 Islanti 5,9 
7 Italia 5,9 
8 Espanja 5,8 
9 Belgia-Luxemburg 5,8 

10 TanSka 5,7 
11 Ruotsi 5,5 
12 Uusi Seelanti 5,1 
13 Ranska 4,8 
14 Itävalta 4,6 
15 Saksan Liittotasavalta 4,2 
16 Kreikka 4,1 
17 Sveitsi 4,0 

(OECD keskimäärin 3,7) 
18 Yhdysvallat 2,9 

(Suomi ilman »automaatti-
sesti» tasapainottuvaa 
bilateraalikauppaa 2,4) 

19 Hollanti 1,3 
20 Australia 0,3 
21 Iso-Britannia 0,2 
22 Kanada 0,9 
23 Norja -10,4 

tilasto luku. Ne osat, joista tämä ko­
konaismäärä koostuu, ovat samanar­
voisina yhteenlaskettavissa kuitenkin 
vain fysikaaliselta kannalta. (Tosin 
siinäkin tarvitaan tulkintaa, koska 
ns. primäärisähkö - vesivoima, ydin­
voima ja sähkön tuonti - ei Suomen 
energiatilastoissa vastaa ao. energian 
teoreettista lämpösisältöä, vaan 
muunnetaan öljytonniekvivalenteiksi 
samalla alhaisella hyötysuhteella kuin 
öljy muuttuisi sähköksi.) 

Taloudelliselta kannalta Suomen 
energian kokonaiskulutuksen 25 mil­
joonaa öljytonniekvivalenttia (vuon­
na 1981) eivät ole samanarvoisia. Sa­
maa energiayksikköä kohti esimer­
kiksi kerrostaloasunnon sähkön hin­
ta, kevyen polttoöljyn vähittäishinta 
ja jyrsinturpeen hinta suolla suhtau-
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Kuvio 2. Talouskasvu ja energiaomavaraisuus OECD-maissa. 

tuvat toisiinsa kuin luvut 11,7 : 4,5 : 
1. 

Ainakin kansantaloustutkijoiden 
tulisi siis puhua tietyllä varovaisuu­
dellaenergian kokonaiskulutuksesta 
ja sen määrän jakautumisesta alku­
perän mukaan. Eihän kansainvälisil­
tä markkinoiltakaan osteta öljyton­
niekvivalentteja. 

Energia on pettävän yksinkertainen 
käsite, mm. yksikkömuotonsa johdos­
ta. Raaka-aineet on monikkomuotoi­
nen ja sen taustaksi mielletään heti 
taloudelliselta arvoltaan ja merkit yk­
,seltään eriJaiisia aineita joiden ton­
neissa mitatulla yhteismäärällä ei ole 
paljon käyttöä edes juhlapuheissa. 
Olisiko joku joskus laskenut kuinka 

suuri osa Suomessa kulutetun mate­
riaalin kokonaismäärästä on koti­
maista, paljonko ulkomaista alkupe-

.... ? raa. 
Tarkoitukseni ei ole väittää, että 

termeistä »kokonaisenergia» tai »ener­
gian kokonaiskulutus» tulisi luopua. 
Olen vain havainnut, että energiasta 
puhutaan helposti kuin yhdestä pe­
russubstanssista, olkoon se sitten ko­
din lämpöä tai taloutta pyörittävää 
voimaa. Haluan kiinnittää huomiota 
siihen, että energiakysymyksiä voi­
daan ja täytyykin käsitellä muiden 
taloudellisten kysymysten tavoin ja 
noudattaa samoja sääntöjå kuin mui­
denkin talouden hyödykkeiden koh­
dalla. Tärkeätä tämä on erityisesti sil-
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Kuvio 3. Kansantalouden energia- ja öljyintensiteetti OECD-maissa. 

loin kun on kysymys energian ulko­
maankaupasta, missä taloudelliset to­
siasiat eivät saisi antaa sijaa tunnepe­
räisille ratkaisuille. 

Hintamekanismi toimii 

Eräs osoitus siitä, että energia on ta­
louden lakeja noudattava hyödyke, 
on se, että hintamekanismi toimii 
myös energian kohdalla. Se, että ener­
gia on nykyaikaisessa teollisuusval­
Uossa välttämätön hyödyke, ei tarkoi-

ta sitä,että tarvittavan energian mää­
rä olisi kiinteässä suhteessa a) tuotan­
non määrään b) tulojen käyttöön tai 
c) kylmässä ilmastossa asuvien ih­
misten lukumäärään. 

Kun tuotantopanoksena käytetyn 
energian hinta on noussut suhteessa 
muihin tuotannontekijöihin, korva­
taan energiaa muilla tuotannonteki­
jöillä vanhan .tai varta vasten kehite­
tyn uuden teknologian avulla. Ener­
giaintensiivisten tuotanto alojen tuo­
tanto on vähentynyt, koska kalliimpi 



energia on heijastunut lopputuottei­
den hintoihin ja vähentänyt niiden 
kysyntää - energia 'ei nosta markki­
naosuuttaan kuluttajan budjetissa sa­
massa suhteessa kuin energiapanok­
sen yksikköarvo on noussut. Kylmäs­
sä ilmastossa käytetään aikaisempaa 
enemmän rahaa eristyksiin ja tyydy­
tään aikaisempaa pienempään asun­
toon kohonneiden käyttökustannuk­
sien vuoksi. Ollaan ylipäänsä aikai­
sempaa tietoisempia energian arvos­
ta ja noudatetaan sen suhteen tar­
kempaa taloutta. 

Lokakuun alussa julkistetussa Kan­
sainvälisen energiajärjestön, IEA:n 
selvityksessä »World Energy Outlook» 
on arvioitu, kuinka OECD-maiden 
energian kulutus suhteessa brutto­
kansantuotteeseen - kansantalouden 
energiaintensiteetti (Kuvio 3) - on 
supistunut vuoden 1973 jälke'en jo 
lähes 20 % ja laskevan kehityksen ar­
vioidaan jatkuvan koko tarkastelu­
jakson vuoteen 2000. 

On oleellista muistaa, että ei tarvi­
ta uutta hinnan muutosta siihen, että 
taloudellinen käyttäytyminen ohjaa 
aikaisempaa pienempaan energian 
käyttöön. Sopeutuminen uuteen hin­
tatasoon jatkuu edelleen, koska sen 
edellyttämiä investointeja ei tehdä 
lyhyessä ajassa. Lisäksi teknologiakin 
paranee koko ajan. Ajatellaan vaik­
kapa autojen ominaiskulutuksia ja 
autokannan vähittäistä muuttumista. 

Energian yllättävän suureksi osoit­
tautunut hintajousto, yhdistyneenä 
heikkoon talouskehitykseen, on johta­
nut ylitarjontatilanteeseen kaikilla 
tärkeimmillä energiamarkkinoilla, 
erityisesti kun korkea hinta ehti vil­
kastuttaa myös tarjontapuolen kehit­
tämistä. Erityisen suuri on vapaana 
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Kuvio 4. Raakaö~jyn tuotanto maaiLmassa. 

oleva raakaöljyn tuotantokapasiteetti, 
joka vastaa suunnilleen kolmannesta 
maailman öljyn kulutuksesta. Äsket­
täin Energiataloudellisen yhdistyksen 
energiapäivillä amerikalainen öljy­
alan arvostettu asiantuntija John H. 
Lichtblau arvioi, ettei Opec-öljyn tar­
ve 1980-luvulla enää nouse yli 25 mil­
joonan barrelin päivässä. (Kuvio 4) 

Ulkomaisen energian osuus 

Mitä tarkoitetaan ulkomaisella, mitä 
kotimaisella energialla, ei ole aivan 
selvä asia. Tavallisesti tarkastelun 
pohjana on primäärienergian koko­
naiskulutus, joka on laskettu eri ener­
gialähteiden lämpöarvojen mukaan, 
siis fysikaalisin perustein. Silloin on 
johdonmukaista, että jako tuonti­
energian ja kotimaisen energian vä­
lillä tehdään primäärienergialähteen 
fyysisen alkuperän mukaan. 

Vuodelta 1981 laadittu tavanomai­
nen energiatase (Kuvio 5) kertoo, et-
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Kuvio 5. Energian kuLutus Suomessa 1981. 
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Kuvio 6. Tuontipanos Suomen energiamarkki-

tä Suomen primaanenergian kulu­
tuksesta 68 % oli tuontienergiaa. Öl­
jyn osuus oli 42 %, ydinvoiman 14 %, 
hiilen 7 %, maakaasun 3 % ja säh­
kön tuonnin 2 %. 

Jako voidaan suorittaa lämpöar­
vojen asemasta taloudellisten arvojen 
mukaan. Arvioimalla kuinka paljon 
eri primäärienergialähteitä milläkin 
hinnalla viime vaiheessa myydään 
kuluttajille - osa kaukolämmöksi tai 
sähköksi muunnettuna - saadaan 
kuluttajien ostaman energian koko­
naisarvo ja siitä tuontipanos oli 44 % 
vuonna 1981 (Kuvio 6). 

Tässä yhteydessä on syytä muistut­
taa, että energian tuontipanoksesta 
osa on kansantalouden tasapainon 
kannalta kotimaiseen verrattavaa bi­
lateraalikaupan . piiriin kuuluvaa 
tuontia. Esimerkiksi öljystä valtaosa 
on bilateraalikaupan piiriin kuuluvaa 
(Kuvio 7). 

Suoraan 
kotimaahan 
38p 

Ostoihin Suomesta käytetään tästäkin valtaosa, 
koska bilateraalikaupan öljyn tuonti Neuvosto­
liitosta kattaa noin 90% Suomen öljyn kulutuksesta. 

Keskimääräinen tilanne 'keväällä 1982 

noina taLoudeLLisen arvon mukaan 1981. Kuvio 7. KuLuttajan maksamasta öLjymarkasta. 



Kotimaiseksi osuudeksi jäävät sil­
loin mm. kaikki verot ja jakelukus­
tannukset sekä esimerkiksi öljytuot­
teiden jalostuskustannukset kotimaa­
han jäävien tuotteiden osalta. 

Ulkomaisen energian osuuden ta­
loustieteellisessä tarkastelussa. ei sovi 
unohtaa sitä, että ene~giapanoksia 
sisältyy myös muuhun ulkomaan­
kauppaan kuin varsinaisiin energia­
tuotteisiin. Energiaa tarvitaan mel­
kein kaikkien hyödykkeiden valmis­
tusketjun jossain vaiheessa ja viime 
vaiheessa ainakin kuljetuksessa yli 
rajan. Kvantitatiivisia arvioita tällai­
sen välillisen energia panoksen osuu­
desta kansantaloudessamme on vai­
kea esittää. Voimme kuitenkin olla 
varmat siitä, että metsäteollisuutem­
me energiaintensiivisyyden ja suuren 
vientiosuuden vuoksi muuhun kuin 
varsinaisiin ,energiatuotteisiin sisäl­
tyvän energian tuonti on vähäisem­
pää kuin tällainen tavaraan sitoutu­
neenenergian vienti. 

Fyysinen riippuvuus 
tuontienergiasta 

Energiahuoltomme riippuvuutta 
tuontienergiasta mitataan nykyisin 
yleensä vain tuontienergian osuudel­
la valtakunnallisessa energiataseessa. 
Vuonna 1981 tuo luku oli siis 68 %. 
Kääntäen: energiahuoltomme omava­
raisuus oli 32 %. Tämä ei kuitenkaan 
tarkoita sitä, että voisimme kauppa­
yhteyksien katketessa tulla jatkuvasti 
toimeen kansantalouden 32 %:n toi­
minta-asteella. Tämä tilastollinen kes­
kiarvoharha paljastuu jo karkeassa­
kin energian kulutuksen sektorikoh-
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taisessa tarkastelussa (Kuvio 8). Esi­
merkiksi ajoneuvojen energialähtee­
nä on käytännöllisesti katsoen sata­
prosenttisesti tuontiöljy. 

Korkeakaan energian kotimaisuus­
aste ei siis tarkoita täyttä riippumat­
tomuutta tuontienergiasta. Esimerkik­
si turvevoimalat tarvitsevat tukilie­
kikseen öljyä. Jos öljyä ei ole, laitok­
sen toiminta-aste putoaa. Kiinteistö­
jen lämmityksessäkin kotimaisten 
polttoaineiden osuus merkitsee sitä, 
että jotkut talot ovat sataprosentti­
sesti kotimaisella energialla lämpiä­
viä, kun taas osa on normaalisti ko­
konaan tuontienergian käyttäjiä. 

Tuotanto- ja saantihäiriöitä on 
esiintynyt ja tulee esiintymään sekä 
tuontienergian että kotimaisten ener­
gialähteiden kohdalla. Turpeen tuo­
tanto jää sateisena kesänä vähiin ja 
kuivuus puolestaan vähentää vesivoi­
maa. 

Jos kannetaan huolta energian 
riittävyydestä, siis lämpöarvojen fyy­
sisestä saatavuudesta, ajatellaan lä­
hinnä tilannetta, jossa taloudellisuu­
desta täytyy tinkiä. (Tosin ei kriisi­
tilanteissakaan eikä niihin varaudut­
taessa sovi kokonaan unohtaa talou­
dellisuutta). Valtakunnan kriisinkes­
tokykyä parannetaan tarkoituksen­
mukaisimmin varasioinnilla ja huo­
lehtimalla teknillisestä valmiudesta 
korvaavien energiamuotojen käyt­
töön tai valmiudesta järjestelyihin, 
joilla toimeentulo on turvattu nor­
maalia pienemmällä energian kulu­
tuksella. Tuontienergian osuuden 
epätaloudellinen supistaminen nor­
maaliaikojen energiataseessa ei ole 
johdonmukaista eikä tietenkään ta­
loudellisesti tarkoituksenmukaista. 
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Kuvio 8. Primäärienergian käyttö sektoreittain Suomessa 1981. 

Miten kotimaista tulisi tukea? 

Energiaa käytetään taloudellisen hyö­
dyn saamiseksi. Ulkomaiselta ener­
gialta edellytetään aivan luonnolli­
sesti, että se tuottaa taloudellista hyö­
tyä enemmän kuin siitä maksetaan, 
mutta joskus kotimaiseen energiaan 
suhtaudutaan aivankuin se olisi kan­
santaloudelle ilmaista. Kotimaista­
kaan alkuperää olevat lämpöarvot 
eivät kuitenkaan ole ilmaisia. Hin­
tansa mukaan niihinkin käytetään 
taloudellisia resursseja, joilla on vaih­
toehtoisia käyttömahdollisuuksia. 

Kun meillä tuontienergian varas­
tointi ja valmius korvaaviin hankin­
toihin ovat tyydyttävällä tasolla suh­
teessa välttämättömiin tarpeisiimme, 
tulisi tuontienergiaa ja kotimaista al-

kuperää olevaa energiaa vertaillessa 
keskittyä normaalien taloudellisten 
kriteerien soveltamiseen. Tärkein 
kriteeri on liiketaloudellinen kannat­
tavuus. Kansantaloudellisten etujen 
arviointi on mutkallisempaa. Eräissä 
tapauksissa ulkomaista alkuperää ole­
valla energialla on samanlaisia talou­
dellisia kerrannaisvaikutuksia kan­
santalouden ulkoiselle ja sisäiselle ta­
sapainone kuin kotimaisella energial­
la. 

Kotimaiselleenergialle ei pitäisi 
antaa suoraa hintatukea. Eihän min­
kään energiamuodon käytön tukemi­
nen voi olla kansantaloudellisesti tar­
koituksenmukaista. Se, että hintatu­
ki annettaisiin verovapauden muodos­
sa, ei merkitse, etteikö joku tosiasias-



sa saa rahallista etua muiden kustan­
nuksella. Verovapaudesta aiheutuva 
kansantalouden voimavarojen tehot­
tomampi käyttö ja siis rasitus kan­
santaloudelle jakaantuu taloudessa 
kyllä niin laajalle, ,että sitä ei helpos­
ti huomata. 

Kotimaisen energian tuotannon ja 
käytön investoinneille annettava tu­
ki on hintatukea sikäli parempi, että 
sen myöntämisessä voidaan selkeästi 
ottaa huomioon kohde kohteelta sekä 
energiapoliittiset että yleiset talous-, 
työllisyys- tai sosiaalipoliittiset ta­
voitteet. Voidaan kiinnittää huomiota 
esimerkiksi siihen, että ao. investoin­
nilla parannetaan n.imenomaan val­
miutta sopeutua energian saantihäi­
riöihin. 

Niinkuin subventiot yleensäkin, 
myösenergiainvestointien subventiot 
merkitsevät rahallista etua joillekin. 
Se epätasapuolisuus, joka syntyy 
sitä kautta, että joku saa valtion tuel­
la sataprosenttisesti kotimaiseen pe­
rustuvan energiahuollon, täytyisi toi­
saalla korvata esimerkiksi niille, jot­
ka asuvat alueilla, joilla kotimaisen 
polttoaineen käyttö ei ole luontaista. 

Kun otetaan huomioon, että nyky.­
tilanteessa kotimaisten polttoaineiden 
tuotanto- ja käyttölaitteistojen saama 
investointituki saattaa suoraan vä­
hentää bilateraalikaupan piiriin kuu­
luvan öljyn tuontia ja siten aiheut­
taa vaikeuksia vientiteollisuuden työl­
lisyydelle, pitäisi tämänkin tukirnuo­
don tarkortuksenmukaisuutta edel..; 
le en harkita. Keskittyminen kotimai­
sen energian pitkäjänteisen tutkimuk­
sen tukemiseen lienee tällä hetkellä, 
ulkomaisen energian yHtarjonnan ai­
kana, suositeltavin kotimaisen ener­
gian tukimuoto. 
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Energian viennin kannattavuus 

Energiankin ulkomaankauppa on 
kansainvälistä työnjakoa ja heijas­
taa suhteellisen edun periaatetta. 
Kauppa syntyy vain, jos se on molem­
mille osapuolille kannattava. Ener­
gian tuonnin osalta tästä ei liene epäi..; 
lyksiä. Sen sijaan on ehkä vaikeampi 
ymmärtää, mrten voi olla kannattavaa 
tuoda ensin kauas Suomeen öljyä ja 
sitten viedä öljyä ainakin jonkin mat­
kaa takaisinpäin. Osaksi öljytuottei­
den vienti perustuu kuitenkin siihen 
suhteelliseen etuun, että jalostamom­
me ovat lähempänä Ruotsin itäran­
nikkoa kuin maan omat jalostamot 
(Kuvio 9). 

Se, että öljytuotteiden viennin kan­
nattavuutta jatkuvasti epäillään ja 
asiaa joudutaan selittämään, johtuu 
siitä, että asia on monimukainen. 
Albert Einsteinin kerrotaan joskus to­
denneen, että monimutkaisia asioita 
on yksinkertaistettava, mutta niitä 

Ruotsi 

Kuvio 9. Energian vienti Suomesta 1981. 
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ei voi yksinkertaistaa enemmän kuin 
mitä ne todellisuudessa ovat. 

Ensimmäinen perusasia on, että 
raakaöljy on periaatteessa eri öljy­
tuotteiden seos, joten jalostuksesta 
saadaan aina useita tuotteita samalla 
kertaa. Tästä seuraa, että minkään 
öjytuotteen myynnin kannattavuut­
ta ei voida tarkastella irrallisena, 
muiden öljytuotteiden myynnistä riip­
pumattomana kysymyksenä. Kannat­
tavuus riippuu aina koko »tuotepa­
ketin» keskimääräisestä hinnasta, mi­
kä puolestaan riippuu myös eri tuot­
teiden suhteellisesta osuudesta »tuo­
tepaketissa». 

Toinen perusasia on, että Nesteen 
kotimaan myynti muodostaa oman 
tuotepakettinsa, jonka hinnoittelusta 
päättää valtioneuvosto. Tällöin kai­
kille tuotteille yhteiset suuret raaka­
öljykustannukset - 86 % jalostamo­
hinnasta - tulevat jaetuksi eri tuot­
teille ts. öljyn eri käyttäjäryhmille 
perustein, jotka ovat hyvin laajassa 
mielessä poliittisia, mutta samalla 
vertailukelpoisia muiden maiden ti­
lanteeseen. Nesteen öljytuotteiden 
vienti muodostaa oman tuotepaket­
tinsa, jonka hinnoittelu määräytyy 
kansainvälisten markkinoiden heilah­
telujen mukaan. Kotimaan tuotepa­
ketin myynti kattaa omat kustannuk­
sensa, viennin tuotepaketti omansa, 
vaikka erilaisella tuotteiden hinta­
suh,teilla. 

Kun öljytuotteiden viennin keski­
hinta ylittää raakaöljyn tuontihinnan 
ynnä jalostuskustannukset, jotkatäl­
laisessa marginaalijalostuksessa eivät 
ole suuret, vienti on kannattavaa. Jos 
vienti on pelkkää bensiiniä asia on 
selvä, koska bensiinin vientihinta 
tonnia kohti on paljon raakaöljyn 

tuontihintaa kOJ:keampi. Kotimaan 
toimitusten tuoterakenteen ja jalos­
tamoiden optimisyöttöä vastaavan 
tuotannon 'tuoterakenteen erojen joh­
dosta viennin »tuotepakettiin» sisäl­
tyy myös jonkin verran tuotteita, jot­
ka antavat raakaöljykustannuksille 
vähemmän katetta kuin bensiini. Mu­
Jkana voi jqpa olLa vähän ralskasta 
poHtoöjyä, jonka vientihinta on alle 
raakaöljyn hinnan. 

Vientijalostus tulee kannattamatto­
maksi siinä pisteessä, missä halpojen 
tuotteiden osuus »tuotepaketissa» tu­
lee niin suulleksi, että keskimääräinen 
vientihinta ei enää kata jalostuksen 
muuttuvia kustannuksia. Jonkin ver­
ran auttaa se, että Nesteen jalostus­
kapasiteetti on rakenteeltaan sellais­
ta, joka tietyn jatkojalostuksen, krak­
kauksen, ansiosta tuottaa suuremman 
osuuden arvokkaimpia tuotteita kuin 
Länsi-Euroopan jalostamot keskimää­
rin. 

Koska monet jalostajat nykyisessä 
yHtarjontatilanteessa kauppaavat las­
timarkkinoille jonkun tuotteen yli­
jäämäeriä, öljytuotteiden kansainvä­
liset spot-hinnat, jotka tunnetaan 
Rotterdam-noteerauksina, ovat teo­
reettisen »tuontipaketin» keskihinta­
na alle raakaöljyn ja marginaalijalos­
tuksen kustannusten. Tätä taustaa 
vasten ei ollut realistista toivoa, että 
äskettäin julkistetussa, bilateraali­
kaupan piiriin kuuluvassa raakaöljyn 
lisäkaupassa, olisi tuotu öljy Suo­
meen ja viety koko miljoonan tonnin 
erä jalostettuina öljy tuotteina. 

Energia idänkaupassa 

Bilateraalikaupan merkitys Suomen 
ulkomaankaupalle ja, koko kansanta-
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loudelle on suuri. Neuvostoliittoon ta­
pahtuneen viennin. arvioidaan välil­
lisine vaikutuksineen työllistäneen 
Suomessa 130 000 henkeä vuonna 
1981, kun koko energia-ala Suomessa 
muuten samana vuonna työllisti vä­
littömästi noin. 50 000 henkeä. Ener­
gian osuus Suomen tuonnissa Neu­
vostoliitosta oli samana vuonna 88 %, 
mistä puolestaan pääosa - 77 pro­
senttiyksikköä - oli öljyä (Kuvio 
10). 

Tarkasteltaessa energian tuonnin 
näkymiä pidemmällä aikavälillä on 
lähdettävä siitä, että maamme öljyn 
5 

tarve tulee edelleen vähenemään ai­
van niinkuin muissakin läntisissä 
teollisuusmaissa (Kuvio 11). Tämä 
heijastuu myös öljy tuontiin Neuvos­
toliitosta. Kun tämä öljyn tarpeen 
väheneminen johtuu yleisen energian 
säästön lisäksi siitä, että nimenomaan 
niin sanotun raskaan energian alueel­
la öljy menettää markkinaosuuttaan, 
on lähellä ajatus, että pyritään tästä 
rakennemuutoksen vaikutuksesta 
suuntaamaan osa tuotavaksi Neuvos­
toliitosta. 

Tiedusteluihin kivihiilen tuonnin li­
säämisestä neuvostoliittolainen osa-
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Kuvio 11. Öljyn kulutus Suomessa. 

puoli on vastannut kieltävästi. Sen 
sijaan maakaasun lisätoimituksiin on 
kapasiteettia käytettävissä. 

Pääkaupunkiseudun lämmityksessä 
maakaasuvaihtoehdon investointikus­
tannukset ovat olennaisesti pienem­
mät kuin kilpailevassa kivihiilivaih­
toehdossa. Polttoainekustannukset 
voisivatkin näin ollen olla maakaa­
sun kohdalla korkeammat kuin ki­
vihiilen kohdalla ilman, että maakaa­
su olisi epätaloudellisempi vaihtoeh­
to. Kun toisaalta neuvostoliittolaisen. 
toimittajan ei ilmeisesti tarvitsisi teh-

dä omalla puolellaan lisäinvestointe­
ja, myyntihinta voi olla nykyistä hal­
vempi ja kauppa olisi kuitenkin vielä 
edullinen. 

Neuvostoliittolaiset ovat sanoneet, 
että he ovat valmiit toimittamaan 
meille lisää kaasua kilpailukykyisellä 
hinnalla. On siis mahdollista, että ny­
kyisessä markkinatilanteessa myyjän 
ja ostajan käsitys kilpailukykyisestä 
hinnasta osoittautuu yhteneväiseksi. 

Verrattuna öljyn tuonnin arvoon 
Neuvostoliitosta maakaasun tuonnin 
arvo on noin 5 %, joten kaasun tuon-



nin kaksinkertaistumisella tai Hä­
meen seudun ansiosta ehkä jopa kol­
minkertaistumisella, olisi varsin posi­
tiivinen vaikutus bilateraalikaupan 
muuten huolestuttaviin näkymiin. 

Lopuksi 

Ulkomaankauppa yleensäkin merkit­
see riippuvuuden lisääntymistä. Tä­
mä riippuvuus on kuitenkin talou­
delliselta kannalta molemminpuolis­
ta. Fyysinen riippumattomuus ja ta­
loudellinen itsenäisyys ovat varjelta­
vissa toisin . ~einoin kuin tinkimällä 
taloudellisuudesta, mitä subventiot 
merkitsevät. Siltä osalta kuin ener­
gian ulkomaankauppa antaa meille 
lisää elintasoa, lienemme valmiit mo-

PUHEENVUORO 

OLA VI HUIKARI 

Kansainvälisesti tunnustetaan yhä edel­
leen, että energiapolitiikkaa tulee harjoit­
taa pitkän aikavälin näkymien valossa. 
Useiden kansainvälisten selvitysten mu­
kaan maailman öljynkulutus saattaa jäl­
leen kääntyä nousuun, ellei kaikkialla 
edistetä aktiivisesti korvaavien energia­
muotojen käyttöönottoa. Tiedetään vallan 
hyvin, että mahdollisuudet uusiin öljyn 
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lemminpuolisesti edulliseen kauppa­
vaihtoon. On pienen maan etujen mu­
kaista puolustaa ja edistää kansain": 
välisen kaupan vapautta. Tämä ei ole 
ristiriidassa omien kansallisten voi­
mavarojen terveen kehittämisen 
kanssa, mikä Suomessa energia-alal .. 
la merkitsee panostamista tutkimuk­
seen ja kehitykseen· sekä varsinaisen 
kotimaisen energian että tuontiener­
giaketjun kotimaisten taloudellisten 
panosten kohdalla. . 

Kriisi~estokyvyn, hankintalähtei~ 
den monipuolisuuden ja ulkomaan­
kaupan tasapainon kannalta Suomen 
energian ulkomaankauppa on kan­
sainvälisesti vertaillen vähintään tyy­
dyttävä. Tuontienergia on luonnolli­
nen osa hyvinvointiamme. 

hinnan nousuihin ovat sangen suuret ja 
seurauksiltaan vähintään yhtä merkittävät 
kuin tähänastiset. 

Maamme energiapolitiikan eräänä pää­
tavoitteena on energiahuollon omavarai­
suuden nostaminen lisäämällä kotimaisten 
energialähteiden sekä muiden kotimaisten 
tuotantopanosten osuutta energiataloudes­
samme. Kotimaisella energialla on aina 
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tunnustettu olevan erikoisen tärkeä merki­
tys energiahuoltomme kriisinkestokyvyn 
kannalta. Kotimaisuusastetta kohotet­
taessa lisätään kotimaista alkuperää ole­
vien energialähteiden tuotantoa ja käyttöä 
sekä niiden käyttöönoton valmiutta ja ko­
timaisten taloudellisten panosten osuutta 
energiahuollossa. Julkisen vallan keskei­
simpiä toimenpidekokonaisuuksia energia­
talouttamme kehitettäessä ovat energia­
investointien rahoitus, energiaverotus ja 
-hinnoittelu, tutkimus- ja kehitystyön 
edistäminen, tiedotustoiminta, lainsää­
däntö- ja lupamenettelyt sekä tarkastus­
ja valvontatoiminta. 

Energian säästö 

Energiapoliittisen ohjelmammekin mukai­

sesti energian säästö eli energian taloudel­

linen ja tehokas käyttö on tärkeä kotimai­

nen energiaresurssi. Suurimmat kustan­
nuksiin nähden järkevät säästöt lienee jo 

toteutettu tai ne ovat ainakin tiedossa 

odottaen toteutumisen mahdollistumista. 
Energian säästäminen saattaa eräissä ta­
pauksissa, kuten mm. ns. kuumahierreme­

netelmässä osoittautua väistymään joutu­
vaksi raaka-aineen säästämisen edullisuu­
teen verrattuna ja varsinkin kotimaassa 

auringon energialla tuotetun raaka-aineen, 

kuten esim. puun säästämiseen verrat­
tuna. 

Kotimainen energia 

Varsinaiseksi kotimaiseksi energiaksi lue­
taan tavallisesti tärkeimpinä vesivoiman, 
puun, turpeen sekä teollisuus prosessien 

.synnyttämien tai prosessien jätteiden 
avulla synnytetty energia. Kotimaisen 

.energian käytön osuuden nousun ja käyt-

f'II\I\KMSlJ 
3% 

Kuvio 1. Energian käyttö Suomessa 1980. 

tövalmiuden parantumisen ansiosta on 
energiahuoltomme kriisinkestokyky myös 
parantunut. Tutkimus- ja kehitystoimin­
nan sekä määrätietoisten investointien 
avulla voidaan energiahuoltomme oma­
varaisuusastetta edelleen parantaa erittäin 
merkittävästi. 

Oheisessa kuviossa 1 on esitetty ener­
giankäytön jakauma Suomessa vuonna 
1980. Siitä selviää, että suurin kotimainen 
energialähde on metsiemme sitoma aurin­
koenergia. Metsiemme tuottamaa bio­
massaa käytetään perinteisen puunjalos­
tusteollisuuden raaka-aineena ja sen 
lisäksi myös energian tuotantoon jo ny­
kyään noin 4 milj. ekvivalenttisen öljy­
tonnin tasolla. Vaikkakin perinteisen 
puunjalostusteollisuuden raaka-aineen 
saantia on edelleen syytä pitää metsiemme 
tuotannon tärkeimpänä tavoitteena, voi­
daan jätepuun käyttöä energianlähteenä 
lisätä erittäin merkittävästi nykyisestään, 
kuten selviää kuviosta 2. Arvioitusiirty­
mämahdollisuus suurenevaan puun ener­
giakäyttöön vaatii huomattavia ponnistuk­
sia sekä tutkimuksessa että koerakentami­
sessa ja investointeina . 
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Kuvio 2. Arvio energiaIwlutuksen kehit­
tymisestä (Energiametsätoimikunta) 

Puu energianlähteenä 

Jätepuun energiakäytön lisäämisellä on 
suuri merkitys maksutaseessa ja työllisyy­
dessä sekä tulonjaossa. Energiataloudessa 
merkitsee siirtyminen omaksutusta käy­
tännöstä toiseen tekniikkaan pitkäjänteistä 
suunnitelmallisuutta ja suuria pääomatar­
peita. Siirtyminen on kansantaloudelli­
sesti edullista silloin kun siirrytään tuonti­
energialähteistä kotimaisiin energialäh tei­
siin tuontihintojen kohoavassa tilanteessa 
varsinkin, jos kotimainen energialähde 
mahdollistaa jopa yrityskohtaisesti kan­
nattavan vaihtoehdon. 

Arvioitaessa jätepuun energiakäytön 
lisäämisen kansantaloudellista merkitystä 
voidaan erilaisten kotimaassa syntyvien 
kustannusten rahoituslähteenä ajatella 
käytettäväksi valuuttasäästöä, joka syntyy 
pienenevästä tuontienergiatarpeesta. Yh-
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den miljoonan öljy tonnin korvaaminen 
kotimaisella vaihtoehdolla merkitsisi vuon­
na 1982 noin 1300 milj. markan vähennystä 
valuuttamenoissa. Kysymyksessä on täten 
eräs merkittävimmistä rahoituslähteistä, 
mitä kansantaloudellamme on käytettä­
vissä kotimaisen tuotannon kohottami­
seen. Puunjalostusteollisuutemme pystyy 
kytkemään raaka-ainevirtaansa nyt jäte­
puuksi metsiin jäävän biomassaosan ja 
kun tuotanto tapahtuu teollisuuden raaka"'" 
ainetuotannon välttämättömänä osana, 
pystytään sekä tuotannon että korjuun ja 
kuljetuksen peruslinjat hallitsemaan van­
han tiedon pohjalta. Metsien aurinko­
energian sidonnan ja tuotetun sadon käy­
tön maksimointi nostaa kokonaistulonmuo­
dostusta metsien tuottajien kohdalla ja 
mahdollistaa tulonmuodostuksen nousun 
myös korjuun, kuljetuksen ja käytön pii­
rissä sekä suhdanteista riippuen nykyistä 
joustavamman kannattavimman jatkoja-:­
lostussuunnan valinnan samaa alku tuotan­
toa ja raaka-ainelähdettä käyttäen. 

Metsiemme biomassan tuotannon ja 
korjuun tutkimusta olisi nykyisestään te­
hostettava ja monipuolistettava erittäin 
määrätietoisesti. Valmiuksien luomiseen 
ei ole käytettävissä paljonkaan aikaa, 
vaikkakin seuraavan energiakriisitilan­
teen ajankohta on jonkin verran siirtynyt. 

Työllisyys 

Jätepuun korjuun ja kuljetuksen poltto­
hakkeena arvioidaan luovan noin 12 000 
uutta pysyvää työpaikkaa, mikäli vuosiku­
lutus kasvaa yhtä miljoonaa ekvivalent­
tista öljy tonnia vastaavalla määrällä. 

Puun käyttöön energialähteenä siirty­
misen investoinnit vaativat rakennus­
aikana rakennus- ja asennustöissä sekä 
laitteiden valmistuksessa yälittömästi ja 



'70 

välillisesti noin .7000 henkilövuotta 1 milj. 
ekvivalenttista öljy tonnia kohden. Pysyviä 
työpaikkoja syntyy rakennuskohteissa ja 
välillisesti 1 milj. ekvivalenttisen öljyton­
nin lisäystä kohti 4000. Työpaikkojen syn­
tyminen tuottaa yhteiskunnalle rahamää­
räisiä säästöjä. Nettosäästöä on vaikea las­
kea, koska ei ole käytettävissä tietoja 
uuden työpaikan hinnasta eikä varsin­
kaan puun energiakäytön synnyttämän 

työpaikan hinnasta. 

Sensijaan säästöt työttömyysturvassa 
voidaan arvioida. Jos oletamme, että 
reaaliansiot nousevat 1 Olo vuodessa ja 
työttömyys korvauksia ja avustuksia ko­
rotetaan vastaavasti, olisi työttömyyskor­
vausten ja avustusten keskiarvo vuonna 
1990 mk 53,50/pv eli vuodessa 13 650 mk. 
Jos edelleen oletetaan, että 21010 työttö­
mistä jää työttömyysturvan ulkopuolelle, 
kuten vuonna 19.79 oli asianlaita, olisi 1 
milj'. ekvivalenttisen öljy tonnin korvaa­
mista kohti syntyvien työpaikkojen tuoma 
rahallinen säästö 120 milj. mk vuodessa. 

Tulonjako 

Tuontienergian korvaaminen puulla vai­
kuttaa myös tulonjakoon. Välittömien työ­
paikkojen nettolisäyksen synnyttämä työ­
tulon lisäys voidaan arvioida seuraavasti. 
Metsätyöntekijöiden keskipäiväansio vuon­
na 19.79 oli mk 1.7.1,54. 10f0:n vuosittai­
sella reaalikasvulla se olisi vuonna 1990 
noin 198 mk eli 50 500 mk/v. 

+ Keskimääräinen vuosi tulo n. 50 500 mk 
- Verot (oletetaan 

maksettavan 35 Olo) 

- Työttömyysturva 
= Nettolisätulo 

työllistettyä kohti 

1.7 650 mk 

13650 mk 

11. 19200 mk 

Yhden Mtoe:n korvaamista kohti olisi 
välittömien työpaikkojen osalta nettolisii­
tulo siten yhteensä .74 milj. mk vuodessa. 
Laskelma sisältää oletuksen, että työttö­
myysturvan ulkopuolelle jääneet ovat saa­
neet vastaavan tulon muista lähteistä. 

Välillisten työpaikkojen tuottamaa net­
tolisätuloa on vaikea arvioida tuntematto­
man toimialajakauman takia. Mikäli kui­
tenkin keskimääräiseksi päiväansioksi v. 
1990 lasketaan teollisuustyöntekijöiden an­
siotason avulla 151 mk, nettolisätuloksi 
saadaan n. 50 milj. mk vuodessa. 

Oletetaan, että 1,0 Mtoe:n korvaamiseen 
puulla (hakkeella) tarvitaan n. 5,5 milj. 
m S puuta. Kantohintaa arvioidaan makset­
tavan 10-25 mk/ms, joten metsänomista­
jille tuleva lisätulo olisi 55-140 milj. 
mk/v. Edellytyksenä on, että lisätarve 
tyydytetään puulla, joka ei nykyisin ole 
missään käytössä. Myös metsänuudistus­
alojen säästyneet raivauskustannukset 
voidaan käsittää lisätuloksi. Edelleen lisä­
tuloja syntyy laitteistojen valmistajille, 
mutta niiden markkamääräisen netto­
lisäyksen arviointi ei ole vielä mahdollista 
nopean laitekehityksen vuoksi. 

Syntyvät lisätulot jakautuvat melko ta­
saisesti koko maahan. On kuitenkin otet­
tava huomioon hakkeen kannattavan kul­
jetusmatkan asettamat rajoitukset. Suur­
ten käyttöpisteiden ympäristössä tulon 
lisäys on suurempi kuin välialueilla. 

Edellä on laskelmien yksinkertaistami­
seksi oletettu energiapuun korjuun tapah­
tuvan pelkästään ammattityöväkeä käyt­
täen. Todellisuudessa puuntuottajat tule­
vat suorittamaan suurimman osan ener­
giapuun talteenotosta ja kuljetuksesta. 

Muut hyötyvaikutukset 

Puun käytön lisäyksestä syntyy myös 
muita hyötyvaikutuksia. Mainittakoon 



vain vaikutukset rahan arvoon sekä met­
sänhoidolliset ja ympäristölliset vaikutuk­
set. 

On muistettava, että hyötyjen aikaan­
saamisesta aiheutuu kustannuksia, joita ei 
tässä esityksessä käsitelty. Erityisenä va­
rauksena on pidettävä mielessä mahdolli­
sesti syntyvät raaka-aineen ja maankäy­
tön vaihtoehto kustannukset. Jotta puun 
käyttö polttoaineena olisi kansantaloudel-
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lisesti kannattavaa, on edellä. esitettyjen 
hyötyjen pystyttävä kattamaan kustan­
nukset. 

Kotimaisten energialähteiden käytössä 
voidaan noudattaa hajautettua energian­
tuotantoa, joka mahdollistaa työpaikkojen 
säilymisen myöskin syrjäseudulla ja pa­
rantaa energia tuotannon kriisitilanteen 
kestävyyttä sekä poistaa terrorismin 
mahdollisuuksia. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

Työttömyyden kestosta Suomessa1 

NIILO SÄÄSKI 

Usein ajatellaan, että työttömäksi 
joutuminen on eräs suurimpia onnet­
tomuuksia nykyisessä yhteiskunnas­
sa ja että se jo sinänsä painaa lei­
mansa työttömään. Kuitenkin työttö­
myyden kestosta paljolti riippuu, mil­
laisia haittoja työttömyydestä koituu 
työttömäl1e itselleen ja yhteiskunnal­
le. 

Työttömäl1e itselleen koituvat yk­
sityistaloudelliset kustannukset eivät 
ole aina kovin suuret, koska niistä 
merkittävä osa korvataan verottomil­
la työttömyysavustuksilla. Työtön me­
nettää kui'tenkin työkokemuksen saa­
matta jäämisenä, sosiaalisten kontak­
tien katkeamisina, sopeutumisvai­
keuksien lisääntymisenä jne. Sensi­
jaan yhteiskunnalle koituvat kustan­
nukset ovat suuret, koska yhteiskun­
ta menettää työntekijän rajatuoton 
työttömyysajalta. 

Seuraavassa tarkastellaan ensiksi 
työmarkkinoiden toiminnan dynaa­
misesta luonteesta lähtien sitä pro­
sessia, jossa työttömyyskaudet syn­
tyvät. Tämän jälkeen muodostetaan 
empiirinen jakautuma työttömyys­
kausien pituuden mukaan ja tehdään 
siitä eräitä johtopäätöksiä. Kolman-

1. Artikkeli perustuu kirjoittajan lisensiaat­
tityöhön (Sääski (1981». 

neksi etsitään niitä työttömien tausta­
tekijöitä, jotka vaikuttavat työttö­
myyskausien pituuteen yksilötasolla. 

Työmarkkinoiden toiminnasta 

Uusi työmarkkinoita koskeva tutki­
mus korostaa työmarkkinoiden dy­
naamista luonnetta. Työttömyyttä 
voidaan tarkastella käsitteillä varan­
to, virta ja työttömyyden kesto. Työt­
tömien määrä riippuu työttömiksi tu­
levien virran voimakkuudesta ja sii­
tä, kuinka kauan työttömät viipyvät 
keskimäärin työttömyyden tilassa. 
Näitä suureita koskevasta tilastosta 
(taulukko 1) nähdään, että esim. 
vuonna 1981 työttömiksi tuli keski­
määrin 9 000 henkeä viikossa. Nämä 
viipyivät työttöminä keskimäärin 12,9 
viikkoa. Tämä virta ja tämä kiesto 
pitivät yllä työttömyyttä keskimäärin 
115 OOO:n tasolla. 

Vuosina 1969-1981 työttömiksi 
tulevien virta vuositasolla on vaih­
dellut välillä 360 000-600 000. Nä­
mä luvut muodostuvat karkeasti ot­
taen siten, että 2/3:lla työttömiä on 
yksi työttömyyskausi ja lopuilla 1/3: 
lla työttömyys toistuu vuoden aikana. 
Edellä olevasta on pääteltävissä, että 
työttömyys koskettaa noin 250 000-
400 000 eri henkilöä vuoden aikana. 



Taulukko 1. Työttömien työnhakijoiden määrä, 
työttömiksi tulevien virta ja työttömyyskausien 
pituus keskimäärin vuosina 1969-1981. 

Vuosi 

1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 

Työttömien 
määrä 1 

U 

52700 
37700 
44100 
59500 
50200 
40100 
50900 
80200 

132500 
175000 
150300 
109500 
115400 

Työttö­
miksi tu­

levien 
virta 1 

viikossa 
i u 

8400 
7800 
7800 
8500 
7700 
7000 
7900 
8900 

11500 
11100 
9600 
9100 
9000 

1 Lähde: Työnvälitystilasto. 

T~öttö­
myyskau­
sien pi­

tuus,2 
viikkoa 

Du 

6,3 
4,8 
5,7 
7,0 
6,5 
5,7 
6,4 
9,0 

11,5 
15,7 
15,6 
12,1 
12,9 

2 Työttömyyskausien keskimääräinen pituus 
on laskettu kaavasta Du = U/iu• Laskutapa 
sisältää oletuksen, että työmarkkinoilla val­
litsee stationäärinen tila. 

Työttömiksi tul,evien virta kuvaa 
työttömäksi joutumisen riskiä. Tämä 
riski esim. viikon aikana on noin 0,5 
%. Riski vaihtelee suuresti ammatin, 
suhdanteiden ja kausivaihtelun mu­
kaan. Riski on myös suurempi ke­
hitysalueilla kuin Etelä-Suomessa. Se 
vaihtelee myös ikäryhmittäin siten, 
että nuorilla riski on noin 1,4 % ja 
vanhimmilla ikäryhmillä noin 0,3 %. 

Työttömien vararrtoon virtaa koko 
ajan uusia työttömiä. Varannosta 
poistuu jatkuva työttöm1en virta työl­
lisiin ja työvoiman ulkopuolelle. Vir­
ta ei mene sellaisenaan työttömien va­
rannon läpi, vaan tapahtuu valikoitu­
mista. Hyvän kilpailukyvyn omaavat 
työttömät eli ne, joiden työmarkkina­
ominaisuudet vastaavat hyvin työn­
antajien kysymiä ominaisuuksia, työl­
listyvät yle,ensä nopeasti. Tämä läh-
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tökohta perustuu Thurow'n (1972) 
job competition-teoriaan. Työttö­
myyskauden pituuteen vaikuttaa 
myös työttömän työnhakemisen in­
tensiivisyys. Intensiivisyys riippuu 
mm. siitä, kuuluuko hän perheen 
primääriseen vai sekundääriseen työ­
voimaan, saako hän työttömyysavus­
tuksia ja onko hänellä joitakin työn 
vastaanottamista haittaavia esteitä. 
Työttömyyskausien pituus riippuu 
myös avointen työpaikkojen määräs­
tä ja laadusta sekä työvoimapoliittis­
ten toimenpiteiden saatavuudesta 
työnetsintäalueella. 

Työttömyyskausien pituuden 
mittaamisongelma 

Työttömyyskausien pituuden mittaa­
miseen liittyy monia ongelmia (Kaitz 
(1970), Salant (1977». Tavallisesti 
työttömyyden keS'to mitataan poikki­
leikkauksena joItain ajankohdalta, 
jolloin työttömyyskaudet saadaan mi­
tatuiksi niiden alkamisesta mittaus­
ajankohtaan. Työttömyyskausia, joi­
den pituutta mitataan ennen niiden 
päättymistä, sanotaan m e ne i l­
I ä ä n oleviksi työttömyyskausiksi 
(spells in progress) ja työttömyys­
kausia, joiden pituus saadaan mita­
tuksi niiden alkamishetkestä päätty­
mishetkeen sanotaan k 0 k 0 nai s i k­
s i työttömyyskausiksi (completed 
spells). 

(1) E(t I d) = 1/2 d 

Yh tälössä (1) t on meneillään ole­
va työttömyyskausi ja d on kokonai­
nen työttömyyskausi. Yhtälö (1) ker­
too sen, että mikäli työttömyyskau­
s1en pituutta mitataan jonain ajan-
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kohtana työmarkkinoiden ollessa sta­
tionäärisessä 2 tilassa, mittaus osuu 
likimäärin työttömyyskausien puoli­
väliin. Poikkileikkausmittaukseen liit­
tyy myös toinen ongelma. Lyhyet 
työttömyyskaudet pyrkivät putoa­
maan systemaattisesti pois, ja pitkät 
kaudet tulevat varmasti mukaan. Mi­
tä lyhyempi työttömyyskausi on, sitä 
todennäköisempää on, ettei se osu 
mittausajankohtaan, ja mitä pitempi 
työttömyyskausi on, sitä varmempaa 
on, että se tulee mukaan. Työttömyy­
den keston poikkileikkausmittaus yllä 
kuva ttuine ongelmineen on käytössä 

2. Kun työmarkkinat ovat stationäärisessä 
tilassa, niin kaikki varannot, virrat ja kestot 
pysyvät koko ajan määrän ja rakenteen suh­
teen muuttumattomina. Tuolloin esim. työttö­
miksi tulevien virta on yhtä suuri kuin pois­
tumisvirta työttömyydestä. 

2 50 Työttömyyskausien 
lukumäärä 

2 000 

, 
I 

1 5 \ 

1 000 

500 

I 

\ 
\ 
\ 

\ 
\ 

\.M 
i' 

"-I ...... 

monissa maissa kuten Suomessakin. 
Kohorttianalyysiin tukeutuen on 
mahdollista muodostaa myös koko­
naisten työttömyyskausten jakautuma 
ja tehdä siitä johtopäätöksiä. 

Kohorttianalyysi työttömyyskausista 

Kohorttianalyysin lähtökohta on seu­
raava: Saman viikon aikana työttö­
miksi tuUeet muodostavat kohortin. 
Kohorttianalyysissä kohorttia seura­
taan viikosta viikkoon sen vähitellen 
tyhjentyessä, kun työttömät työllisty­
vät tai siirtyvät työvoiman ulkopuo-
lelle. . 

Kuviossa 1 on ·esitetty kohorttiana­
lyysillä aikaansaatu kokonaisten työt­
tömyyskausien jakautuma keskimää­
rin vuosilta 1977-1978. Siitä näh-

... -- ~--I ..... -- __ -­
O~----~~--------~--~I-------------------

4 12 26 viikkoa 

Kuvio 1. Kokonaisten työttömyyska>usien jakautuma pituuden mukaan vuosina 1977-1978. 



0,4 Työttömyyden päättymis­
todennåköis;y;ys 

0,3 

0,2 
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O,N-------~~--------~----------------~ 52 viikkoa 12 26 

Kuvio 2. Työttömyyden päättymistodennäköisyys työttömyys kauden pituuden funktiona 
vuosina 1977-1978 . 

.dään, että kokonaisten työttömyys­
kausien keskiarvo (x) on 14 viikkoa. 
Mediaani (M) on 5 viikkoa, eli puo­
let työttömiksi tulleiden virrasta 
poistui kohortistaensimmäisten 5 vii­
kon aikana. Lyhyiden työttömyys­
kausien osuus jakautumassa on suu­
ri. Puolen vuoden kuluttua kohortissa 
oli vielä jäljellä 15 % työttömistä. 

Jakautuma vastaa kysymykseen, 
kuinka/kauan työttömäksi tullut hen­
kilö viipyi työttömänä työnhakijana 
työnvälityksessä vuosina 1977-1978. 
Lyhyiden kausien suhteellisen suuri 
osuus antaa Akerlofin ja Mainin 
(1980) mielestä liian optimistisen ku­
van työttömyyden kokemisesta. To­
siasiassa työttömyyden kokeminen 
on monelle lyhyenkin kauden pitä­
neelle vakava asia. He tuovat esille 
todistusaineistoa sen puolesta, että 
lyhyitä kausia syntyy työttömyyden 
toistuvuuden yhteydessä. Lyhyistä 
kausista muodostuu yhteenlaskettua 
työttömyysaikaaesim. vuoden aika­
na suhteellisen paljon. Lyhyet kaudet 
saattavat päättyä myös vetäytymi-

seen työvoiman ulkopuolel1e tai ma­
talapalkkaiseen työhön. 

Merkittävin tulos lienee kuitenkin 
työttömyyden päättymistodennäköi­
syyden p1eneneminen kohortin van­
hentuessa. Kuvio 2 osoittaa, että työt­
tömällä on noin 23 %:n todennäköi­
syys siitä, että työttömyys päättyy 
heti ensimmäisen viikon aikana. Jos 
työttömyys ei tuolloin päättynytkään, 
niin todennäköisyys, että se päättyy 
toisen viikon aikana on enää 12 %. 
Mitä pitempään työttömyyttä on kes­
tänyt, sitä pienempi on todennäköi­
syys, että työttömyys päättyy seu­
raavan viikon aikana. 

Työttömyyden päättymistodennä­
köisyyden pieneneminen sisältää 
myös sen komplementti-ilmiön, eli 
mitä pitempään työttömyyttä on kes­
tänyt, sitä todennäköisempää on, että 
työttömyyskausi jatkuu vielä seuraa­
van viikon. Miten tällaista riippu­
vuutta olisi tulkittava? Työttömiksi 
tulevien virran mukana tulee paljon 
työnhakijoita, joilla on hyvä kilpailu­
kyky avoimista työpaikoista. Työn-
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antajat valitsevat nämä nopeasti ta­
kaisin työhön. Samoin sijoittuvat no­
peasti työttömät, jotka työskentelevät 
toimialoilla, joilla työsuhteet ovat 
yleisesti lyhyitä, vaihtuvuus suurta ja 
työttömyys toistuvaa. Lyhyitä työttö­
myyskausia saattaa muodostua myös 
kaksivaiheisen työnetsintästrategian 
yhteydessä. Siinä työtön ottaa nopeas­
ti minkä tahansa saatavissa olevan 
työpaikan ja jatkaa paremman työ­
paikan etsintää työstä käsin. Lyhyitä 
työttömyyskausia muodostuu myös 
silloin, kun työttömät siirtyvät nope­
asti työvoiman ulkopuolelle. Kun ko­
hortista ovat poistuneet lyhytaikaiset 
työttömät, jäljellä on enää työttömiä, 
joilla on pieni työttömyyden päätty­
mistodennäköisyys. He saattavat olla 
työttömiä, joiden työmarkkinaomi­
naisuudet eivät vastaa työvoiman va­
likoivaa kysyntää tai työttömiä, jotka 
hakevat passiivisesti työtä tai he ovat 
alueilta, joilla on vähän työnsaanti­
mahdollisuuksia. 

Yksilökohtainen työttömyyden 
kesto 

Mitkä työttömän taustaominaisuudet 
vaikuttavat työttömyyskauden pituu­
teen? Tähän kysymykseen haettiin 
vastausta analysoimalla Tilastokes­
kukselta käyttöön saatua työvoima­
tutkimuksen aineistoa.3 Työvoima­
tutkimuksen aineistosta poimittiin 
erilleen työttömät. Yhdistämällä vuo-

3. Tilastokeskus on vuodesta 1976 lähtien 
tehnyt ns. työvoimatutkimusta haastattelemal­
la 15-64-vuotiasta väestöä valituissa kunnissa. 
Tutkimuksella kerätään tietoja työvoimasta, 
työllisyydestä, työttömyydestä ja työvoimaan 
kuulumattomasta väestöstä. 

sien 1977 ja 1978 aineistot saatiin ha­
vaintoja kaikkiaan 768 työttömästä. 
Työttömien taustaominaisuuksista 
muodostettiin dummy-muuttujia, joi­
ta käytettiin regressioanalyysissä se­
littävinä muuttujina. Työttömyyden 
kestosta, jota selitettiin, aineistossa 
oli kaksi muuttujaa: 

a) Meneillään olevien työttömyys­
kausien kesto eli työttömyyskauden 
pituus laskenta-ajankohtaan mennes­
sä. 

b) Yhteenlaskettu työttömyysaika 
viimeisten 12 kuukauden aikana. 

Havaintoaineistoon ja käytettyyn 
malliin liittyy eräitä ongelmia. Mo­
lemmat selitettävät muuttujat ovat 
ongelmallisia työttömyyden keston 4 

mittareina. Myöskään homoskedasti­
suusvaatimus ei ole täytetty. Työttö­
myysavustusten vaikutuksia tutkit­
taessa kiusallisia mittausongelmia 
syntyy sekä työttömien siirtymisestä 
avustusmuodolta toiselle ja niiden ul­
kopuolelle että avoimesta luokasta 
»yli 2 vuotta työttömänä olleet». Mal­
lista puuttuvat interaktiomuuttujat 
samoin kuin avoimet työpaikat alu­
eellisten työmarkkinoiden kireyden 
mittareina. 

4. »Meneillään olevien työttömyyskausien 
kestoon» liittyvät aikaisemmin mainitut ongel­
mat. Muuttujassa lyhyet työttömyyskaudet 
ovat aliedustettuina, ja toiseksi työttömyyskaut­
ta on mitattu sen alusta mittausajankohtaan 
eli keskimäärin kauden puoliväliin saakka. Toi­
nen selitettävä muuttuja »yhteenlaskettu työt­
tömyysaika» ottaa huomioon lyhyet ja toistu­
vat työttömyyskaudet, mutta typistää vuotta 
pidemmät kaudet. Muuttujat a) ja b) täyden­
tävät toisiaan seuraavasti: Muuttujassa a) ly­
hyet kaudet ovat aliedustettuina ja muuttu­
jassa b) ne otetaan huomioon. Muuttuja a) 
huomioi melko hyvin pitkät kaudet, kun taas 
muuttujassa b) niitä on typistetty. 
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Taulukko 2. Meneillään olevien työttömyyskausien kesto ja yhteenlaskettu työttömyysaika vii­
meisten 12 kuukauden aikana vuosina 1977-1978. Mallit on estimoitu koko aineistolla. Kertoi­
met viikkoina. 

Meneillään olevien 

Tekijät/tasot t-kausien kesto 

Kertoimet 

15-19-vuotiaat -14,3 
20-24 » 5,4 
25-29 » 0,6 
30-34 )} 8,7 
35-39 )} ° 40-44 » 23,2 
45-49 )} 21,8 
50-54 » 26,2 
55-59 )} 23,5 
60-64 )} 34,9 

Naimisissa 6,1 
Ei naimisissa ° Alle 7-vuotiaita huollettavia 5,6 
Ei alle 7-vuotiaita huollettavia ° Ei työkokemusta 22,2 
Työkokemusta alle vuoden 4,1 

)} 1- 2 vuotta 3,1 
» 3- 5 )} 2,2 
» 6- 9 )} ° » 10-14 » 2,9 
)} 15-19 » 2,4 
)} yli 20 )} 5,8 

Ylioppilastutkinto 2,7 
Keskikoulu ° Kansakoulu tai osa keskikoulua 9,6 
Osa kansakoulua tai ei mitään 17,9 

Irtisanottiin 11,8 
Erosi omasta aloitteestaan 10,4 
Joutui pakkolomalle 5,5 
Palaa takaisin tai ensimmäistä 
kertaa työelämään 4,3 
Määräajaksi sovittu työ loppui ° Ei saa työttömyysavustusta 8,3 
Saa kassa-avustusta -12,3 
Saa työttömyyskorvausta ° Halukas muuttamaan 5,0 
Ei halukas muuttamaan ° Pohjois-Suomi (Kuopio, Kajaani, Oulu, 
Rovaniemi) 3,9 
Etelä-Suomi ° Vakio 27,9 
N 768 
R2 0,217 
F (29, 738) 7,04*** 

* 
** 

Kerroin on melkein merkitsevä (5 Ofo:n riski) 
Kerroin on merkitsevä (1 Ofo:n riski) 

*** Kerroin on erittäin merkitsevä (0,1 Ofo:n riski) 

t-arvot 

-1,817 
-0,797 

0,105 
1,442 

3,254** 
3,093** 
3,461*** 
3,215** 
3,557*** 

-2,061* 

1,571 

2,830** 
0,651 

-0,569 
0,475 

-0,578 
0,408 

-0,958 

-0,552 

3,019** 
2,383* 

3,580*** 
2,839** 
1,236 

1,228 

-3,088** 
- 3,745*** 

-2,032* 

1,498 

Yhteenlaskettu 
työttömyysaika 

Kertoimet t-arvot 

-13,0 - 3,146*** 
7,2 -2,049* 
3,0 -0,938 
1,1 0,350 

° 7,1 1,892 
6,5 1,757 

12,3 3,087** 
10,2 2,660** 
13,2 2,572** 

2,7 -1,779 

° 3,1 1,636 

° 8,3 2,027* 
0,2 0,070 
4,0 -1,392 
1,1 0,457 

° 3,8 -1,464 
2,0 -0,633 
6,6 -2,063* 

3,4 -1,307 

° 5,9 4,546*** 
8,8 2,239* 

0,9 0,527 
3,0 1,583 
2,2 -0,924 

0,5 -0,279 

° 5,9 -4,301*** 
5,4 - 3,127** 

° 1,7 -1,276 

° 
4,0 2,918** 

° 33,0 
768 
0,232 
7,70*** 
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Edellä mainituin rajoituksin esite­
tään seuraavassa analyysit molem­
milla seHtettävillä muuttujilla (tau­
lukko 2). Tutkimuksessa Sääski 
(1981) on julkaistu vielä koko jouk­
ko malleja, jotka on estimoitu työttö­
mien osajoulwilla kuten miehillä, nai­
silla, nuorilla jne. Ne eivät kuiten­
kaan tuoneet oleellisesti uutta tässä 
esitettyjen tulosten lisäksi. 

Kun selittävät taustamuuttujat on 
tehty dummy-muuttujiksi, regressio­
analyysin toimivuuden takia kunkin 
tekijän (esim. ikä) jokin taso (esim. 
ikäryhmä) on edeltäkäsin asetettava 
nollaksi. T'ekijöiden sisällä muiden 
tasojen kerroinestimaatit määräyty­
vät analyysissä tämän nollaksi asete­
tun tason suhteen. Esim. 60-64-vuo­
tiaiden meneillään olevien työttö­
myyskausien kesto on keskimäärin 
34,9 viikkoa p i t e m p i kuin 35-
39-vuotiailla ceteris paribus oletuk­
sin. 

Vakio osoittaa keskimääräistä me­
neillään . olevien työttömyyskausien 
pituutta niillä henkilöillä, jotka taus­
taominaisuuksiltaan vastaavat näitä 
nollaksi asetettuja tasoja. Siten esim. 
työttömän, joka on 35-39-vuotias, 
joka ei ole naimisissa, jolla ei ole alle 
7-vuotiaita huollettavia jne., keski­
määräinen meneillään olevien työttö­
myyskausien kesto on 27,9 viikkoa. 
Jos nollaksi asetetut tasot valittaisiin 
jotenkin toisin, niin vakion samoin 
kuin kaikkien kerrointenkin estimaa­
tit muuttuisivat. 

Iän vaikutus työttömyyden 
kestoon 

Kaikilla vanhoilla ikäryhmillä me­
neillään olevien työUömyyskausien 

kesto on pitempi kuin 35-39-vuoti­
ailla. Kertoimet poikkeavat merkit­
sevästi nollasta. Nuorille ei tässä mal­
lissa saatu merkitseviä kertoimia, 
mutta yhteenlaskettua työttömyysai­
kaa selittävässä mallissa saatiin. Yh­
teenlaskettua työttömyysaikaa selit­
tävä malli ottaa ilmeisesti hyvin huo­
mioon nuorten lyhyet ja toistuvat 
työttömyyskaudet. 

Miksi vanhoilla ikäryhmillä työttö­
myyden kesto on pitempää kuin nuo­
rilla? Ehkäpä työnantaja ottaa työ­
hön mieluummin nuoren kuin van­
han, koska nuori on joustava ja kou­
lutettava. Vanhoja työnhakijoita 
työnantaja ei ota palvelukseensa kou­
lutettavuuden ja tuottavuuden vähe­
nemisen takia. Erot työttömyyden 
kestossa saattavat johtua myös eri­
laisesta työnetsintäkäyttäytymisestä. 
Tämän tulkinnan mukaan nuoret ha­
keutuvat tilapäisiin työsuhteisiin aset­
tamatta suuria vaatimuksia palkan ja 
työolojen suhteen. Vanhojen ikäryh­
mien työttömyyden keston pitenemi­
nen voi taas johtua siitä, että he va­
litsevat tarkemmin työpaikkansa kuin 
nuoret mm. palkan suhteen. Nuorten 
lyhyitä työttömyyskausia selittää 
osaltaan myös työvoima politiikka , 
jonka keinoin erityisesti nuorten 
työttömyyskausia on pyritty katkai­
semaan. 

Siviilisääty, huollettavat, työ­
kokemus, peruskoulutus ja 
työttömyyden alkamisen syy 

Naimisissa olevilla meneillään ole­
vien työttömyyskausien keskimääräi-. 
nen kesto on 6 viikkoa lyhyempi kuin 
ei-naimisissa olevilla (= naimatto-



mat, eronneet ja lesket). Tulosta voi­
daan tulkita joko siten, että työnan­
tajat suosivat valinnassaan naimisissa 
olevia tai :siten, että naimisissa olevat 
etsivät työtä intensiivisesti. Naimisis­
sa olevilla saattaa olla pakottavampi 
tarve kuin naimattcimilla hakeutua 
nopeasti uudelleen työhön. 

Koko aineistolla estimoiduissa mal­
leissa alle 7 -vuotiaiden huollettavien 
vaikutus työttömyyden kestoon ei ole 
merkitsevä. Sensijaan työttömillä nai­
silla estimoiduissamalleissa meneil­
lään olevien työttömyyskausien kes­
to on 9 viikkoa ja yhteenlaskettu 
työttömyysaika 6,5 viikkoa pitempi 
kuin naisilla, joilla ei ole ko. huollet­
tavia. Tätä tulosta voidaan tulkita jo­
ko siten, että työnantajat välttävät 
pienten lasten äitien työhönottamista 
tai siten, että äidit itse hoitavat lap­
sensa pyrkimättäkään nopeasti hank­
kimaan ansiotyötä. 

Työkokemus ja peruskoulutus ovat 
ilmeisesti tärkeitä työnantaFen käyt­
tämiä valintakriteereitä. Vähän työ­
kokemusta ja koulutusta omaavia 
työttömiä ei mielellään rekrytoida. 

Irtisanotuilla tai oma-aloitteisesti 
irtisanoutuneilla meneillään olevien 
työttömyyskausien kesto on pitempi 
kuin niillä, jotka ovat jääneet työt­
tömiksi määräaikaiseksi sovitusta 
työstä. Yhteenlaskettua työttömyys­
aikaa selittävässä mallissa ko. kertoi­
met eivät ole merkitseviä. Irtisanottu­
jen ja irtisanoutuneiden työttömyy­
den keston piteneminen voi johtua 
siitä, että työnantajat sanovat vali­
koiden irti matalatuottoisinta työvoi­
maansa ja välttävät sitten irtisanottu­
joen työhönottamista. Oma-aloitteisesti 
irtisanoutuneet ova:t suhteellisen pie­
ni ja heterogeeninen ryhmä työttö-
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mla, joista kaikki eivät nykyisessä 
elämänsä vaiheessa ilmeisesti ole kiin­
nittyneet lujasti työelämään. 

Työttömien toimeentuloturva 

Toimeentuloturvan 5 vaikutus työttö­
myyteen on kiistelty ja poliittisesti 
herkkä kysymys, jota on jonkin ver­
ran tutkittu viime vuosina. Tutki­
mustuloksia löytyy erityisesti USA: 
sta, Kanadasta ja Englanniista. Kes­
keisimmät kysymykset työttömien 
toimeentuloturvassa ovat korvausas-

5. Työttömien toimeentuloturvan päämuodot 
Suomessa ovat i1yöttömyyskassalakiin perustu­
va työttömyysavustus sekä työllisyyslakiin pe­
rustuvat työttömyyskorvaus ja työttömyyseläke. 

TyöttömY'ysavustusta maksavat ammatillis­
ten järjestöjen yhteydessä toimivat työttömyys­
kassat. Työttömyysavustuksen saannin edelly­
tyksenä on, että ennen työttömäksi joutumis­
taan kassanjäsen on ollut työssä viimeiset 6 
kuukautta eikä vyövoimatoimisto ole voinut 
osoittaa hänelle hänen ammattitaitoaan tai 
työkykyään vastaavaa työtä tai paikkaa työl­
lisyyskurssilla. TyöttömYlysavustusta voidaan 
maksaa yhden kalenterivuoden aikana enin­
tään 200 ja kolmen perättäisen vuoden aikana 
enintään 500 työttömyyspäivältä. 'I1yöttömyys­
avustusta maksetaan 5 päivältä viikossa. Jär­
jestelmän rahoituksesta vastaavat seuraavin 
osuuksin valtio (23 Olo), työnantajat (70010) ja 
kassanjäsenet itse (7 Olo). 

Työttömyyskorvausta maksetaan tarvehar­
kinnan mukaan niille työttömille, jotka eivät 
kuulu työttömyyskassoihin. Työttömyyskor­
vauksen saanti ei edeHytä aikaisempaa työs­
säoloa, vaan korvaukselle voi päästä karenssin 
jälkeen esim. suoraan koulun penkiltä tai per­
heenemännät kotitaloustyöstä. Työttömyyskor­
vausta maksetaan 5 päivältä viikossa eikä kor­
vauksen saanti aikaa ole rajoitettu. Järjestel­
män rahoituksesta huolehtii valtio. 

Työttömyyseläkkeelle voi hakemuksesta siir­
tyä iältään 60-64-vuotias pitkäaikainen työ­
tön. Täytettyään 65 vuotta hän siirtyy auto­
maattisesti vanhuuseläkkeelle. 
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te,6 kattavuus 7 ja saantiaika.8 Tut­
kimustulosten mukaan korvausasteen 
nostamisella, kattavuuden laajenta­
misella ja saantiajan pidentämisellä 
on ollut vaikutusta työttömyyden kes­
ton pidentymiseen (OECD (1982». 

Aineistoon sisältyy mittaamisesta 
aiheutuneita ongelmia,9 joiden takia 

6. Korvausasteella ymmärretään sitä osuutta, 
jolla toimeentuloturva korvaa edellisen työpai­
kan ansioita. 

7. Kattavuus. Suomessa uudistettu työlli­
syyslaki tuli voimaan vuoden 1972 alusta. Laki 
laajensi oleellisesti työttömyyskorvaukseen 
oikeutettujen piiriä. Korvausta voidaan nyt 
maksaa henkisen alan työttömille, vajaakuntoi­
sille ja korvauksen saannin alaikärajaa alen­
nettiin 16 ikävuoteen. Myös korvaukseen liit­
tyvää tarveharkintaa on muutettu. Mm. 1976 
luovuttiin maatalousyrittäjien osalta hehtaari­
määriin perustuvasta tarveharkinnasta ja siir­
ryttiin todellisten tulojen perusteella tapahtu­
vaan harkintaan. Toimeentuloturvasta jää osat­
tomaksi lähinnä tarveharkinnan ja karenssien 
järjestelmien ulkopuolelle sulkemia ryhmiä. 

8. Saantiaika. Aikaisemmin työttömyyskor­
vausta maksettiin korkeintaan 120 työpäiväitä 
vuodessa. Vuoden 1972 alusta tämä rajoitus 
poistettiin. Kassa-avustusten saantiaika on ra­
joitettu (ks. alaviite 5). 

9. Mittaamisongelma syntyy siitä, että työt­
tömiä siirtyy avustusmuodolta toiselle työttö­
myyden pidentyessä. Karenssille joutuneet työt­
tömät siirtyvät karenssin päätyttyä avustus­
järjesteimien ulkopuolelta kassa-avustuksen ja 
korvauksen saajiksi. Siirtymä muutamiksi vii­
koiksi kassa-avustukselta korvaukselle tai 
järjestelmien ulkopuolelle tapahtuu vuoden lo­
pulla, kun kassa-avustuksen saaja on nostanut 
avustuksen säädetyltä 200 arkipäivältä kalen­
terivuoden aikana, ja pysyväluonteisempi siir­
tymä silloin, kun hän on nostanut avustuksen 
500 arkipäivältä kolmen perättäisen kalenteri­
vuoden aikana. Näiden siirtymisten takia kas­
sa-avustusta saavien kerroin on paljon harhai­
nen alaspäin, korvausta saavien ja avustusjär­
jesteimien ulkopuolella olevien kertoimet ylös­
päin. 

Mittausongelman muodostaa myös avoin 
luokka »yli 2 vuotta työttömänä olleet», joiden 

kertoimiin liittyy harhaa, jonka suu­
ruutta ei ole voitu aivan tarkoin mää­
ritellä. Arviointien mukaan kassa­
avustusta saavien kerroin on paljon 
harhainen alaspäin, korvausta saa­
vien ja avustusjärjestelmien ulkopuo­
lella olevien kertoimet ylöspäin. 

Taulukosta 3 nähdään, että avus­
tuksia saavilla (kassa-avustus tai 
työttömyyskorva us) yh teenlaskettua 
työttömyysaikaa 'On 4-5 viikkoa 
enemmän kuin niillä, jotka eivät saa 
avustuksia. Kertoimet ovat merkitse­
viä, olivatpa mallit estimoi:tu koko 
aineistolla tai erikseen miehillä tai 
naisilla. Tarkastelemalla kassa-avus­
tusta tai korvausta saavia omina ryh­
minään havaitaan, että yhteenlasket­
tu työttömyysaika onkin erityisesti 
korvausta saavilla pitempi kuin kas­
sa-avustusta saavilla tai järjestelmien 
ulkopuolella olevilla. Miesten ja nais­
ten käyttäytymisessä tulee myös esil­
le jonkin verran eroja. 

Avustuksia saavien kertoimet me­
neillään 'Olevien työttömyyskausien 
kestoa selittävissä malleissa eivät 
useinkaan poikenneet merkitsevästi 
nollasta. Miehillä ja ei-naimisissa ole­
villa estimoiduilla malleilla saatiin 
kyllä merkitseviä kertoimia. Eräänä 
syynä siihen, ettei merkitseviä kertoi­
mia saatu, on kertoimiin sisältyvä 
harha, jota syntyy työttömien siirty-

työttömyyskaudet liypistettiin tasan kahdeksi 
vuodeksi. Avoimeen luokkaan kuului 14 % kor­
vausta saavista, 9 % avustusjärjestelmien ulko­
puolella olevista ja 6 % kassa-avustuksen saa­
jista. Typistys on aiheuttanut kaikkiin kertoi­
miin harhaa alaspäin, mutta varsinkin kor­
vausta saavien kertoimeen, koska korvausta 
saavia oli avoimessa luokassa eniten ja heillä 
ovat olleet todennäköisesti myös pisimmät nyöt­
tömyyskaudet. 
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Taulukko 3. Avustusmuodot ja työttömyyden kesto. Kertoimet viikkoina. 

Koko aineisto Miehet Naiset 
Avustusmuoto 

Kertoimet t-arvot Kertoimet t-arvot Kertoimet t-arvot 

Yhteenlaskettu työttömyysaika 
Saa kassa-avustusta 
tai korvausta 4,2 3,298** 5,2 3,003** 3,8 2,006* 
Ei saa avustuksia 0 0 0 

Ei saa avustuksia 5,9 -4,301*** 6,2 -3,252** 5,5 -2,717** 
Saa kassa-avustusta 5,4 -3,127** 2,8 -1,253 6,2 -2,233* 
Saa korvausta 0 0 0 

Meneillään olevien työttömyyskausien kesto 
Saa kassa-avustusta 
tai korvausta 4,1 1,702 
Ei saa avustuksia 0 

Ei saa avustuksia 8,3 -3,088*** 
Saa kassa-avustusta -12,2 -3,745*** 
Saa korvausta 0 

misestä kassa-avustukselta avustus­
järjestelmien ulkopuolelle. Samaan 
suuntaan vaikuttaa myös avoimen 
luokan mukanaolo. Tuloksiin liittyy 
havaintoaineiston puutteellisuuksista 
johtuvaa epävarmuutta. Epävarmuus 
ei ole arviointien mukaan kuitenkaan 
niin suurta, että tulosten keskeinen 
sisältö muuttuisi kokonaan toiseksi. 

Miten on tulkittavissa se, että kor­
vausta saavilla on pitempi työttömyy­
den ~esto kuin kassa-avustusta saa­
villa tai avustusjärjestelmien ulko­
puolella olevilla? Korvausta saavien 
pidentyneen keston taustalla on var­
maankin monia tekijöitä, jotka yhdes­
sä korvauksen saannin helpottumisen 
myötä ovat vaikuttamassa asiaan. 
On olemassa ryhmiä, joille työttö­
myyskorvaus ja vapaa-aika yhdessä 
ovat halutumpi vaihtoehto kuin työs­
säkäynti. Työnvälittäjien arvioinnin 
mukaan ~oskien ajankohtaa 30.4. 
1981 työttömissä työnhakijoissa oli 
4,3 % pelkästään toimeentulotur-
6 

7,6 2,305* 0,6 0,178 
0 0 

-10,5 -2,860** 4,2 -1,089 
7,9 -1,799 -12,7 -2,424* 
0 0 

van hakijoita (Työvoimaministeriö 
1981) ). Korvauksen saajissa on myös 
työvoiman ulkopuolelta (piilotyöttö­
mistä) tulleita, joiden kilpailukyky 
ei ilmeisesti riitä työpaikan saami­
seen, mutta jotka pysyvät korvauk­
sen saannin takia avoimesti työttö­
minä. Korvauksen saajissa lienee 
myös henkilöitä, jotka eivät ole tosi­
asiallisesti työmarkkinoiden käytettä­
vissä kuten pienten lasten äitejä il­
man lasten hoitomahdollisuutta, vai­
keiden kulkuyhteyksien päässä asu­
via, kotipaikkaan sidottuja jne. Kor­
vauksen saajissa on myös työttömyys­
ja työkyvyttömyyseläkkeelle pääsyä 
odottelevia. Työkyvyttömyyseläkkeel­
le pääsyn tosiasiallisesti vaikeuduttua 
1970-luvun loppupuolella monet hyl­
käävän päätöksen saaneet ovat kään­
tyneet työvoimahallinnon asiakkaik­
si. Kokemusten mukaan nämä henki­
löt eivät vetäydy työvoiman ulkopuo­
lelle siinäkään tapauksessa, etteivät 
pysty työhön, vaan pysyvät työttö-
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myysturvan piirissä (Työvoimaminis­
teriö (1982». Korvauksen saajista 
eivät tietenkään kaikki kuulu yllä­
mainittuihin ryhmiin vaan vain osa 
heistä. 

Työttömyyden keston pitenemiselle 
löytyy vielä muitakin näkökohtia, 
jotka osaltaan selittävät. korvausta 
saavien pidentynyttä työttömyyden 
kestoa. Työttömyysavustukset anta­
vat työttömälle mahdollisuuden jat­
kaa paremman työpaikan etsintää tar­
vitsematta ottaa vastaan ensimmäistä 
saatavissa olevaa (huonoa) työpaik­
kaa, tai työttömyys passivoi aikaa 
myöten niin, että työnhakeminen vä­
hitellen heikkenee. 

Tulos, että korvausta saavilla on 
enemmän yht'eenlaskettua työttö­
myysaikaa kuin kassa-avustusta saa­
villa, kuulostaa epäjohdonmukaiselta, 
koska kassa-avustus 10 on suurempi 
kuin korvaus. Yleensä korvauksen 
saajissa lienee suhteellisen paljon 
matalapalkka-aloilta työttömiksi jää­
neitä tai työvoiman ulkopuolelta tul­
leita, joten ei ole itsestään selvää, et­
tä heillä olisi myös matalampi kor­
vausaste. Korvausastetta tavallisesti 
käytetään selittämässä avustusten 
vaikutusta työttömyyteen. Korvausta 
saavien havaittua pitempää kestoa 
selittäneekin erilainen työmarkkina­
tausta ja kilpailukyky. Eräs seikka, 
joka myös saattaa selittää eroa, on 
valvonta. Työttömyyskassat valvovat 
ehkä tarkemmin jäseniään kuin työ­
voimatoimistot asiakkaitaan. 

10. Kassa-avustus huoltovelvollisella oli 73 
markkaa ja vastaava työttömyyskorvaus 58 
markkaa arkipäivältä vuonna 1982. 

Muuttohalukkuus ja alue 

Analyysin mukaan muuttohalukkail­
la meneillään olevien työttömyyskau­
sien kesto on 5 viikkoa lyhyempi kuin 
muuttohaluttomilla. Muuttohalukkai­
den lyhyempää työttömyyden kestoa 
saattaa selittää joko intensiivinen 
työnetsintä nykyisellä asuinpaikalla 
tai muutto ja työllistyminen toisella 
paikkakunnalla. Kerroin ei ole kos­
kaan merkitsevä yhteenlaskettua 
työttömyysaikaa selittävissä malleis­
sa. 

Pohjois-Suomessa yMeenlaskettu 
työttömyysaika on 4 viikkoa pitempi 
kuin Etelä-Suomessa. Tulos johtuu 
vähäisistä työnsaantimahdollisuuksis­
ta Pohjois-Suomessa. 

Yhteenveto 

Työnantajat valitsevat tietyin kritee­
rein työvoimansa. Työttömyyskauden 
pituus riippuu paljolti siitä, miten hy­
vin työttömän työmarkkinaominai­
suudet vastaaIVat kySjjTttyjä ominai­
suuksia. Tärkeiksi ty6hönottokritee­
reiksion tulkittavissa työnhakijan ikä, 
peruskoulutuksen taso ja työkokemus. 
Työnhakijan työnhakemisen intensi­
teetti saattaa myös vaihdella. Esim. 
työttömyyskorvausta saavien, ei-nai­
misissa olevien ja pienten lasten äi­
tien pidentynyttä työttömyyden kes­
toa voidaan tulkita työnhakemisen 
intensiteetin vähentymisellä. Edellä 
olevia tuloksia voidaan tulkita myös 
työnantajien valintamenettelystä läh­
tien. Pohjois-Suomessa asuvien pi­
dentynyt työttömyyden kesto johtuu 
ilmeisesti avointen työpaikkojen 
puutteesta. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

Hajahuomioita ulkomaankauppahintojen 
vaikutuksesta kotimaiseen inflaatioon 

TIMO TYRVÄINEN 

1. Johdanto 

Teoreettisessa inflaatiotutkimuksessa 
puhdas.oppisella sitoutumisella joko 
kysyntä- tai tarjontatekijöitä pain.ot­
tavaan analyysiin .on vahva perinne. 
Lyhyen aikavälin empiirisessä ana­
lyysissa ja erityisesti ennustemenetel­
miä kehitettäessä ajaudutaan tätä 
kautta kuitenkin usein umpikujaan. 
Tämän tied.ostaminen on lyönyt Tei­
mansa empiiriseen inflaatiotutkimuk­
seen yleisemminkin. 

Useimmat kotimaiset empiiriset 
inflaatiotutkimukset ovat painotta­
neet tarjontatekijöiden roolia. Esti; 
moitavia yhtälöitä on kuitenkin 
yleensä täydennetty kysyntävaiku­
iuksia kuvaavalla muuttujalla. Tule­
mia voisikin kutsua »kysyntätekijöil­
lä täydennetyiksi kustannusmalleik­
si». 

Tässä artikkiel~ssa 1 pohdiskellaan 
kansainvälisen inflaati.on välittymistä 
kotimaiseen hinta- ja palkkakehityk-

1. Oheinen esitys perustuu laajempaan sel­
vitykseen »Suomalaisia inflaatiomaHeja». Suo­
men Pankin kansantalouden osaston keskuste­
lualoitteita uro 6/82. 

seen. Samalla kiinnitetään huomiota 
vaih tosuhdemuutosten vaikutuksiin. 
Näkökulma .on ennustajan näkökul­
ma. Erilaisia malleja tarkasteltaessa 
huomio ei siten kohdistu vain niiden 
historialliseen selityskykyyn. Keskus­
telu liittyy palj.olti Sixten Korkmanin 
ja Hannu Halttusen esittämiin yhtä­
löihin 2 ja Suomen Pankin kansanta­
louden osastolla tehtyyn mallit yöhön. 
Kommenttien asettuminen oikeisiin 
puitteisiin edellyttää tietysti sen 
muistamista, että esim. Halttunen ja 
K.orkman eivät laatineet inflaatioyh­
tälöitään ensisijaisesti ennustekäyt­
töä varten. Koska kuitenkin merkittä­
vä .osa viime vuosien suomalaisesta 
inflaatiokeskustelusta on kosketellut 
ulkomaankauppahintojen kautta vä­
littyvää kansainvälisen inflaation vai­
kutusta, tämän kirj.oittaja ei pidä 
kohtuuttomana tarkastella mainittu­
jen yhtälöiden ominaisuuksia myös 
ennustajan kannalta. 

2. Sixten Korkman: »Ulkomaankauppa ja 
inflaatio Suomessa». Kansantaloudellinen aika­
kauskirja 1980: 4. Hannu Halttunen ja Sixten 
Korkman: »Central Bank POlicy and Domestic 
Stability in a SmaH Open Economy», Bank of 
Finland D: 47, 1981. 



2. Ulkomaankauppahintojen 
vaikutuksesta kotimaiseen 
inflaatioon 

Kirjoituksessaan »Ulkomaankauppa 
ja inflaatio Suomessa» Sixten Kork­
man esittää Suomen inflaation riip­
puvan pitemmällä aikavälillä ulko­
maankauppahintojen markkamääräi­
sestä kehityksestä, (joka 'heijastaa 
kansainvälisen inflaation ja valuutta­
kurssipolitiikan vaikutuksia), mutta 
lyhyellä aikavälillä myös työttömyys­
ast'eesta :3 

Jäljempänä nähtävä estimointitulos 
(la) tukee Korkmanin väitettä. Ulko­
maankauppahintojen muutoksesta vä­
littyy 36 % jo kuluvan vuoden ku­
luttajahintoihin. Seuraavana vuon­
na on välittynyt jo 60 % muutokses­
ta ja kolmantena vuonna 75 %. Ko­
konaisvaikutus konvergoi kohti täy­
simääräistä välittymistä, koska yhtä­
lön kertoimien summa on yksi. 4 

Korkman vie saman lähestymista-

3a. Kaikki artikkelissa käytetyt symbolit on 
selitetty liitteessä 1. Piste muuttujan ~läpuo­
leIla viittaa suhteelliseen muutokseen, ts. esim. 

pc = kulutushintojen muutos, 0/0. 

3b. Ks. myös Pekkarinen - Petramaa - Vi­
ren: »Palkkarakenne Suomen teollisuudessa», 
Helsingin yliopiston kansantaloustieteen laitok­
sen keskustelualoitteita nro 101, 1979. Kirjoit­
tajat asettavat voimakkaasti kyseenalaiseksi 
työttömyysasteen käyttämisen työvoiman liika­
kysynnän mittarina suomalaisessa tutkimuk­
sessa. Tähän he näkevät lukuisia suomalaisten 
työvoimamarkkinoiden luonteeseen ja kehityk­
seen liittyviä syitä. 

4. Huom. Kertoimien summa ei ollut a priori 
rajoitettu. 
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van puitteissa analyysiaan kuitenkin 
»pitemmälle» tarkastellen erikseen 
palkkoja ja hintoja: 

. . . 
(2) W (

pm + px. ) 
W 2' q/n, L.u 

. 
(3) pc 

Verrattaessa näitä yhtälöitä perin­
teisiin suomalaisiin inflaatiomallei­
hin formaalinen ero osoittautuu var­
sin vähäiseksi. Hintayhtälö (3) vas­
taa täysin esim. Pentti Vartian väi­
töskirjassaan käyttämää.5 Palkkayh­
tälössä (2) traditionaalisesti selittäjä­
nä käytetty kotimainen hintakehitys 
on nyt korvattu ulkomaankauppahin­
noilla. Tämän eron analyyttinen mer­
kitys on melkoinen. 

Erikseen estimoidut palkka- ja hin­
tamaUit (2a) ja (3a) on esitetty jäl­
jempänä. Palkkamallin kohdalla kiin­
nittää huomiota ratkaisu, jossa ulko­
maankauppahinnat ja tuottavuus on 
yhdistetty samaan selittäjään. Tämä 
muuttuja on sukua EFO-ajattelulle, 
jossa »palkankorotusvara» määräy­
tyy avoimen sektorin hintojen ja 
tuottavuuden kautta. Nyt tehdään 
kuitenkin koko kansantaloutta kos­
keva yksinkertaistus.6 Tähän eroon ei 
tässä ole mahdollista paneutua. 

5. Pentti Vartia: »An Econometric Model for 
Andlyzing and Forecasting Short-Term Fluctu­
ations in the Finnish Economy», 1974.: 

W = WCpc, qin, L.u) 

pc = pc (WSSS pm Tt) q' , 

6. Korkman viittaa itsekin lähtökohdakseen 
EFO-ajattelun, jota joutuu tässä yksinkertais­
tamaan jättämällä kahden sektorin tarkastelun 
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Estimointituloksia/Korkman 
(1980):7 

. . .. 
(la) pc = .64pc -1 + .36(0.4px + 0.3pm + 

(6.90) (5.39) 

0.3pmC) - .01L::m_1 
(2.23) 

R2 = .85 
DW = 1.88 

. . 
(2a) Vr = .51W -1 + .49 [(pm ~ PX) _'/, 

(4.79) (5.13) 

+ (q/nL'/, ]- .02L'm_ 1 - .03 DTUPO 
(2.78) (2.03) 

R2 = .86 
DW = 1.58 

syrjään. Kun EFO-kehikossa kirjoitetaan yleen­
sä 

w = Wt = pw + (~) t, 
Korkmanin muunnoksessa 

Vr = pw + [a ( ~ ) t + (1 _ a) ( ~ ) s ] 

(Yläviitta t viittaa tässä avoimeen sektoriin, s 
suljettuun; a = avoimen sektorin BKT-osuus.) 
Korkmanin hypoteesin ero puhtaan EFO-mal­
lin mukaiseen vastaa termiä 

Koska sektoreittaiset tuottavuuserot ovat Suo­
messa ajoittain erittäin suuret, voi lyhyen ai­
kavälin poikkeama muodostua hyvinkin suu­
reksi. Kuten Korkmankin korostaa, EFO-ole­
tusten voi kuitenkin ajatella toteutuvan vasta 
pitemmän aikavälin tasapainossa, joten nuo 
poikkeamat menettävät merkityksensä. Toi­
saalta, silloin kun avoimen ja suljetun sekto­
rin tuottavuuskehitys poikkeaa systemaattises­
ti ts. pitemmälläkin aikavälillä, Korkmanin 
oletus poikkeaa merkittävästi EFO-mallista. 
- Ja EFO-mallihan alkuperäisessä muodos­
saan olettaa tällaisen systemaattisen tuotta­
vuuseron olemassaolon. 

7. Estimointi on suoritettu pns-menetelmäl­
lä periodilta 1965-79. 

. 
(3a) pc \ = .30pc -1 + .45 (WSSS ) 

(4.08) (6.08) q 

+ .14pm 
(3.53) 

R2 = .95 
DW = 1.62 

Malleissa (1) ja (2) ulkomaankaup­
pahintojen vaikutus välittyy tuonti­
ja vientihintojen muutosten keskiar­
von kautta.8 Tämä ratkaisu johtaa 
ongelmiin, joita pyritään seuraavassa 
selvittelemään. Samalla väitetään, et­
tä vasta tuonti- ja vientihintojen ~e­
hityksen analysoiminen erillään an­
taa sel~eän kuvan suomalaisesta in­
flaatioprosessista. 

Ulkomaankauppahintojen vaikutus 
palkanmuodostusprosessiin toteutuu 
eri kanavien kautta ja usein ristirii­
taisin tavoin. Näihin prosesseihin lyö 
leimansa myös se, että Suomessa vien­
tiyritykset ovat varsin voimakkaasti 
vientiin ~eskittyneitä eivätkä niin­
kään kilpaile tuonnin kanssa. Toisaal­
ta osa avoimesta sektorista ei vie ko­
vinkaan merkittävästi, mutta kilpai­
lee tuonnin kanssa.9 

Yleisesti ottaen vientikysynnän voi­
mistuminen heijastuu varsin nopeasti 
vientihintoihin. Sekä vientimäärien 
että -hintojen ~ehitys parantaa vien­
tiyritysten kannattavuutta. Yleisessä 
suhdannekuvassa työvoiman kysyntä 
voimistuu vientisektorissa aiheuttaen 
paineita palkka inflaation vauhdittu­
miseen, mille luo pohjaa myös vi,e.nti­
yritysten edellä todettu »vienti~eskei­
syys». Tämän prosessin vaikutukset 
leviävät ennen pitkää talouden eri 

8. Korkman esittää artikkelissaan varauksen 
tämän menetteryn suhteen. 

9. Suuri osa Suomen tuonnista lienee kui­
tenkin varsin vaikeasti substituoitavissa (esim. 
raaka-aineet). 



osiin. Palkkapaineita voimistaa myös 
tulonjakovaikutus tulonjaon muutut­
tua yritysten hyväksi nousun myötä. 
Tämä heijastuu työllistettyjen käyt­
täytymiseen silloinkin, kun kasvun 
vauhdittuminen ei vielä näy koko­
naistyöllisyyden paranemisena. 
Onhan työttömäksi joutumisen riski 
vähentynyt. 

Tuontihintojen nousu heikentää 
yritys sektorin tulokehitystä tuonti­
panosten kallistuessa. Tulonjakovai­
kutus on siten päinvastainen kuin 
edellä. Tuontitavaroiden kallistumi­
nen nostaa kuitenkin samalla kotimai­
sen (kulutus)kysynnän hintoja alen­
ta en reaalipalkkoja, mikä on omiaan 
kasvattamaan palkkapaineita. - Re­
aalipalkkoihin tuontihintojen nousu 
vaikuttaa kuitenkin vain siinä mää­
rin ja »siinä tahdissa» kuin se hei­
jastuu kuluttajahintoihin. 1O 

Kun tuontihinnat vaikuttavat pal­
kansaajien käyttäytymiseen elinkus­
tannusten kallistumisen aiheuttamien 
reaalipalkkavaikutusten kautta ja 
vientihintojen muutoksen vaikutus 
kohdistuu kansantalouteen eri sekto­
reiden erilaisten viiveiden johdosta 
epäyhtenäisesti, ei tunnu kovin pe­
rustellulta liittää palkkakehitystä vä­
littömästi ja ensisijaisesti ulkomaan­
kaupan hintakehitykseen. Eräs tul­
kinta olisikin, että palkkayhtälöä (2) 
estimoitaessa ulkomaankauppahinta­
muuttuja on toiminut lähinnä koti­
maisen hintakehityksen korvike-

10. Kuluttajahintaindeksissä tuontitavaroi­
den paino on vajaa viidennes, mikä heijastaa 
tuontihintojen välitöntä indeksivaikutusta. Tä­
mä ei vielä huomioi esim. teollisuuden tuonti­
panosten hinnanmuutosten vaikutusta valmii­
den tavaroiden hintoihin. Kerrannaisvaikutus­
ten välittyminen vie eräiltä osin kuukausia. 
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muuttujana; onhan jo osoitettu koti­
maisen hintainflaation läheinen yh­
teys ulkomaankauppahintojen kehi­
tykseen. 

Tämän kirjoittajan käsityksen mu­
kaan palkkakehitystä tulee tarkastel­
la välittömässä yhteydessä - ja vuo­
rovaikutuksessa - kotimaisen hinta­
kehityksen ja työvoiman kysyntäti­
lanteen kanssa. Yritysten kannatta­
vuuden ts. tulonjaon kehitys vaikut­
taa merkitsevästi lyhyen ajan sopeu­
tumisprosessiin. Ulkomaankauppa­
hinnat vaikuttavat keskeisesti - pait­
si kuluttajahintoihin - yritysten 
kannattavuuden kautta palkanmuo­
dostusprosessiin laajemminkin. Tämä 
on kuitenkin luonteeltaan tarkasti ot­
taen välillistä vaikutusta. 

Sekä vientiä että kotimarkkinoita 
varten valmistettavien hyödykkeiden 
vientihintojen nousu saattaa myös 
»vetää» kotimaanhintoja ylöspäin. 
Tuontitavaroiden hintakehitys puo­
lestaan vaikuttaa kilpailevien koti­
maisten tavaroiden hinnoitteluun. Jos 
esimerkiksi tiettyjen tuontihyödyk­
keiden hinnat ,eivät nouse, kilpaile­
vien kotimaisten hyödykkeiden kal­
listuminen johtaisi markkinaosuuk­
sien menetykseen. Edellä esitetyt to­
teamukset avoimen sektorimme eri­
tyispiirteistä antaisivat kuitenkin ai­
heen olettaa, että viimeksi mainitut 
yhteydet eivät ole suomalaisen inflaa­
tioprosessin kannalta keskeisiä. 

Edellä on pyritty analysoimaan me­
kanismeja, joiden kautta ulkomaan­
kauppahintojen nousu määrää koti­
maisen inflaation puitteet. Tämän 
keskeisen yhteyden olemassaoloa ei 
ole asetettu kyseenalaiseksi. Arvoste­
lua kohdistetaankin lähinnä eräisiin 
sovelluksiin ja mallispesuikaatioihin. 
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Kotimaisen hintainflaation liittämi­
nen kansainväliseen hintakehityk­
seen on tyylikäs tapa lähestyä kysy­
mystä. Sopeutumisprosessin yksityis­
kohdat voidaan jättää ti'etoisesti taka­
alalle tarkasteltaessa pitemmän aika­
välin perusyhteyksiä. Sama lähesty­
mistapa on kuitenkin riittämätön itse 
sopeutumisprosessin erittelemiseen. 
Kotimaisen inflaation ennusteanalyy­
sissa ei siten voi tyytyä viittauksiin 
ulkomaankauppahintojen kehitykses­
täY - Palkkojen ja hintojen alaspäin 
jäykkyyden takia sopeutumispro­
sessin voi lisäksi uskoa olevan epä­
symmetrisen ulkomaankauppahinto­
jen noustessa ja laskiessa. Alaspäin 
tultaessa lienevät välittymismekanis­
min viiveet usein pitempiä, joskin vii­
meisten vuosien kokemukset ovat 
osoitus melkoisista käyttäytymismuu­
toksista myös Suomen kansantalou­
dessa. 

3. Vaihtosuhde ja BKT-dejlaattori 

Julkaisussa »Central Bank Poliey and 
Domestie Stability in a Small Open 
Eeonomy» Hannu Halttunen ja Sixten 
Korkman esittivät mallin: 

. .. 
(4) pq = pq(pw, e, q-q*) 

Se estimoitiin vuosien 1956-79 ai­
neistosta PNS-menetelmällä: 

(4a) pq = .352 (pmsvt + pm .) 
(5.50) 2 + e . 

+ .661 pq-l + .285 (q-q*Ll 
(7.27) (2.85) 

R2 = .803 
DW = 1.911 

11. Tällaiseen lienee itse asiassa ulkomaan­
kauppahintojen merkitystä korostaneilla teo­
reetikoilla ollut vähäisempi taipumus kuin tu­
losten »käyttäjillä». 

Selitettävä muuttuja on nyt BKT:n 
im plisiittideflaattori. Ulkomaanka u­
pan hinnat ovat mukana ulkomaan­
valuuttamääräisinä. Näin osoitetaan 
eksplisii ttisesti valuuttakurssim uu­
tosten vaikutus ulkoisen inflaation 
välittymiseen. Se on mallissa oletettu 
identtiseksi kansainvälisen inflaatio­
vauhdin muutosten kanssa. Jo kulu­
van vuoden kotimaiseen hintakehi­
tykseen näiden muutosten yhteisvai­
kutus välittyy lmlmasosan painolla, 
mikä vastaa aikaisempia tuloksia. 
Malliin (1) verrattuna kyse onkin täl­
tä osin vain erilaisesta kirjoitustavas­
ta. 

Mallissa (4) on kuitenkin aiemmin 
selittäjänä käytetty vientihinta kor­
vattu viennille tärkeiden maiden yh­
teenpainotetuilla tuontihinnoilla. Kos­
ka kilpailijamaiden tuontihinnat ovat 
Suomen kannalta relevantteja lähin­
nä sikäli kuin ne kohdistuvat Suo­
men vientiin, on vaikeaa nähdä pe­
rustelua tällaiseen korvikemuuttuja­
ratkaisuun, joka vähentää tarkaste­
lun selkeyttä. Suomen vientitavaroi­
den hintakehitys voi sitä paitsi poike­
ta ajoittain merkittävästi keskimää­
räisestä kansainvälisestä inflaatiosta 
ja myös SVT-maiden keskimääräisis­
tä tuontihinnoista. 

Vakavampi kommentti mallin (4) 
osalta koskee kuitenkin selitettävän 
muuttujan valintaa. Halttunen ja 
Korkman selittävät BKT:n implisiit­
tideflaattorin muutoksia. Keskeisenä 
selittäjänä ovat tuontihinnat ja Suo­
men vientihintoja kuvaava korvike­
muuttuja, ts. de jaeto vienti- ja tuon­
tihintojen muutosten keskiarvo, ku­
ten myös aiemmin käsitellyissä yhtä­
löissä. Historiassakin ratkaisuun liit­
tyy ongelmia erityisesti ulkomaan-



kaupan tasapainon heilahdellessa. 
Toisaalta Suomen viennin ja tuonnin 
rakenteen johdosta vaihtosuhteem­
me on pysynyt kansainvälisesti kat­
soen poikkeuksellisen vakaana. Vii­
me vuosina kuitenkin myös siinä on 
tapahtunut suhteellisen voimakkaita 
muutoksia, mikä osaltaan vaikeuttaa 
BKT:n hinnan käyttämistä kotimai­
sen inflaation kuvaajana ja myös kil­
pail uky kymi ttarina.12 BKT -deflaa ttori 
näet mittaa kotimaista inflaatiota ai­
noastaan tiettyjen edellytysten valli­
tessa. 

Ulkomaankaupan ollessa tasapai­
nossa BKT-deflaattori on huoltotase­
identiteetin mukaisesti sama kuin ko­
timaisen kokonaiskysynnän hinta.13 
Nyt esim. tuonnin halpeneminen 
vientihmnan pysyessä ennallaan kas­
vattaa ceteris paribus kansakunnan 
»käteen jäävää tuloa» kauppataseen 
parantuessa. Kansantalouden tilinpi­
dossa vaihto suhteen paranemisen tuo­
ma tulonlisä välittyy talouteen BKT-

12. Samalla on syytä muistaa, että myös 
kansainvälisessä inflaatiotutkimuksessa BKT­
deflaattori on hyvin yleisesti käytetty inflaa­
tiomittari. 

13. HuoItotaseidentiteetin mukaisesti koko­
naistarjonta vastaa kokonaiskysyntää eli 
q • pq + m • pm = c • pc + i . pt + v • pv + 
x • px. On helppo nähdä, että BKT-deflaattorin 
osalta voidaan kirjoittaa 

pq = --.!:... • pc + ~ . pi + ~. pv + _1_ 
q q q q 

• (x • px - m • pm). 

Ulkomaankaupan tasapainon kehitys vaikut­
taa siis välittömästi BKT-deflaattoriin. Eli kun 
rajoitetaan tarkastelu hintavaikutuksiin ja ta­
paukseen, jossa m = x, saa identiteetti muo­
don 

c i v m 
pq = -.pc + -.p~ + -.pv +-

q q q q 
• (pX _ pm) 
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deflaattorin nousun välittämänä ko­
konaistuotannon arvon nousuna. 

Suomessa tuonnin (ja viennin) 
osuus bruttokansantuotteesta on noin 
kolmannes.14 Vaihtosuhteen parane­
minen kolmella pllosentilla nostaa si­
ten mainituin edellytyksin BKT:n 
hinnan noin prosenttiyksikön koti­
maisen lopputuotekysynnän hintaa 
korkeammaksi. - Tietyssä tilantees­
sa korkea BKT-deflaattorin muutos 
onkin osoitus kansantaloudelle suo­
tuisasta suhteellisten hintojen muu­
toksesta ja tulojen kasvusta. Alhai­
nen BKT-deflaattorin muutos ei 
myöskään ole aina osoitus hitaasta ko­
timaisesta inflaatiosta.15 BKT -deflaat­
torin muutokset heijastavat siis ensi­
sijaisesti »jakovaran» kehitystä ja 
vasta toissijaisesti (ts. tiettyjen edel­
lytysten vallitessa) inflaatiokehitys­
tä.16 Siksi se ei myöskään ole kovin 
hyvä inflaatiomittari.17 

14. Alaviitassa 13 esiintyvä kerroin saa siis 
m 1 

arvon-rv -q 3 • 

15. Esim. ölj'yn kallistumisen aiheuttama öl­
jylaskun kasvu ts. tuontihintojen nousu - jota 
ei viennin vastaava kasvu kompensoi - mer­
kitsee »tulonsiirtoa» Suomesta ulkomaille, mi­
kä näkyy kansantalouden tilinpidossa kotimais­
ta inflaatiovauhtia alhaisemman BKT-deflaat­
torin kautta välittyneenä reaalisten kokonais­
tulojen supistumisena. 

16. Numeroesimerkki: Oletetaan kauppata­
seen olleen tasapainossa periodilla t. Oletetaan 
ceteris paribus periodilla t + 1 vientihintojen 
nousevan 5 UJo ja tuontihintojen laskevan 5 UJo • 
Mallissa (4a) ulkomaankauppahinnat eivät vai­
kuta BKT-deflaattoriin, koska 
+ 5 UJo + (- 5 UJo) 

2 = 0 UJo. 
Huoltotasetarkastelussa tulema on toinen. Vaih­
tosuhteen muutos on 10 UJo: 
+ 5 UJo - (- 5 ~/o) = + 10 UJo. 
Välitön seuraus on kotimaisen »jakovaran» 
kasvu BKT-deflaattorin noustessa lähes 31/2 °/f) 
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Vaihtosuhteen muutos käynnistää 
sopeutumisprosessin, joka sisältää ris­
tiriitaisia elementtejä ja viiveitä. En­
nen muuta siihen lyövät leimansa 
reaalipalkkatavoitteiden ja tulonjako­
tavoitteiden sekä työvoiman kysyn­
nän vaikutust,en suhde palkkakehi­
tykseen niin kuin edellä hahmotel­
tiin. 

4. Suomen Pankin kansantalouden 
osaston »KT-mallin» hinta­
palkka-lohkon kehitysvaiheista 

Suomen Pankissa on jo pitkään kehi­
tetty laajan hinta-palkkalohkon si­
sältävää neljännesvuosimallia.18 Sa­
manaikaisesti on Suomen Pankin 
kansantalouden osastolla viime vuo­
sina kehitelty suppeahkoa vuosimal­
lia, jonka tavoitteena on palvella 
mahdollisimman joustavasti osaston 
ennustetoimintaa. Seuraavassa se­
lostetaan lyhyesti KT-malliin sisälty­
vän hintalohkon kehitysvaiheita. Sa­
malla on syytä korostaa, ettei sitä ha­
luta esittää mallimallina, siUä monet 
yhtälöt ovat vielä keskeneräisiä ja ke­
hittelytyön kohteena. Eräitä edellä 
esitettyjä näkemyksiä ei myöskään 
ole niissä otettu huomioon. 
Vuosina 1978-80 KT-malliin kehi­
tettiin varsin detaljoitu hintalohko, 
jonka yhtälöt olivat ideoiltaan hyvin 

kotimaisen kokonaiskysynnän hinnanmuutosta 
korkeammaksi. 

17. Tästä seuraavien ongelmien suuruus­
luokka riippuu talouden avoimuuden asteesta 
ja vaihtelee siis merkittävästi maittain, mikä 
osaltaan lisää BKT-deflaattorin kehitykseen tu­
keutuvien kilpailukykylaskelmien epävarmuut­
ta. 

18. Mallin nykyinen versio tunnetaan nimel­
lä BOF 3. 

lähellä "traditionaalista" lähestymis­
tapaa. Yhtälöiden monimutkaisuu­
desta syntyvät simultaanisuusongel­
mat tekivät mallin käytön kuitenkin 
raskaasti. Sittemmin Olavi Rantala 
pyrki tämän kirjoittajan avustuksella 
vähentämään näitä vaikeuksia yksin­
kertaistamalla ja kiteyttämällä yhtä­
löitä. Samalla lähdettiin soveltamaan 
ajatusta ulkomaankauppahintojen 
dominoivasta vaikutuksesta kotimai­
seen hintakehitykseen. 

Mallista jätettiin aluksi pois palk­
kayhtälö. Pyrkimyksenä oli ennustaa 
suoraan tulonjaon muutoksia erilais­
ten suhdannemuuttujien ja suhteelli­
sia hintoja sekä kustannuksia kuvaa­
vien muuttujien avulla. BKT-deflaat­
toria 19 selitettiin tuontihinnoilla, 
vaihtosuhteella ja BKT:n trendipoik­
keamalla: . 
(5) pq = pq(pm, ( :: ), q-q*) 

Malli muistuttaa Halttusen-Kork­
manin versiota (4), mutta ottaa huo­
mioon vaihtosuhdevaikutuksen. Esti­
mointituloksissa vaihtosuhdemuuttu­
jan kerroin sai arvon 0.41, kun se 
huoltotasetarkastelussa olisi n. 1/3. 
Muut hintakomponentit estimoitiin 
selittämällä niiden poikkeamaa BKT: 
n hinnasta. Tulokset olivat partiaali­
sesti erinomaisia, differenssimallien 
selitysasteet olivat kaikilta osin 90 
prosentin luokkaa. Tämä koskee 
myös varastojen hintoja. Simultaani­
malliin liitettynä yhtälöt eivät kui­
tenkaan toimineet, vaan - ehkä myös 

19. Tässä BKT-deflaattori siis palvelee ni­
menomaan »jakovaran» määrittämistä. Koti­
maisen inflaation ennustamiseen se vaikuttaa 
vain välillisesti. 



kokonaismallin muiden osien spesi­
fikaation johdosta - mallin simu­
lointiominaisuudet osoittautuivat epä­
tyydyttäviksi. 

Palkkayhtälön palauttaminen mal­
liin merkitsi askelta takaisinpäin. Sa­
malla pää:tettiin ensin estimoida ko­
timaisten kysyntäkomponenttien hin­
nat, jotka sitten yhdessä ulkomaan­
kauppahintojen kanssa 20 määrittävät 
BKT-deflaattorin. Nykyisessä muo­
dossaan KT-mallin hlnta-palkkalohko 
sisältää seuraavat yhtälöt:21 

(6) Vr = W(PC, (:: ), (qin) , 6u, 6Tk) 

. 
(7) pc = pc «(~!Ss), pm, 6Tv, 6R) 

(8) pi = pi (wEiss pm 6 TV') 
q' , 

(9) 

. .. 
(10) pv= pv(Pq, pm) 

(11) pq = Q/q 

Estimointitulokset nähdään liitteessä 
2. 

Hintalohkon rakenteen johdosta 
vaihtosuhdevaikutus välittyy BKT­
deflaattoriin. Vaihtosuhdemuuttuja 
on liitetty myös palkkayhtälöön, jos-

20. Vienti- ja tuontihinnat ovat mallissa 
eksogeenisia. 

21. Ks. tarkemmin Olavi Rantala: Kansanta­
louden osaston vuosimalZi, kesäkuu 1982. Tässä 
yhteydessä on syytä muistuttaa, että mallin ra­
kentaminen erityisesti käytännön ennustetyön 
tueksi asettaa useita rajoitteita. Maksimaalista 
»fittiä» ei useinkaan voida etsiä, koska selittä­
vien muuttujien tulee kuulua ennustettavien 
sarjojen joukkoon. Lisäksi olisi toivottavaa, et­
tä merkittävä osa selittävistä muuttujista olisi 
kotimaisen ennusteen kannalta eksogeenisia. 
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sa se kuvastaa suhteellisten hintojen 
muutosten vaikutusta tulonjakokehi­
tyksen seurauksena muodostuviin 
palkkapaineisiin ts. toimii paljolti yri­
tyssektorin kanna ttavuusk'ehity ksen 
proxyna. 

Esimerkiksi tuontihintojen lasku 
alentaa kuluttajahintoja, mikä nostaa 
reaalipalklmja ja vähentää palkka­
paineita. Koska kotimaiset hinnat 
eivät välittömästi absorboi tuontihin­
tojen laskua täysimääräisesti, osa 
vaihto suhteen muutoksesta jää pa­
rantamaan yritysten kannattavuut­
ta, mikä lisää palkkapaineita jos ja 
kun s,e on merkinnyt tulonjaon muu­
tosta yritysten hyväksi.22 Osa sopeu­
tumisesta on siten toteutunut inflaa­
tion, osa suhteellisten hintojen muut­
tumisen kautta. 

Estimointituloksia tarkasteltaessa 
näyttäisi KT-mallin mukaan ainakin 
lyhyellä aikavälillä vaihto suhteen pa­
raneminen olevan omiaan voimista­
maan kotimaista palkkainflaatiota 
silloinkin kun se on seurausta tuonti­
hintojen alenemisesta, joka on koti­
maista hintatasoa alentaessaan korot­
tanut reaalipalkkoja. Mikäli tämän 
voi väittää olevan seurausta vaihto­
suhteen paranemisen aiheuttamasta 
tulonj akovaikutuksesta, tulonj åkovai­
kutus dominoisi reaalipalkkavaiku­
tusta: suhteellisen aseman kehitys 
vaikuttaisi absoluuttisen aseman ke­
hitystä tuntuvammin palkkapainei­
den muodostumiseen. Tältä osin on 
liian pitkälle meneviin johtopäätök­
(Siin kuitenkin syytä suhtautua va-

22. Tämä edellyttää että tuonnin määriä ei 
muuteta hyppäyksenomaisesti hintojen muut­
tuessa, eli että tuontihintojen muutos heijastuu 
tuonnin arvoon. Lyhyellä aikavälillä tämä lie­
nee kohtuullisen realistinen oletus. 
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rauksella erityisesti kun mallin spesi­
fikaatiotaei voida kaikilta osin pitää 
»valmiina». 

5. Lopuksi 

Oheisen kirjoitelman päähuomio on 
kiinnitetty kahteen kysymykseen, jot­
ka molemmat liittyvät vaihtosuhde­
muutosten vaikutuksiin. Ensinnäkin 
BKT-deflaattori todetaan puutteelli­
seksi inflaatiomittariksi, joten sen 
käyttäminen Suomea kuvaavissa inf-· 
laat10malleissa ja myös kilpailukyky­
laskelmissa asetetaan keskustelunalai­
seksi. Toiseksi on pyritty osoittamaan, 
että vasta vienti- ja tuontihintojen 
vaikutusten analysoiminen erikseen 
antaa kokonaisemman kuvan suoma­
laisesta inflaatiodynamiikasta. Samal­
la on varoitettu sitomasta lyhyen ai­
kavälin inflaatioanalyysia liian tiu­
kasti viittauksiin ulkomaankauppa­
hintojen kehityksestä. 

Tätä selvitystä 23 tehtäessä on las­
kettu useimpien relevanttien suoma­
laisten inflaatio mallien antamat en­
nusteet paIkoille ja hinnoille parina 
viime vuonna.24 Tällöin havaittiin, et­
tä ulkomaankauppahintojen ympä­
rille kietoutuvat mallit eivät olisi an­
taneet tyydyttäviä ennusteita, sillä ne 
eivät ota huomioon viime vuosien 
inflaatiodynamiikkaan liittyneitä ko­
timaisten tekijöiden sopeutumisen 
tuottamia erikoispiirteitä. Lähempä­
nä tradit1onaalisia, kysyntätekijöillä 
täydennettyjä kustannusmalleja, ole­
vat ratkaisut ovat »tässä-ja-nyt» 01-

23. Ks. alaviite 1. 
24. Eri mallien pitemmän arkavälin simu­

lointiominaisuuksista tämä ei tietenkään anna 
kuvaa. 

leet osuvampia. Koska eri mallinra­
kentajien tavoitteet ovat erilaisia, täl­
lainen vertailu on tietyssä mielessä 
epäreilu. Silti se on ennustajan kan­
nalta mielenkiintoinen. Ennustajalle 
on keskeinen - paitsi lopputulos -
yhtä suuressa määrin siihen johtava 
aikaura. 

Viimeistenkin väärinkäsitysmah­
dollisuuksien välttämiseksi toistetaan 
lopuksi, että kotimaisen inflaation 
liittäminen kansainväliseen hintake­
hitykseen on tässäkin esityksessä näh­
ty selkeäksi tavaksi lähestyä kysy­
myksen ydintä. Sopeutumisprosessin 
erityispiirteet voidaan tietoisesti 
unohtaa tarkasteltaessa pitemmän ai­
kavälin perusyhteyksiä. Sama lähes­
tymistapa näyttää kuitenkin riittä­
mättömältä itse sopeutumisprosessin 
erittelemiseen. Siihen joutuu ennus­
taja usein hakemaan apua muualta. 

LIITE 1 

Artikkelissa käytetyt symbolit: 

c = yksityinen kulutus kiintein hin-
noin 

e valuuttakurssit 
i kiinteät investoinnit kiintein 

hinnoin 
m tuonti kiintein hinnoin 
n työpanos 
pc yksityisen kulutuksen deflaat­

tori 
pg julkisen kulutuksen deflaattori 
pi kiinteiden investointien deflaat-

tori 
pm tuontihinnat 
prnc kulutustavaroiden tuontihinnat 
pmsvt = Suomen viennille tärkeiden 

maiden tuontihinnat 
pq bruttokansantuotteen deflaat­

tori 
pv varastoinvestointien deflaattori 



pw 
PX 
px/pm 
Q 

q 

q/n 
q-q* 
R 
Tk 

u 
v 

W 
WSSS 

kansainvälinen inflaatio 
vientihinnat 
vaihtosuhde 
bruttokansantuote käyvin hin­
noin 
bruttokansantuote kiintein hin­
noin 
tuottavuus 
BKT:n trendipoikkeama 
pankkien antolainauskorko 
kotitalouksien välittömät verot/ 
bruttokansantuotteen arvo 
välilliset verot miinus tukipalk­
kiot 
välilliset verot/bruttokansan­
tuotteen arvo 
työttömyysaste 
varastoinvestoinnit 
hinnoin 
ansiotaso 

kiintein 

WSSS/q = 
x 

työkustannukset = palkkasum­
ma + työnantajain sosiaaliva­
kuutusmaksut 
yksikkötyökustannukset 
vienti kiintein hinnoin 
tulopolitiikan vaikutusta ku­
vastava dummy-muuttuja, saa 
arvon yksi vuosina 1969-70 ja 
nolla muulloin 

DTUPO = 

LIITE 2 

Estimointituloksia/KT -malli _82:1 

. . . 
(6a) W = .139W -1 + .839pc + .263 

(.86) (5.09) (1.45) 

(PX) + .703(q/nL". - .632.6.u 
pm (2.97) (1.38) 

+ .734.6.Tk 
(1.51) 

R2 .89 
DW 2.28 

1. Estimointi on suoritettu pns-menetelmällä 
periodilta 1966-80. Oheinen versio on kesältä 
1982 ja malli on eräiltä osin edelleen kehittelyn 
alla. 

Yhtälössä (6a) ei vaihtosuhdemuuttuja saa 

(7a) 

(8a) 

• (WSq·SS) pc .306pc -1 + .461 
(3.73) (5.24) 

+ .209pm + .956LTv - .106.6.R 
(5.81) (2.43) (0.22) 

pi . 249pil -1 + .348 
(1.58) (1.79) 
. 

+ .413pm + .145LlTv 
(5.30) (0.17) 

· 

R2 .96 
DW = 2.07 

(W~SS) 

R2 .85 
DW 1.22 

(9a) pg .236Pg_1 + .645 (WSqSS.) 

+ .191pm 
(3.54) 

· (10a) pv 

(2.38) (5.08) 

. . 

R2 .92 
DW 1.14 

.580PQ + .408pm 
(2.66) (2.52) 

R2 .81 
DW 2.29 
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merkitsevästi nollasta poikkeavaa kerrointa. 
Lukuisissa tämän kirjoittajan tekemissä ko­
keissa on vain hieman erilaisten spesifikaatioi­
den yhteydessä saatu selvästi merkitsevä posi­
tiivinen kerroin. Sama koskee vain hieman eri 
tavoin konstruoitua veroperustemuuttujaa, kun 
se on viivästetby puolella vuodella. Tähän lyö 
leimansa erityisesti 1970-luvun jälkipuoliskon 
kehitys. 

Hintayhtälöiden osalta on syytä kiinnittää eri­
tyistä huomiota myös yhtälöön (10a) Se osoittaa 
varastohintojen selittyvän nykyisessä kansanta­
louden tilinpidossa lähinnä BKT-deflaattorin 
ja tuontihintojen painotettuna keskiarvona. Va­
rastonmuutoksen deflaattori poikkeaa vain vä­
hän kokonaistarjonnan (= kokonaiskysynnän) 
deflaattorista. Tämä kertonee myös varaston­
muutoksen deflaaHorin konstruoimistavasta 
kansantalouden tilinpidossa. 
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Water Quality and Property Prices: 
An Econometric Analysis of Environmental Benefits* 
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My dissertation 1 doeuments the results of 
research on the quantification of economic 
benefits from quality improvements in 
urban water bodies. The empirical part 
of the work was done already between 
1972 and 1975. It has taken me this many 
years to write up the theoretieal con­
structs behind the models and to eollect 
them into a uniform presentation. 

If economic growth was the dominant 
theme of the Fifties, and redistribution of 
ineome that of the Sixties, a growing 
eoncern over the quality of life in general 
and over environmental degradation in 
partieular were most surely those of the 
Seventies. On the first day of that deeade, 
Presi:dent Nixon signed into law the 
NationaL EnvironmentaL PoLicy Act of 1969 
(NEPA), establishing the CounciL of 
EnvironmentaL QuaLity. Soon thereafter, 
federal guidelines were issued - first in 
1970 and then revised in 1973 - to develop 
methods and proeedures that would ensure 
proper considerations of so-ealled 
unquantifiable environmental values in 
decision-making along with economic 
and teehnieal considerations. 

* Lectio praecursoria at the University of 
Helsinki 1. 10. 1982. 

1. Caj O. Falcke: Water Quality and Pro­
perty Prices: An Econometric Analysis of 
Environmental Benefits. Helsinki 1982. 

In 1972, the FederaL Water Pollution 
ControL Aet of 1972 was enacted and soon 
thereafter the N ationaL Commission on 
Water QuaLity, a Joint Committee of both 
Houses, was established to evaluate the 
effeets of that legislation. However, it soon 
beeame obvious that the issue was im­
mensely complex and that the teehniques 
for measuring all environmental impacts 
simply did not yet exist. Similar hap­
penings took place on the international 
level. AIso in 1972, the Organization for 
Economic Cooperation and Development 
(OECD) convened a seminar on environ­
mental economics to assess the state of the 
arto And only a couple of years ago, the 
OECD Couneil on Reporting on the State 
of the Environment instructed the 
Environmental Committee to »improve 
methods for the assessment ... of en­
vironmental ehanges».l 

It is against this background - the con­
cern for environmental quality, the legis­
lative mandate to evaluate environmental 
impacts and develop methods for doing so, 
and the plain advantage of boosting the 
estimates of total project benefits by in­
c1uding environmental benefits - that the 
ineeption of the present study must be 

1. See OECD: The State of the Environment 
in OECD Member Countries, Paris, 1979, p. 12. 



seen. The study is innovative in many 
respects. It is the first study to estimate the 
demand for improved water quality. It 
presents the first index of perceived en­
vironmental quality which is actually 
estimated and tested, and found to work. 
The methodological advances have general 
applicability in econometrics and in the 
field of environmental economics in any 
country where market prices can be taken 
to reflect consumer benefits. The policy 
implications of the study for both en­
vironmental control and local land use 
planning are broad. 

No one seriously doubts that water 
resource improvement projects have value; 
the question is rather how much value 
and in what units this value can be 
meaningfully expressed. Here, 1 shall 
mean by value economic benefits as they 
are perceived by individual consumers and 
revealed in their villingness to pay for 
these benefits. Equating benefits with 
willingness to pay implies the existence of 
a demand function. Generally, the dif­
ficulty in determining the benefit of many 
publie projects is that the output is not 
traded on the market so that the demand 
curve could be determined. But the benefit 
can be evaluated by analyzing the implicit 

demand for the publie investment: that is, 
by analyzing how consumers are spending 
their dollars (or »voting with their feet») 
indirectly to obtain the benefits generated 
by the project. When projects entail 
environmental impacts 1 show that the 
prices of effected residential properties can 
provide the implicit measure of the in­
cidence and magnitude of those impacts. Of 
course, 'Such analyses can only detect bene­
fits which are perceived by the market. 
Thus, for example, long term health ef­
fects of pollution or the option value of a 
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preserved natural resource may not show 
in property prices. 

Regardless of perspective, it is often 
alleged that benefit calculations are never 
complete, that there are many aspects like 
human life that cannot be valued in dollar 
or other quantitative terms. While this. 
statement is almost certainly patently in­
correct - one way or another most aspects. 
do get assessed when decisions and trade­
offs are required - it is not even neces­
sary always to be all-inclusive. The 
purchase of a cone of ice cream sh~ws that 
a rather cursory evaluation of the benefits. 
and costs will often do quite nicely. The 
question is, rather, how the evaluation is 
done and what information can be brought 
to bear on the decision at hand. Rational 
discussion of specific policies is likely to 
be promoted the more aware the decision 
makers are of the impacts and valuations. 
involved. 

Benefit evaluations often lose a dimen­
sion of reality when their results are stated 
in intangible or unfamiliar units. Conse­
quently, their ready use in, for example, 
political decision making is rendered less 
likely. Benefits ought to be expressed in 
familiar terms c1early reflecting real 
values that can be gained or 10st through 
the effects of a publie project. Property 
prices certainly me et these criteria of being 
real and familiar. Besides offering the 
means to justify the cost of pollution 
abatement, the acceptance and use of such 
a benefit measure can foster community 
concern for the development and mainte­
nance of their water resources. 

This study is concerned with the quanti­
fication of benefits from improved urban 
water resources. But the desired quantifi­
cation requires yet another quantification, 
that of water quality itself. When is a 
water resource improved? By how much 
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has it improved? What constitutes water 
quality? And, what changes are perceived 
as beneficial? In 1968, the noted resource 
economist Allen Kneese observed: 

1 believe that our limited ability to 
evaluate the recreational losses asso­
ciated with poor quality water or, con­
versely, the benefits of water improve­
ment, is an extremely important bar­
rier to rationaI water quality rnanage­
ment ... It is my impression ... that the 
bioIogical sciences are aImost never abIe 
to tell us specifically what difference a 
change in measured parameters of water 
quality will make in those bioIogicaI 
characteristics of the water that con­
tribute to its recreationaI vaIue ... 
There is a human linkage that is ill­
understood. What quality characteristics 
of water do human beings find attrac­
tive for recreation? This is still largeIy 
an area of ignorance.2 

Ten years later, Myrick Freeman notes 
that what Kneese had said still remained 
true.3 

In this study we present a Perceived 
Water Quality Index which measures lay 
persons' perceptions and valuations of 
changes in water quality.4 It is used in a 

2. AHen V. Kneese: »Economics and the 
Quality of the Environment: Some Empirical 
Experiences», in Morris Garnsey & James Gibbs 
(eds.): Social Sciences and the Environment, 
Univ. of Colorado Press, Boulder 1968, pp. 180-
181. 

3. A. Myrick Freeman III: The Benefits of 
Environmental Improvement, The Johns Hop­
kins University Press, Baltimore 1979, p. 24. 

4. The present study constitutes the culmi­
nation of aseries of preliminary studies. First 
was Methodology to Evaluate Socio-Economic 
Benefits of Urban Water Resources, prepared 
for the Office of Water Resources Research, 
U.S. Department of the Interior, by Louis Ber­
ger, Inc., East Orange, New Jersey, 1971, where­
in the consumer surpluses at three water re­
sources in California were estimated. The se-

two-staged procedure to estimate the 
demand for improved water quality. In 
the first stage, hedonic residential property 
price equations are estimated for seventeen 
case study areas. These equations are 
based on the notion that the net benefits 
from an improved water resource vary in­
versely with the property's distance from 
the water's edge. The seventeen regres­
sions yield estimates of the irnplicit price 
of marginal willingness to pay for water 
resource benefits, given the quality of the 
resource. In the second step, these implicit 
prices are expressed as functions of water 
quality itself, as measured by the Per-

cond study is David M. Dornbusch and Stephen 
M. Barrager: Benefit of Water Pollution Con­
trol on Property Values, prepared for the U.S. 
Environmental Protection Agency, EP A-600/5-
73-005, Washington, D.C., October 1973, where­
in five case studies were used to extrapolate 
national benefits of water pollution control. 
The next study represents the first attempt to 
estimate a water quality index and to pool the 
results of case studies to obtain a more gener­
ally applicable result: Caj O. Falcke and David 
M. Dornbusch: A Generic Methodology to Fore­
cast Benefits from Urban Water Resources 
Improvement Projects, U.S. Department of the 
Interior, Office of Water Research & Techno­
logy, Washington, D.C. 1974. The data base 
was then expanded and the index refined in 
Caj O. Falcke and Lawrence W. Kozimor: The 
Impact of Water Quality Improvement on 
Residential Property Prices, prepared for the 
National Commission on Water Quality, Wash­
ington, D.C., (NTIS PB 248-805), 1975. This 
report was subsequent1y used by the Com­
mission Staff in National Commission on Water 
Quality, Staff Report, Washington D.C., 1976, 
and in National Benefits of Achieving the 1977, 
1983, (]Jnd 1985 Water Quality Goals, prepared 
by Development Planning and Research Asso­
ciates, Inc., for the U.S. Environmental Pro­
tection Agency, Washington, D.C., April 1976. 
The results of this series of studies were based 
on fairly 'intuitive' ideas rather than on the 
theoretical constructs and models derived in 
the present study. 



ceived Water Quality Index, and of certain 
physical characteristics of the water body 
that affect the amount of benefits per­
ceived. The resulting model indentifies the 
income-compensated, Hicksian inverse de­
mand function and can be used to calculate 
benefits from improved water quality at 
any urban water body, given that the pre­
ference structure. among the population 
remains the same as that implied by the 
data in this study. 

To formalize, let a location, and any 
real estate at that location, be described 
by the characteristics z = (zv z2, ... Zll' q) 
where Zj denotes the amount of attribute i 
and q, specifically, water quality ac­
cessable from the location. The market 
price function p(z), determined by equi­
librium on the real estate market, is called 
the hedonic or implicit price function. The 
implicit price of any attribute is found by 
differentiating the hedonic price function 
with respect to that characteristic: 

(1) PZj = Clp(z)/Clzj and P q = Clp(z)/Clq. 

The implicit price gives the increase in 
expenditures required to obtain one more 
unit of the attribute, ceteris paribus. But 
note that it denotes the value the market, 
not the individual consumer, has assigned 
to an additional unit of i or q. A utility­
maximizing consumer will buy so many 
units of i that his marginal willingness to 
pay for i, Wj, equals PZj, see Figure 1. Thus, 
the hedonic price equation coincides with 
one point on the marginal willingness to 
pay curve but it does not identify the 
curve itself. In fact, it can be shown that 
the hedonic price function is the joint 
envelope of a family of individual bid and 
offer curves, see Figure 2. Consequently, 
estimated hedonic price equations cannot 
be used to evaluat.e the benefits of non­
marginal changes in an attribute L This, 
essentially, establishes the need for a two-

7 
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~---P~ 

q 

Figure 1. Margina~ Willingness to Pay and the 
Implicit Price for q. 

P, 
E, 
o 

q~ 

Figure 2. The Hedonic Price Equation, Expen­
diture Functions, and Offer Curves. 

staged procedure for estimating the 
demand function. 

Write the utility function as 

(2) U = U(x, Z, q) 

where x is the usual composite private 
good with a price set equal to unity, Le. :x 
is used as numeraire. The budget constraint 
becomes 

(3) y-x-PzZ-Pqq = 0 
where 
y = income 
pz = price index of Z 
Pq = price of q. 

Maximizing utility, keeping y and Z 
constant, gives 

(4) dU = 0 = Uxdz + Uqdq or U/Ux = 
-dx/dq 

and 

(5) dy = 0 = dx + pqdq or pq = - dx/dq. 
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Now, the corresponding expenditure p' 
function, with z and u constant, is q 

(6) E = E(x, q, zo, UO). 

Minimizing with respect to q gives the 
Hicksian compensated inverse demand 
function: 

(7) dE = (ClE/Clx)dx + (ClE/Clq)dq = 0 or 

(8) Eq = - (ClE/Clx)(dx/dq) = - dx/dq 
since ClE/Clx = l. 

Comparing (1), (5) and (8) shows that the 
implicit or hedonic price Pq equals the 
utility maximizing price which also equals 
the minimum price or willingness to pay of 
the Hicksian income compensated inverse 
demand function. Thus, the hedonic 
technique gives a point on the theoretically 
correct demand function for benefit evalu­
ation. By varying the water quality, while 
keeping quantities constant, we obtain a 
set of marginal willingness to pay points, 
each corresponding to different water 
quality, see Figure 3. This traces out the 
demand function for water quality, see 
Figure 4. Econometrically, this is done by 
regressing the estimated implicit prices 
against observed water quality which then 
constitutes the second stage of the estima­
tion procedure. 

Thus, by assuming weak separability 
among the arguments of the consumers' 
utility function, that is, by analyzing the 
demand for a traded good that allows the 
enjoyment of a given environmental 
quality, it is possible to derive estimates 
of the benefits from a change in the non­
traded environmental attribute itself. 

In the earliest attempts, those utilizing 
the travel cost approach, the environ­
mental quality did not enter the analysis 
explicitly so the estimated models were 
not only site specific but also could not be 
used to evaluate any changes in the quality 

wj(h) 

Pq(hJ ) 

Pq(h,) 

Pq(h) 

qa qb q 

Figure 3. The Identification of the Demand for 
Water Quality. 

w (h) 

Deereasing Water Quality, h 

Figure 4. The Demand for Water Quality, 
Given q. 

attributes of the site. The next set of 

studies employed environmental quality as 

an explanatory variable in the model. 
Property values - variously defined as 
market prices, census tract median values, 

gross rents, assessor's appraisals, etc. -

were regressed in a hedonic price specifi­

cation on environmental quality, most 
often air quality or its inverse, air pollu­

tion. However, with only a few possible 
exceptions these studies failed to identify 

a demand curve for the environmental 

attribute so they are also place and time 

bound. They did measure marginal wil­
lingness to pay and can therefore be used 

to approximate benefits from marginal 

changes in a given environment. But, then, 
how frequently is an environmental abate­

ment program undertaken to produce only 

marginal changes? 



Water quality is cQnstant for all users 
of a given site. For statistical estimation, 
empirical data from several sites must 
therefore be obtained, a considerable cost 
item. Moreover, water quality is categori­
cally not composed of physical parameters 
which in any way· would be highIy cor­
reIated among themseIves, except acci­
dentalIy. There is not even one or two 
leading parameters which could act as 
useful indicators of overall water quality. 
Dissolved oxygen concentration Ievels are 
important for the fish but have nothing to 
do with the suitability of the water body 
for boating, while debris in the water may 
have the opposite, if not equally valued, 
effect on the consumer whose benefits we 
are trying to assess. Consequently, efforts 
have been made to reIate the benefits from 
certain defined activities such as fishing 
to one or more of the physical parameters 
that are directIy reIated to that particuIar 
activity, dissolved oxygen, for exampIe. 
While certainIy not useIess, such analyses 
have only a very limited applicability. 

1n order to affect consumer behavior, a 
change in the water quality of a given 
water resource must be perceived to some 
degree by residents of an area. It is their 
perception of water quaIity changes which 
affects the vaIue of nearby properties. The 
empirical verification and the estimation 
of the magnitudes of the links in this chain 
meet several difficulties. An autonomous 
perception change may produce a price 
change although there is no factual water 
quality change. Likewise, a change in water 
quaIity may have no price effect at all if 
there is no change in perception. This is es­
pecialIy so when the factual water quality 
change is determined only in the pureIy 
technical terms of the expert but is not 
otherwise readily perceptibIe. 
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Previous research has shown that 5 

(a) recreationists, and therefore presum­
ably other Iay persons tend to view 
water quality in prosaic, everyday 
terms; 

(b) conditions that are not technically 
considered water quality aspects 
figure in a lay person's total concep­
tion of the quality of a water body 
and 

(c) several characteristics of a water body 
combine to form the perceived water 
quality of that resource. 

Obviously, water quality must be some­
how quantified so that it can compared 
at different study sites and so that it can 
be entered explicitly in the madel of de­
mand for improved water quality. Three 
conditions have to be imposed on this 
quantification: 

(1) The aspects of water quality to be 
taken into account must be those that 
matter to the users of the water 
resource and whose benefits we want 
to estimate; 

(2) These aspects must be weighted to 
reflect their relative valuation among 
the users; and 

5. Elizabeth L. David: »Public Perceptions 
of Water QuaJlity», Water Resources Research, 
VoI. 7, No. 3, June 1971, pp. 453-457. Robert 
B. Ditton and Thomas L. Goodale: »Water Qua­
lity Perception and the Recreational Uses of 
Green Bay, Lake Michigan» , Water Resour­
ces Research, VoI. 9. No. 3, June 1973, pp. 
575-577. Clark S. Binkley and Michael Hane­
mann: The Recreationa~ Benefits of Water 
Quality Improvement: Analysis of Day Trips in 
an Urban Setting, prepared for the U.S. En­
vironmental Protection Agency, by Urban 
Systems Research and Engineering, lnc., Cam­
bridge, Mass., 1975, pp. 167-170. David M. 
Dornbusch and Stephen M. Barrager: op. cit. 
pp.42-46. 
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(3) The resulting measure must be capable 
of being related to objectively ex­
pressed water quality characteristics. 

What is required is an index of water 
quality which, much like the Consumer 
Price Index, relates to each other those 
aspects of water quality which are per­
ceived as important. The third condition 
above reflects the requirement that the 
results of a benefit calculation be repli­
cable elsewhere and without resorting to 
eloborate perception studies among the 
users of a water resource that is about to 
undergo a change in quality. 

An index is a dimensionless number that 
expresses the relative magnitude of some 
condition, in this case water quality. Such 
an index is really a shorthand expression 
for a complex combination of several 
factors. Generally, its merit depends on 

reasonableness based on careful method 
and repeated application rather than on 

any rigorous scientific justification. Once 
defined,understood and accepted, indices 

can be quickly comprehended and be very 
useful in cases where assimilating and 

analyzing a whole set of data would be 
impractical or too time-consuming. In 
principle, there are many ways in which a 

number of variables can be combined ex­

plicitly to form a utility index. Primarily 
because of simplicity and ease of algebraic 

manipulation, additive or multiplicative 

specifications with or without quadratic 

terms are most often chosen.6 Several 
behavioral aspects, however, argue for an 

additive formulation. 

We learn about the external world 

through our senses and phenomena have 

6. Henri Theil: The Systemwide Approach 
to Microeconomics, University of Chicago 
Press, 1980, pp. 9-10. 

the characteristics we attribute to them 
because of the way the senses operate and 
the brain sorts and interpretes the stimuli. 
An important factor in this ordering pro­
cess is that we have a tendency to cut up 
the continuum of place and time into 
discrete segments. Hence, we are pre­
disposed to think of the environment as 
consisting of a vast number of separate 
things belonging to named classes.7 Leach 
illustrates this sorting process with the 
simple example of the color spectrum 
which, in fact, is a continuum but which 
the human brain breaks up into segments 
that we perceive of as different colors, 
blue, green, yellow, and so on.s This is not 
to say that water quality attributes such as 
aesthetics, wildlife support capacity, and 
recreational potential are entirely inde­
pendent characteristics as a purely ad­
ditive index formulation would imply. 
»Nonethless, the three attributes are in­
dependent and recognizable enough that it 
is useful and convenient to think of the 
total value of a water resource as the 
sum of its aesthetic value, wildlife support 
value, and recreation value.»9 

The perception and valuation of any 
water quality change incorporates two con­
ceptually different components. First, 
certain changes in a water body are 
noticed and valued more than others. Thus, 
in an index formulation, changes in dif­

ferent water quality aspects have different 
weights. Denote these relative »impor­

tance» weights by ajo where the subscript 

7. Tommy Gorling: »The Structura~ Anal­
ysis of Environmental Perception and Cogni­
tion», Environment and Behavior, September 
1976, p. 386. 

8. Edmund Leach: Levi-Strauss, New York 
1970. 

9. David M. Dornbusch and Stephen M. 
Barrager: op. cit. p. 45. 



k refers the the kth water quality aspect, 

WQk' 
Second, certain water quality aspects 

may require a major improvement before 
the change is perceived as vaIuabIe, 
whereas for other aspects even a slight 
improvement is se en as yieIding significant 
benefits. Likewise, at the other end of the 
scaIe there may be a point beyond which 
further improvement is not vaIued par­
ticuIarly highIy or is even perceptibIe. 
That is, there are probably threshold and 
saturation points in peoples' vaIuation of 
a change in water quality and, moreover, 
these points may differ among the various 
water quality aspects. 

To illustrate, consider a water body's 
suitability for recreation. The most im­
portant vaIuation difference in peoples' 
minds may be achieved when the water is 
improved from a no-swimming-allowed 
condition to one permitting all water­
contact sports, beyond which further 
improvement is viewed as having little or 
no recreational vaIue. It seems intuitiveIy 
pIausibIe that if we graph the vaIuation, 
or benefit, of a continuing change in a 
given water quality aspect as a function 

8'j ~------------=_-, 100 
H,r----------~ 

r--------~-_+--~50 
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Figure 5. Attainable Benefit from an Improve­
ment in Water QuaJlity. 
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of that change, the graph ought to have a 
so-called_ S-shape as in Figure 5, demon­
strating the threshold and the Ievelling-off 
characteristics of vaIuation of water 
quality changes. Let us express all such 
benefits reIative to a scaIe from zero to 
100. We can call these reIative benefits 
Percent Attainable Benefits, and denote 
them by BijIo where the subscripts refer 
to a change from condition i to condition 
j in water quality aspect k. Combined into 
an index formulation, we then have certain 
attainable benefits that result from given 
water quality changes, weighted according 
to their perceived relative »importance» or 
utility: 

K 
(9) PWQI = 2; akBijk 

k=l 

where 
K is the number- of water quality aspects 
ak is the relative weight of aspect k 
Bijk is the percent attainable benefit for a 
change from condition i to j for aspect k. 

The weights ak take on values between 
zero and one such that 

K 
(10) 2; ak = l. 

k=l 

We next have to decide on what the K 
water quality aspects are and how we are 
going to obtain numerical values for both 
the weights ak and the percent attainable 
benefits Bijk. Investigators working in this 
area are seemingly faced with a bewilde­
ring array of potentially useful environ­
mental descriptors. For the present study 
several so-called focus groups were con­
vened to freely discuss what they meant 
by water quality. By analyzing these dis­
cussions, it was determined that there are 
three major water quality categories: 
Wildlife Support Capacity, Recreation 
Opportunity, and Aesthetics. The last 
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category is further divided into five 
aspects, namely Clearness, AIgae, Floating 
Debris and Obstructions, Odor, and In­
dustrial Wastes. Thus, K = 7. For each of 
the seven water quality aspects, a nation­
wide sample of lay persons were asked to 
scale the five conditions in terms of their 
acceptability. Mean acceptability curves 
can then be computed and normalized by 
assigning the value 100 to the highest point 
on the curve and the value zero to the 
mean point for the low condition E. The 
intermediate conditions receive values 
relative to these end points. Similarly, the 
relative weightings ak were determined by 
asking respondents to allocate 100 votes 
according to their preferences among the 
seven water quality aspects. Finally, PWQI 
readings at the study sites were obtained 
by asking residents at the sites to describe 
the water quality changes utilizing the very 
same descriptors as those used to establish 
the parameters of the PWQI. These PWQI 
readings were then used, together with 
certain physical variables describing the 
type of water body and the public's access 
to it, to explain the observed differences 
in the hedonic prices for water quality, 
that is in the second stage of the estima­
tion procedure described above. 

The study is a contribution towards the 
quantification of water quality from an 
economist's point of view. The study has 
also demonstrated a procedure to estimate 
indirectly the demand for improved water 
quality in urban water resources from 
which the benefits, from the individual 
consumer's perspective, of an improvement 
can be computed. Although the study is 

principally concerned with water quality, 
the same procedure can be used to evaluate 
the benefits from other environmental im­
provements as well. Indeed, it may be one 
of only very few viable techniques for 
doing so. Option demand is not explictly 
estimated although, if existent, property 
prices reflecting the acquisition of per­
manent access to a water resource may 
well be a very good »container» of option 
value. 

The methodology proposed and tested 
here may not be the ultimate achievable 
in terms of accuracy and comprehen­
siveness. Few methods are. But, then 
again, few would argue that the Consumer 
Price Index, despite its acknowledged 
shortcomings, does not perform a useful 
role in public decision making. I have 
showI), that what was thought to be un­
quantifiable (i.e. water quality) at the 
outset of the study, can be meaningfully 
expressed in numerical terms once the 
valid dimensions of the issue have been 
indentified. »The solution exists», as Paul 
Samuelson said; the trick is to find it. 

We have found one solution, one which 
appeared optimal given our objectives and 
resource constraints. Different resources, 
both intellectual and fiscal, may well yield 
other solutions but it does not imply that 
the present research has been futile. On 
the contrary, it is a case for continuing 
to explore the issues in a variety of ways 
and in many different contexts. It is a case 
for using research to widen the base of 
evidence of environmental values and to 
contribute to a rational environmental 
policy. 



KESKUSTELUA 
Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

Luoko aluepolitiikka kilpailukykyistä teollisuutta 

PENTTI VIITA 

Valtion aluepoliittisilla toimenpiteillä Yritysten saamat edut 

on nykyisin huomattava merkitys Suomen 

teollisuuden kehittämisessä. Tätä varten 
on luotu laaja ja monipuolinen toteutus­

organisaatio. On aiheellista kysyä, luo­
daanko aluepolitiikalla kilpailukykyistä, 

muutoksiin pystyvää ja kasvavaa teolli­

suutta. 

Yleensä yritysten perustamisen, laajen­
tamisen ja kehittämisen lähtökohtana ovat 

sellaiset tuoteideat, jotka tarjoavat mah-

Valtion toimenpiteet tarjoavat kehitys­
alueiden yrityksille etuja, jotka lisäävät 
yritysten mahdollisuuksia ja kiinnostusta 
tuotantoon. Valtio ja sen omistamat luot­
tolaitokset rahoittavat kehittämishank-
keita avustusten, lainojen, takausten ja 
korko tuen muodossa. Nämä turvaavat ra­
hoituksen saatavuutta. Lisäksi avustuk­
silla katetaan osa kehittämishankkeiden 
kustannuksista. Takau~silla ja ilman tur-

dollisuuksia menestykselliseen markki- vaavia vakuuksia saatavilla lainoilla edis-
nointiin ja kannattavaan tuotantoon. Läh­
tökohtana voivat olla myös sellaiset uudet 
tuotantomenetelmät, joilla saavutetaan 
kustannussäästöjä ja siten entistä parempi 
kilpailukyky. Yritysten kehittämisen kes­
keisiä vaiheita edustavat lisäksi kone-, 
laite- ja rakennusinvestoinnit, työvoiman 
hankinta, viimeistelevä koulutus, mark­
kinointikapasiteetin tehostaminen ja laa­
jentaminen sekä muut kehittämishank­
keet. 

Valtio luo monilla toimenpiteillään edel­
lytyksiä tuote- ja menetelmäideoiden syn­
tymiseen, mutta niiden lisäksi myös 
markkinointiin ja valmistukseen. Kehitys­
alueilla yrityksiin kohdistuvat yleensä 
kaikki ne valtion toimenpiteet, joita sovel­
letaan teollisuuteen koko maassa. Lisäksi 
käytössä on lukuisia valtion aluepoliittisia 
eri tyistoimenpi teitä 

tetään yritysten luotonotossaan tarvitse­
mien vakuuksien riittävyyttä. 

Varsinaisessa tuotantovaiheessa valtio 
kattaa avustuksilla yritysten palkka­
kustannuksia ja kuljetuskustannuksia. 
Lainojen lyhennysten vapaavuosilla 
kevennetään lyhennyksiin tarvittavaa 
rahoitusta tuotannon alkuvaiheessa. Val­
tiolta saatavien lainojen alhaisella 
korolla, korkotuella ja alhaisilla ta­
kausmaksuilla alennetaan hankkeisiin 
käytettyjen luottojen vuotuiskustannuk­
sia. Ulkomaisten luottojen kurssitap­
pioista osa rahoitetaan valtion varoin. Val­
tion maksettaviksi tulevilla luotto- ja ta­
kaustappioilla valtio osallistuu toteutunei­
siin riskeihin. 

Kehitysalueilla yritykset voivat tehdä 
poistot yleisistä verosäännöksistä poiketen 
kirjanpitonsa mukaisina verotettavia tulo-
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ja määriteltäessä. Tämä säännös on voi­
massa 1980-luvun ajan. Edelleen niillä on 

,mahdollisuus tehdä kirjanpitonsa mukaiset 
hankintavaraukset uudisrakennuksista, 
jotka valmistuvat vuoden 1984 puolivä­
liin mennessä. Vastaava säännös koskee 
koneita ja laitteita, jotka toimitetaan yri­
tyksiin syyskuun 1984 loppuun mennessä. 
Hankintavaraukset 
mahdollisuuksia. 

aikaistavat poisto-

Verotuksessa sallitaan lisäksi ylimääräi­
nen investointivähennys. Investointien tu­
loksena syntyvää käyttöomaisuutta ei pi­
detä valtion verotuksessa veronalaisina 
varoina. Uuteen tuotantolaitokseen ei voi-
da soveltaa harkintaverotusta. Kiinteistö­
jen luovutuskirjat ovat leimaverottomia. 

Valtio rahoittaa myös tuotteiden mark­
kinointia avustuksilla, lainoilla ja takauk­
silla. Lisäksi valtio kustantaa esimerkiksi 
ammattikoulutuksen ja teollisuutta palve­
levaa infrastruktuuria. Nämä edut ovat 
maan kaikkien yritysten käytettävissä. 

Tuotteisto 

Teollisuuden kilpailuvaltteja ovat uudet 
ja uusitut tuoteet. Niillä on mahdollisuus 
säilyttää ja vallata markkinoita. Laadun 
korostuminen antaa mahdollisuuksia var­
sin vapaaseen tuotteiden hinnoitteluun ja 
sitä tietä yleensä myös hyvään kannat­
tavuuteen. Tuotteilla saavutettu kilpailu­
asema on usein mahdollista säilyttää pit­
kään kilpailijoiden pystymättä vastaavaan 
tuotantoon. Vastaavia kilpailuvaltteja ei 
aina pystytä luomaan tuotantomenetelmiä 
kehittämällä. 

Merkittävä osa uusista tuoteideoista on 
hyödynnettävissä perustamalla niiden va­
raan pieniä yrityksiä. Muutoinkin tuotteis­
ton uudistamisessa on pienillä ja keskisuu­
rilla yrityksillä entistä tärkeämpi' asema. 
Näihin yrityksiin kohdistuva, tuotteiston 

uudistamista korostava aluepolitiikka voi­
kin edistää kilpailuvalttien syntymistä ja 
hyödyntämistä Suomen teolHsuudessa. Tä­
tä on pidettävä aluepolitiikan myönteisim­
pänä ja tuloksellisimpana piirteenä. 

Uusiin ja uusittuihin tuotteisiin tähtää­
vät hankkeet muodostavat kuitenkin ver­
rattain vähäisen osan kaikista hankkeista 
kehitysalueilla. Useimmiten on kysymyk­
sessä tuotanto, joka tähtää nykyisin jo val­
mistettavien tai vain vähäisiä parannuksia 
sisältävien tuotteiden tuotannon laajenta­
miseen. Markkinoiden valtaaminen tällai­
sille tuotteille edellyttää yleensä kilpailua 
entistä alhaisemmilla hinnoilla tai lisättyjä 
markkinointiponnistuksia. Osa tuotannosta 
suuntautuu vientiin ja korvaa tuontia ko­
timaisilla markkinoilla. Osa tuotannosta 
kilpailee kotimaisista markkinoista val­
mistusta jo harjoittavien kotimaisten yri­
tysten kanssa. 

Kun valtio maksaa osan kehittämis­
hankkeiden kustannuksista ja tuotannon 
vuotuiskustannuksista, tämä antaa yrityk­
sille mahdollisuuden hinnoitella tuotteensa 
alle markkinoilla vallitsevien hinto­
jen. Muutoinhan markkinaosuuksia ei pys­
tytä yleensä valtaamaankaan. Tämä voi 
puolestaan vaikeuttaa tuotteita jo valmis­
tavien kotimaisten yritysten tuotantoa ja 
johtaa näiden yritysten tuotannon supistu­
miseen. Tuloksena on tuotannon siirtymi­
nen kehitysalueille, mutta ei tuotannon 
kasvu. 

Kehitysalueilla yritysten valtiolta saa­
mat yleiset ja aluepoliittiset edut ovat ko­
konaisuutena varsin mittavat. Näiden etu­
jen turvin yritykset saattavat usein löytää 
kyllin kannattavia kehittämishankkeita 
nykytuotteiston piiristä. Yritysten kannat­
tavuus perustuu näet niihin kustannuk­
siin, jotka jäävät valtiolta saatavien etujen 
jälkeen yritysten kannettaviksi. Kun riit­
tävä kannattavuus on hyvinkin pitkään yl-



läpidettävissä vanhalla tuotteistolla, tämä 
vähentää sellaisenaan kiinnostusta tuot­
teiston uudistamiseen. 

Kaiken kaikkiaan aluepolitiikalla on 
mahdollista aikaansaada hyviä tuoteideoita 
ja perustaa niihin tuotantoa. Uusiin ja 
uusittuihin tuotteisiin perustuvien hank­
keiden osuus kaikista hankkeista on kui­
tenkin varsin vähäinen. Samalla valtion 
tarjoamat edut vahvistavat edellytyksiä 
markkinoille jo valmistettavien tuotteiden 
tuotannon laajentamiseen. Tuotteistoon si­
sältyvän vanhentuneisuuden yritykset voi­
vat ainakin aluksi voittaa valtion tarjoa­
mien rahoitus- ja verotusetujen avulla. 
Hintojen alentamiseen perustuva toimin­
talinja voi samalla merkittävästi heiken­
tää etujen ulkopuolelle jääneiden, koti­
markkinoilla jo toimivien kotimaisten yri­
tysten asemaa. 

Nykyisin ilmenee myös voimakasta pyr­
kimystä uusia varsinkin suurten yritysten 
vanhaa tuotantokapasiteettia valtion alue­
poliittisen rahoituksen avulla. Tämä mer­
kitsee kapasiteetin tehostumista, verrat­
tain vähäistä tuotannon kasvua, mutta hy­
vin usein työvoiman vähentämistä koneel­
listamisen ja automatisoinnin myötä. Tuot­
teisto pysyy laadultaan yleensä entisenä. 

Tulonmuodostus 

Valtion maksamat investointiavustukset 
vähentävät yritysten poistotarvetta ja kor­
kokustannuksia. Käynnistysavustukset vä­
hentävät tuotannon aloitusvaiheen palkka­
kustannuksia. Alhaiset takausmaksut, ul­
komaisten luottojen kurssitappiot sekä 
leimaverottomuus vähentävät yritysten 
kustannuksia. Samaan suuntaan vaikut­
tavat kuljetusavustukset. Kaiken kaik­
kiaan nämä erät voivat kattaa varsin mer­
kittävän osan yritysten tuotantokustan­
nuksista. 
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On tämän johdosta oletettavissa, että 
yritysten omalle pääomalle saatava tuotto 
ja yritysten kannattavuus muodostuvat tä­
män jälkeen varsin hyviksi. Kokemukset 
osoittavat kuitenkin toista. Tuotannon en­
simmäisinä vuosina valtion rahoitus ei 
ole luonut hyvää kannattavuutta eikä 
kannattavuus ole muodostunut myöhem­
minkään hyväksi. Näyttää siltä, että val­
tion toimenpiteillä ei pystytä luomaan tuo­
tantoa, joka olisi selvästi kannattavampaa 
kuin muu tuotanto. 

Käytännössä tämä merkitsee sitä,. että 
tulonmuodostus ja sen myötä tuottavuus 
jäävät yrityksissä alhaisiksi. Tuotannon 
aloitusvaiheessa yritykset maksavat myyn­
tituloillaan vain osan työvoiman palkka­
kustannuksista valtion maksaessa loput. 
Samalla tavalla myyntitulot kattavat vain 
osan pääoman poistoista, koroista ja muis­
ta rahoituskustannuksista. Lisäksi saata­
vien tulojen riittävyyttä tuetaan verohel­
potuksin. Valtion toimenpitein aikaansaa­
tavalla tuotannolla saavutetaan itsenäi­
sesti vain osa niistä tuloista, joita aluepo­
litiikassa tavoitellaan. Tulonmuodostuk­
sesta osa perustuu valtion rahoitukseen ja 
verotusetuihin. 

Yritysten jatkokehitys 

Huomattava osa valtion tarjoamista 
eduista ajoittuu tuotannon perustamis- ja 
aloitusvuosiin. Osa eduista on kuitenkin 
pitkävaikutteisia, jopa pysyviä. Pyrkimyk­
senä on kuitenkin saattaa yritykset aikaa 
myöten omilla tuloillaan menestyviksi, 
valtiolta saatavista eduista riippumatto­
miksi. Tuotannon myyntitulojen tulisi 
aikaa myöten kattaa kaikki tai ainakin 
lähes kaikki kustannukset. 

Käytäntö osoittaa kuitenkin jälleen 
toista. Valtiolta saatavien etujen vähitel­
len supistuessa yritysten vaikeudet alka-
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vat lisääntyä. Tuotteiston vanhentuneisuus 
alkaa ilmetä yhä selvemmin ja sen markki­
kinointiin on lisättävä panostusta. Tarve 
tuotteiston uudistamiseen kustannuksia 
vaativan tutkimuksen ja kehitystyön sekä 
valmistusoikeuksien yms. tuonnin muo~ 

dossa kasvaa. Aikaa myöten tulee ajankoh­
taiseksi myös koneiden ja laitteiden uudis­
taminen. Valtiolta saatavien etujen vähe­
neminen ja tuotteiston vanhentuneisuus 
heikentävät kuitenkin kannattavutta ja 
rajoittavat markkinointipanostuksen ja 
uusien kehittämishankkeiden rahoitusta. 
Yleensä tässä vaiheessa vaaditaan valtion 
toimenpiteitä vanhan tuotteiston tuotan­
non jatkamiseksi ja markkinoimiseksi. 
Valtiolta vaaditaan lisäksi rahoitusta ja 
verotusetuja sellaisten kehittämishankkei­
den rahoittamiseen, joilla yritysten menes­
tyminen voidaan edelleen turvata. Valtion 
kehittämistoimenpiteiden jatkuva vaati­
muskierre on valmis. Noudatetulla aluepo­
liiikalla ei ole onnistuttu luomaan kestä­
vää teollisuutta. 

Poikkeuksia tähän kehitys kuvaan on­
neksi löytyy. Os<a hankkeista onnistuu. 
Poikkeuksia tulisi kuitenkin löytyä ny­
kyistä monin verroin enemmän. 

Johtopäätöksiä 

On tietenkin selvää, että teollisuutta 
voidaan rakentaa nykyisen aluepolitiikan 
tapaan. Saavutukset ovat kuitenkin pää­
osaltaan lyhytvaikutteisia. Tuloksena on 
verrattain vanha, vaikeasti markkinoitava 
tuotteisto, jonka kilpailukeinona ovat lä­
hinnä alhaiset hinnat. Mahdollisuudet täl­
laisiin hintoihin valtion on turvattava voi-

makkailla yleistä kustannustasoa alenta­
villa toimenpiteillä sekä valuuttakurssien 
muutoksilla. Samalla valtion toimenpiteil­
lä on turvattava yritysten toimintaedelly­
tykset ajallisesti yhä pitemmälle. Pysy­
västi kilpailukykyistä ja kestävää teolli­
suutta ei synny riittävästi. Valtiontalou­
delle tämä linja on raskas toisaalta suu­
ren rahoitusosuuden ja toisaalta pienen 
verokertymän muodossa. Tämä kehittä­
mislinja pudottaa Suomen teollisuutta vä­
hitellen sellaisten johtavien teollisuusmai­
den kelkasta, jotka perustavat tuotantonsa 
teknologian voimakkaaseen kehittämiseen. 

Miten aluepolitiikka olisi uudistettava? 
Ensisijassa on korostettava tuotteiston 
uudistamiseen ja markkinointimahdolli­
suuksiin tähtäävien valtion toimenpiteiden 
lisäämistä. Nämä parantavat yritysten me­
nestymismahdollisuuksia kilpailussa. Tä­
män ohella on turvattava rahoituksen saa­
tavuus kehittämishankkeisiin lähinnä lai­
noilla ja takauksilla. Valtion on myös osal­
listuttava entistä enemmän yritysten ris­
keihin luotto-, takaus- ja kurssi tappioiden 
muodossa. Yleensä nämä tappiot ovat to­
dettavissa jälkikäteen hankkeiden epäon­
nistumisten ja konkurssien yhteydessä. 
Kun avustusmuotoisella rahoituksella on 
tuotannon rakennetta yhä enemmän vi­
nouttava vaikutus, mainittua rahoitusta 
on syytä vähentää. 

Kaiken kaikkiaan kysymys on valtion 
aluepoliittisten toimenpiteiden sisäisen 
painotuksen muuttamisesta kilpailukykyä 
korostavaan suuntaan. Nykyinen aluepoli­
tiikka luo liian paljon sellaista teollisuutta, 
joka on valtion toimenpiteistä pysyvästi 
riippuvaista. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

Huomioita Nenosen kommenteista 

HEIKKI ESKELINEN 

Kahden puheenvuoron keskustelu jättää 
usein asioita avoimiksi. Näin kävi myös 
minulle ja Tuomo Nenoselle KA:ssa 1982:3. 
Hänen vastineensa antaa virikkeen seu­
raaviin huomioihin. 

Olen Nenosen kanssa samaa mieltä siitä, 
ettei kaikissa aluetaloustieteellisen 
eikä muunkaan taloustieteellisen 
tutkimuksen näkemyseroissa ole tarpeen 
pyrkiä aina konsensukseen. Niiden julki­
lausuminen ja erittely on kuitenkin mie­
lestäni paikallaan siihen mittaan kuin suin­
kin mahdollista. Tässä tapauksessa näke­
myseromme koskee ymmärtääkseni kes­
keisesti sitä, mitkä seikat paljon tutkitussa 
panos-tuotosmenetelmässä ovat vielä tie­
teellisen analyysin arvoisia sitä Suomen 
osa-alueisiin sovellettaessa. Koska nämä 
kohteet ovat erittäin pieniä ja avoimia »ta­
lousy~siköitä», mielestäni muiden muassa 
panoskertoimien kiinteyden oletus ansait­
see huomiota. Kysymys on empiirinen eikä 
se ole käytännön sovellutuksessa parilla 
kirjallisuusviitteellä poissa päiväjärjes­
tyksestä. Tätä osoittaa osaltaan se, että 
kertoimien stabiilisuus on monialuemallien 
ja panos-tuotostaulukon laadintamenetel­
mien ohella teemoja, joita koskevana me­
netelmän alueellisia sovellutuksia koskeva 
kansainvälinen keskustelu jatkuu vilk­
kaana. - Käsittelen tähän liittyviä näke­
myksiäni ja havaintojani toisessa yhtey­
dessä. (Eskelinen, 1983) 

Esittämäni huomiot eivät kuitenkaan 
rajoittuneet näkemyseroihin. Täydennän 
seuraavia konkreettisia yksityiskohtia: 

Pohjois-Karjalan vuoden 1970 panos­
tuotostaulukon laadintamenetelmien ver­
tailussa havaittiin niistä teknisesti yksin­
kertaisin, ns. sijaintiosamäärämenetelmä, 
parhaaksi vertailluista kolmesta non­
survey-menetelmästä. Koska aineisto kat­
toi vain alkutuotannon ja jalostuksen toi­
mialojen sisäiset ja keskinäiset välituote­
virrat, vertailu oli syytä rajata niihin. Kui­
tenkin kyseisessä tapauksessa sattuu ole­
maan niin - empiirisiä kysymyksiähän 
nämä ovat - että sijaintiosamäärämene­
telmän paremmuus on suhteellisesti niu­
kempi Nenosen esittämässä vertailussa 
kuin alkutuotannon ja jalostuksen toimi­
aloihin pitäytyvässä vertailussa. Näin Ne­
nonen tekee kaksi virhettä, rajaa vertai­
luasetelman väärin ja esittää erheellisen 
spekulaation. 

Soveltavassa aluetutkimuksessa tarvi­
taan paikallistuntemusta. Minulla ei sitä 
Lapin suhteen riittävästi ole, ja niinpä esi­
tin virheellisen maininnan tuon alueen raa­
kapuuvirroista. Tämä ei kuitenkaan poista 
resurssirajoitteen ongelmaa tuotannon ke­
hittämisvaihtoehtojen analyysissa: kun 
Lappi on puun nettotuoja, puunjalostuk­
sen lisääminen siellä on nostamassa tuon­
tia, pienentämässä alueen sisäisiä kertoi­
mia ja näin kiinteäkertoimisen mallin 
käyttäjällä on harkinnan arvoinen ongelma 
vastassaan. 

Nenonen mainitsee tukevansa Jensenin 
käsitystä, jonka mukaan nonsurvey­
menetelmät eivät korvaa survey-menetel­
miä. Maininnan vakuuttavuutta heikentää 
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olennaisesti se, että hän käyttää erästä täl- Kirjallisuus 
laista menetelmää keskeisenä työvälinee-
nään. 

Lefeberin »teorian kehityksen huippua» 
edustavan analyysin yleistyksiä, muiden 
muassa kysyntäpuolen kytkemistä malliin, 

kannattaa lähteä hakemaan esimerkiksi 
teoksista Böventer (1962), Takayama and 
Judge (1971) ja Mougeot (1975). 

Nenonen pitää kunnioitettavana sitä, että 

olen käyttänyt aikaani hänen tutkimuk­

sensa tarkasteluun ja kommentointiin. Kä­
sitykseni on tässäkin asiassa erilainen: mi­

nusta on itsestäänselvää, että me harvat 
aihepiirin harrastajat Suomessa pereh­

dymme toistemme tekemisiin. 

von Böventer, E.: Theorie des Räumlichen 
Gleichgewichts. Tiibingen 1962. 

Eskelinen, H.: Findings on Input-Output in 
a Small Area Context. The Annals of 
Regional Science, voI. XVII (1983), no 1, 
(tulossa). 

Eskelinen, H.: Huomioita eräästä oppi­
näytetutkimuksesta. KA 1982:3. 

Mougeot, M.: Theorie et politique eco­
nomique regionales. Paris 1975. 

Nenonen, T.: Kommentteja Eskelisen huo­
mioista. KA 1982:3. 

Takayama, T. and G. G. Judge: Spatial and 
Temporal Price and Allocation Models. 
Amsterdam 1971. 



Edellisen johdosta 

TUOMO NENONEN 

Empiirisestä aluetaloustieteellisestä tut­
kimuksesta käytävä keskustelu ei todella­
kaan johda kovin helposti konsensukseen. 
Syynä ovat mm. tutkimuksen suorittami­
seen liittyvät rajoitteet (datan saatavuus 
ja kustannuskysymykset), joihin viittaan 
keskustelun kohteena olevan tutkimukseni 
johdanto-osassa (s. 12). Näistä tekijöistä 
löytyy myös syy minkä vuoksi olen tyyty­
nyt nonsurvey-menettelyyn, vaikka olen 
ollut tietoinen parempienkin vaihtoehtojen 
olemassaolosta. Suorittamani valinnan vai­
kutuksia tutkimukseni tuloksiin käsittelin 
jo edellisessä puheenvuorossani.1 

Eskelinen ehdottaa tutustumista pariin 
aluetalouden tasapainoanalyysia käsittele­
vään julkaisuun. Eivät ne toki minullekaan 
tuntemattomia ole. Sen osoittaminen esi­
merkiksi tämän keskustelun herättäneen 
tutkimukseni lähdeviitteellä olisi käsityk­
seni mukaan omannut vain koristearvoa. 
Ko. analyysien empiiriseen soveltamiseen 
en halua ketään erityisemmin houkutella. 
Oletan, että myös Eskelinen tuntee varsin 
hyvin seuraavat kaksi sitaattia, jotka va­
laisevat tämänkin keskustelun taustoja: 

»Lefeberin alueellisten tasapainomal­
lien ohella ovat tämän tutkimusalan kon-

1. Nenonen, T.: Kommentteja Eskelisen 
huomioista. KA 1982:3. 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

tribuutioita muiden muassa von Böven­
terin (1962) sekä Takayaman ja Judgen 
(1971) analyysit. Viimeksimainittujen ana­
lyyseillä on läheinen yhtäläisyys Lefeberin 
mallin kanssa ja niitä voidaan pitää 
Lejeberin teorian laajennuksina ja yleis­
tyksinä.»2 

» ... panos-tuotosmenetelmiä voidaan so­
veltaa empiirisesti silloinkin, kun datan 
vähäisyys ja heikosti kehittyneet teoreet­
tiset puitteet rajoittavat empiirisen tutki­
muksen kenttää ..... alueelliseen panos­
tuotosanalyysiin liittyy se outo piirre, että 
asenteet menetelmän käyttökelpoisuutta 
ja pätevyyttä kohtaan näyttävät olevan 
hyvin äärimmäisiä. Jokainen aluetalous­
tieteilijä on joko sen lannistumaton puo­
lustaja tai tuikea parjaaja.»3 

(kursivointi ja suomennos vastineen laati­
jan) 

Eskelisen edellä olevan kirjoituksen 
viimeinen kappale osoittaa jälleen hä­
nen viehtymyksensä semanttisiin harras­
tuksiin. Ehkä lukijatkin pitävät sellaisesta. 
Toivottavasti käydyllä keskustelulla on ol­
lut aluetaloustieteen vähälukuisen harras­
tajajoukon profiilia kohottava vaikutus. 

2. Paelilinck, J .- Nijkamp, P.: Opera­
tional Theory and Method in Regional 
Economics. Weatmead. 1975, s. 431. 

3. Richardson, H.: Input-Ooutput and 
Regional Economics. London. 1972, s. 1. 
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Näkemyksiä lokakuun 1982 talousratkaisuista 

Lokakuussa 1982 Suomessa toteutettiin 
sarja talouspoliittisia toimenpiteitä, joista 
ekonomistit ovat keskustelleet meillä viime 
vuosina suhteellisen vilkkaasti. Tästä 
syystä Kansantaloudellinen aikakauskirja 
kokosi joidenkin asiantuntijoiden esiHä­
miä käsityksiä lokakuun talousratkaisuista. 
Toivomuksena oli, että tällä tavalla saatai-

ANTTI TANSKANEN: 

siin esille erilaisia näkemyksiä siitä, miten 
nämä ratkaisut sopivat yhteen keskuste­
lussa aiemmin esitettyjen kantojen kanssa. 
Julkaistessaan nämä kannanotot aikakaus­
kirjan toimitus samalla toivoo edesautta­
vansa keskustelun jatkumista. 

Toimitus 

Väärät perustelut oikealle pOlitiikalle 

Vuonna 1982 lokakuun 5. päivästä II. 
päivään Ruotsin kruunu halpeni Suomen 
markkaan nähden noin 4 prosenttia ja muut 
Suomelle tärkeät valuutat kallistuivat 
markkaan nähden 12-14 prosenttia. Jul­
kisuudessa Suomen kurssipolitiikkaa seli­
tettiin puolustuksellisena toimenpiteenä 
Ruotsin kruunun devalvoinnin vaikutuk­
sia vastaan. Vielä suurempi markan ul­
koisen arvon alennus katsottiin voitavan 
välttää vain myöntämällä teollisuudelle 
merkittäviä vero- ja maksuhelpotuksia. 
Tuskinpa kukaan asiantuntija uskoi, 
että lokakuun tapahtumien seurauksena 
maamme kilpailuasema todella säilyi en­
nallaan. Suomi hyökkäsi Ruotsin varjossa 
kuten viisi vuotta aikaisemminkin. 

Suomen päätöksellä pyrittiin valtaa­
maan takaisin ja varmistamaan niitä kil­
pailuasemia, joita oltiin menettämässä 

maamme oman inflaation takia - ei kruu­
nun devalvoinnin takia. Tämänkertainen 
päätös poikkesi siitä ketjusta, jota oli to­
tuttu nimittämään devalvaatiosykliksi. 
Suurten devalvaatioiden avulla kansanta­
louteemme oli saatu kymmenen vuoden 
jaksoja, joista viisi vuotta olivat parem­
pia ja viisi vuotta huonompia kuin teolli­
suusmaissa keskimäärin. Aikaisemmasta 
käyttäytymisestä poiketen Suomi ei tällä 
kertaa hyvien vuosien mentyä jäänyt 
odottamaan tulevia kärsimyksiä vaan ryh­
tyi ennaltaehkäisyyn. 

Hintakilpailukyvyn heikkeneminen 
aiheuttaa sen, että maa ei pysty huolehti­
maan työllisyydestä sallimatta ulkomaan­
kaupan alijäämää. Vuonna 1982 ulko­
maankauppa oli lähes tasapainossa, eikä 
työttömyys poikennut suuresti siitä tasos­
ta, joka viime vuosien kehityksen ja en-



nusteiden perusteella on arvioitavissa ns. 
luonnolliseksi työttömyydeksi. Deval voi­
taessa maassa vallitsi verraten hyvä ul­
koinen ja sisäinen tasapaino, joten toimen­
piteellä pyrittiin estämään kehityksen 
huononeminen. 

Lokakuun valuuttakurssimuutokset 
nostivat kansainvälistä hintatasoa mar­
koissa mitattuna yli kymmenen prosent­
tia. Tästä seuraa ostovoimapariteettiteo­
rian mukaan, että pitkällä aikavälillä Suo­
men hintataso nousee yli kymmenen pro­
senttia korkeammalle kuin mihin päädyt­
täisiin ilman devalvaatiota. Tämän vuoksi 
devalvaatio on aina ns. second best rat­
kaisu. Siihen mennään, kun yritysten tu­
lonmuodostusta halutaan parantaa kotita­
louksien ja valtion kustannuksella. Inflaa­
tion vastaisen politiikan kannalta on siten 
tärkeää kysyä, miksei tuota tulonsiirtoa 
voida suorittaa hintoja nostamatta, tai 
miksi ajaudutaan tilanteeseen, jossa nopea 
tulonsiirto on tarpeen. Tämä kysymys liit­
tyy siihen alussa mainittuun seikkaan, 
että devalvaation todellinen syy halutaan 

peittää. 

Jotta Suomessa joskus päästäisiin mar­
kan ulkoisen arvon heikkenemisestä, tulisi 
inflaation syistä keskustella avoimesti. Sa­
ma koskee työllisyyden ja tulonjaon välisiä 
yhteyksiä. Jos selvästi tunnustettaisiin ne 
yhteydet, jotka devalvaatiopäätöksissä 
implisiittisesti hyväksytään, voitaisiin har­
kita myös sellaisia inflaatiota lisäämättö­
miä kanavia, jotka nykyisin eivät ole käy­
tettävissä. Vastaavasti hyvinä aikoina tu­
lisi estää sellainen työnantajien tulonmuo­
dostus, joka työvoimasta kilpailtaessa joh­
taisi pitkän päälle kestämättömään palk­
katasoon. 

Hintojen nostamisen ohella teollisuu­
den toimintaedellytyksiä parannettiin vä­

hentämällä tuotannontekijöiden käytöstä 
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perittyjä maksuja. Vastaavat maksut ke­
rätään nyt palkansaajilta liikevaihtoveroa 
sekä tupakan ja alkoholin hintoja nosta­
malla. Sikäli kuin nämä tulot eivät riitä, 
vajaus katetaan lisäämällä valtion velkaa 
eli siirtämällä rasitus tuleville veronmak­
sajille. Suomalaisen talouspolitiikan joh­
donmukaisuudesta ja suunnitelmallisuu­
desta ei anna kovin hyvää kuvaa se, että 
rakennepoliittisia ratkaisuja tehdään toi­
sen valtion valuuttakurssipolitiikkaan 
vedoten. Tällainen käytäntö johtunee sii­
tä, että talouspolitiikassa tavanomaisia ta­
voitteiden välisiä ristiriitoja ei haluta koh­
data avoimesti. Rationaalinen keskustelu 
käy puolestaan hankalaksi ellei peräti 
mahdottomaksi. Toteutetut toimenpiteet 
antavat aiheen esimerkiksi kysymykseen, 
kumpi on lähempänä solidaarisen palkka­
politiikan tavoitteita, palkankorotusten hil­
litseminen vai liikevaihtoveron korottami­
nen. Inflatoristen vaikutusten osalta kysy­
mys ei herättäne keskustelua. 

Suomen valuuttaindeksin käyttöä on pe­
rusteltu sillä, että indeksi neutraloi muiden 
maiden valuuttojen keskinäisen vaihtelun 
vaikutuksen markan ulkoiseen arvoon. Tä­
mä neutralointi toteutuu kuitenkin vain si­
käli kuin markan ulkoista arvoa mitataan 
indeksillä itsellään. Mitattuna millä tahan­
sa tuosta indeksistä poikkeavalla mittaril­
la kurssien muutokset vaikuttavat markan 
ulkoiseen arvoon. Olennaista on siis ky­
syä, missä mielessä nykyisessä indeksissä 
olevat painot ovat mielekkäämmät kuin 
vaihtoehtoiset painot. 

Ostovoimapariteettiteorian mukaisesti 
Suomessa ajatellaan, että Suomen kilpai­
lukyky pysyy ennallaan, jos valuuttain­
deksiluku pysyy ennallaan ja inflaatio on 
Suomessa sama kuin kilpailijamaissa. Kil­
pailijoiden inflaatiota laskettaessa maita 
ei kuitenkaan koskaan painoteta samalla 

tavalla kuin valuuttaindeksissä. Sama pi-
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tää paikkansa vertailtaessa kilpailukykyä 
yksikkö kustannusten avulla. Eikö talous­
politiikan tarpeita ajatellen olisi miele­
kästä painottaa maita valuuttaindeksissä 
samalla tavalla kuin tulopoliittisia neuvot­
teluja varten laadituissa selvityksissä? Tä­
mä ei luonnollisestikaan ole yksiselittei­
nen ohje, mutta Suomessa kilpailukyky­
laskelmissa käytetyt vaihtoehtoiset painot 
ovat joka tapauksessa lähempänä toisiaan 
kuin nykyisen valuuttaindeksin painoja. 

Alussa mainittu tulkinta, jonka mu­
kaan lokakuun valuuttakurssimuutokset 
eivät yksin riittäneet pitämään Suomen 
kilpailukykyä ennallaan, sisältää ajatuk­
sen, että Ruotsin paino Suomen kilpaili­
jana olisi yli kolme neljäsosaa. Vastaavasti 
on esitetty, että markka olisi yliarvostettu 
suhteessa kruunuun. Tässä olisi syytä 
vaihtaa koko tarkastelukulma. Suomi ei 
voi valita markan kurssia erikseen eri va­
luuttoihin, eikä siihen ole tarvettakaan. 

Markan oikea ulkoinen arvo on se, joka 
tekee mahdolliseksi saavuttaa yhtä aikaa 
ulkoisen ja sisäisen tasapainon. Täten on 
mielekästä pohtia vain sitä, onko markan 
ulkoinen arvo keskimäärin oikeassa suh­

teessa muihin valuuttoihin. 

Edellä todettu makrotaloudellinen tasa­
painotarkastelu merkitsee periaatteessa 
myös sitä, että jonkin kilpailukykymittarin 

lukeman pitäminen tietyllä tasolla ei voi 
olla valuuttapolitiikan tavoite. Esimer­
kiksi hyödykerakenteen erilaisuudesta joh­
tuen maiden yksikkötyökustannusindeksit 

eivät ole täysin vertailukelpoisia. Lisäksi 
vieraan pääoman kustannukset, verot ja 
oman pääoman tuottovaatimukset vaikut­
tavat yritysten tuotantopäätöksiin. Toi­

saalta käytännön kokemus on osoittanut, 

että yksikkökustannuksia vertailemalla 
voidaan ennakoida varsin hyvin niitä ti­

lanteita, joissa Suomen ei ole mahdollista 

saavuttaa ulkoista ja sisäistä tasapainoa 
samanaikaisesti. Tämän kokemuksen ja 
vuodelle 1982 lasketun indeksivertailun 
mukaan suomalaisten työvoimakustannus­
ten alentaminen suhteessa muihin maihin 
oli perusteltua. 

Toteutetut toimenpiteet eivät luonnolli­
sestikaan varauksetta takaa, että Suomi 
välttyy aikaisempien devalvaatiosyklien 
huonoilta vuosilta. Devalvaatiot eivät sel­
laisenaan pitkälle auta. Ratkaisevaa on 
niihin kytketty tulopolitiikka, jonka avul­
la estetään kotimaisia kustannuksia seu­
raamasta vienti- ja tuontihintojen nousua. 
Tätä kirjoitettaessa ei ole tietoa, mitenva­
kauttaminen tällä kertaa onnistuu. Joka 
tapauksessa lähtökohta tilanne poikkeaa 
vuosien 1967 ja 1977-78 tilanteesta sikäli, 
että devalvaatiota ei ole edeltänyt työttö­
myyden nousu merkittävästi trendiarvon­
sa yläpuolelle. Nähtäväksi jää, voidaanko 
vakauttamista käyttää odotettavissa ole­
van työttömyyden torjumiseen samalla ta­

valla kuin olemassa olevan työttömyyden 
vähentämiseen. 

Toinen huomattava näkökohta on se, että 

vuoden 1982 toimenpiteet eivät nosta vä­
littömästi Suomen kilpailukykyä yhtä pal­

jon kuin viisi ja viisitoista vuotta sitten 
toteutetut toimenpiteet. Suomen kilpailu­

kyky jää edelleen verraten heikoksi, ja 
kansainvälisen inflaation hidastaminen 
asettaa tavanomaista suuremmat vaati­
mukset kotimaiselle vakauttamiselle. Syk­
syn 1982 puheenvuoroissa esitettiin, että 
kansainvälinen hintakehitys auttaa koti­

maisen inflaation hillitsemisessä. Tämä on 
sinänsä totta, mutta työllisyyden kehityk­
sen kannalta siinä tarkastellaan vääriä 

lukuja. Vaikka Suomessa onnistuttaisiin­
kin estämään inflaation kiihtyminen, kil­

pailukyky heikkenisi. Kilpailukyvyn säi­

lyttäminen sillä tasolla, joka vallitsi vä-



littömästi devalvaation jälkeen, edellyt­
tää kotimaisen inflaation selvää hidasta­
mista. 

Devalvaatiosta väitetään myös, että se 
auttaa vain kansainvälisessä noususuhdan­
teessa. Tämä on varsin vaikeasti perustel­
tavissa oleva väite, ja sen yleisyys paljas­
taa, että Suomen vientikäyttäytymistä on 
tutkittu tärkeyteensä nähden aivan liian 
vähän. Verraten laaja yksimielisyys val­
linnee siitä, että Suomen vientihinnat 
määräytyvät maailmanmarkkinoilla. Tä­
män näkemyksen kanssa sopii huonosti 
yhteen sellainen ajatus, että kansainväli­
nen kysyntä määräisi myös Suomen vien­
nin määrän. Tällöinhän meillä suomalai­
silla ei olisi mitään tekemistä vientimme 
ja sen seurauksena koko taloudellisen ke­
hityksemme kanssa. 

Toisaalta juuri kilpailukykyä korostet-

HEIKKI OKSANEN: 
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taessa otetaan kanta, että tarjonta vaikut­
taa olennaisesti vientiin. Ei ole esitetty mi­
tään teoreettisia perusteita, joiden mukaan 
pienen maan viennille tarjonta olisi vä­
hemmän tärkeää kansainvälisen laman 
kuin nousun aikana. Vallitseva harhakäsi­
tys johtunee siitä, että lama asettaa tar­
jonnalle kovemmat vaatimukset kuin nou­
susuhdanne. Kysynnän laantuessa maail­
manmarkkinoilla myös hintojen nousu hi­
dastuu, mutta tässä vaiheessa Suomi vielä 
kiihdyttää kustannustensa nousua edelli­
sen korkeasuhdanteen vauhdittamana. 
Näin sitten näyttää siltä, että maailman­
markkinoille ei mahdu suomalaisia tava­
roita ja palveluksia ja että me emme voi 
tehdä työttömyydellemme mitään. Näke­
myksen tarkistamiseksi tarvitaan ennätyk­
sellinen työttömyys tai kruunun deval­
vointi. 

Devalvaatioiden vaikutukset epäselvät 

Lokakuisia Suomen markan devalvoin­
teja voi pitää vääjäämättöminä. Saman voi 
sanoa aikaisemmistakin devalvaatioista: 
ne on tehty tilanteissa, joissa Suomen tuo­
tannon hintakilpailukyky ja kannattavuus 
on ollut poikkeuksellisen alhainen ja suh­
teellisen kustannustason alentaminen on 
ollut välttämätöntä. Tämän aikaansaami­
nen pelkästään painamalla Suomen inflaa­
tio ulkomaiden inflaatiota alemmaksi voi­
daa toteuttaa vain vähitellen, ja hintana 
on tuotannon heikko kehitys ja työttömyy-

8 

den kasvu. Valuuttakurssien nostaminen 
voi tällaisessa tilanteessa olla parempi tie. 

Mutta tämän lisäksi on hyvät perusteet 
näkemykselle, että Suomessa devalvoidaan 
varsin herkästi ja että devalvaatiot ovat 
olleet liian suuria. Ainakin osaksi deval­
vointialttius johtunee virheellisistä käsi­
tyksistä devalvaation vaikutuksista. Ilmei­
sesti devalvaatioiden myönteiset vaiku­
tukset vientiin, tuotantoon ja työllisyyteen 
yliarvioidaan ja inflaatiota kiihdyttävä 
vaikutus puolestaan aliarvioidaan. 
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Suomen länsivienti (1.), vientimarkkinat (2.) ja hintakiLpailukyky (3.). 

1. Suomen länsiviennin määrän trendipoikkeama, trendi = 100. 
2. Suomen vientimaiden tuonnin trendipoikkeama, trendi = 100. 
3. Suomen hintakilpailukyky, 1961-81 = 100, Suomen kuluttajahintoja verrattu 14 maan ku­

luttajahintoihin ns. kaksoispainotetun järjestelmän mukaan. 

Käsitykset devalvaatioiden hyvin myön­
teisistä vaikutuksista vientiin, tuotantoon 
ja työllisyyteen johtuvat osittain siitä, että 
vuosien 1967 ja 1977-1978 devalvaatiot 
aj oi ttui va t kansainvälisen noususuhdan­
teen alle. Tämä ilmenee oheisesta kuviosta, 
jossa esitetään Suomen länsiviennin suh­
teellinen poikkeama trendistään, vastaava 
aikasarja Suomen vientimarden kokonais­
tuonnin kehityksestä ja Suomen hintakil­
pailukyky. Vuoden 1967 devalvaation jäl­
keen Suomen länsivienti kehittyi suotui­
sasti, mutta ei ole selvää, missä määrin 
tämä johtui devalvaatiosta. Tuolloin elet­
tiin kansainvälistä noususuhdannetta ja 
ainakin viennin lyhytaikaiset vaihtelut 
näyttävät seuraavan läheisemmin markki-

noiden kasvua kuin kilpailukyvyn kehitys­
tä. Sama pätee kuviossa esitettyyn ajan­
jaksoon keskimäärin. Ilmiöiden samanai­
kaisuuden johdosta on devalvaatioiden 
vaikutus ilmeisesti yliarvioitu, koska ne 
ovat konkreettisia toimenpiteitä. Kansain­
välisen kysynnän piristyminen on puoles­
taan epämääräisemmin mitattavissa, joten 
sen vaikutus on tullut aliarvioiduksi. 

Devalvaation pitkän aikavälin vaikutus 
hintatasoon puolestaan hyvin yleisesti ali­
arvioidaan. Vaikka ekonomistien vallitseva 
käsitys on, että pitkällä aikavälillä valuut­
takurssien muutos heijastuu täysimääräi­
sesti hintatasoon, tapaa varsin yleisesti vie­
lä arvioita, joiden mukaan devalvaatio vai­
kuttaa hintatasoon vain ulkomaankaupan 



osuudella kokonaistarjonnasta. Se, että 
aika-ajoin devalvoivan maan inflaatio­
vauhti vääjäämättä ylittää muiden mai­
den inflaatiovauhdin, tahtoo hukkua mui­
den inflaatio-devalvaatio-kierteen piirtei­
den alle. Lienee tarpeetonta korostaa, ettei 
inflaatio ole devalvaation syy eikä päin­
vastoin, vaan kysymys on jo inflaation 
määritelmän nojalla dynaamisesta vuoro­
vaikutusprosessista.1 

ekonomistien puheenvuo-
roissa on korostettu mahdollisia devalvaa­
tioiden myönteisiä pysyviä vaikutuksia 
tuotantoon sen kautta, että yritysten hyvä 
kannattavuus johtaa pääomakannan li­
säykseen ja siten kasvun pysyvään kohen­
tumiseen. Tällaisia käsityksiä on vaikea 
todeta sen paremmin perustelluiksi kuin 
perustelemattomiksikaan. Niissä voi kui­
tenkin olla jotakin perää ja olisi syytä pa­
neutua aikaisempaa tarkemmin niiden pe­
rusteisiin. Tässä pari näkökohtaa alustuk­
seksi. 

Ensinnäkin, jos taustalla on käsitys, että 
kohtuullinen ja ennustettavissa oleva yri­
tysten kannattavuus on olennainen pää­
omakannan kasvua ylläpitävä tekijä, niin 
se ei kaikissa oloissa johda kantaan, että 
Suomessa tulee aika-ajoin devalvoida. 
Ainakaan se ei johtane käsitykseen, että 
devalvointien tulee olla reippaita, koska 
suuret devalvoinnit aivan ilmeisesti liitty­
vät kannattavuuden suuriin vaihteluihin. 
On hyvin mahdollista, että tasaisen hyvään 
yritysten kannattavuuteen tähtäävä strate­
gia edellyttää valuuttakurssien liikkuvan 

1. TTT:n Katsauksessa 4/1982 »Kansanta­
louden keskeiset ongelmat 1982-1986» on edellä 
esitettyjen näkökohtien lisäksi sivuttu kysy­
mystä devalvaatioiden vaikutuksesta eräisiin 
suhteellisiin hintoihin ja pa~kkoihin. 
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molempiin suuntiin sen mukaan, miten 
sekä hinnat että määrät kansainvälisillä 
markkinoilla kehittyvät. Tullaan siis melko 
haastaviin kysymyksenasetteluihin. 

Toiseksi näkökohta, joka ei ole ajankoh­
tainen eikä sellaiseksi nykynäkymin tule. 
Lievä, ehkäpä 4-5 prosentin inflaatio saat­
taa Suomen oloissa tukea kasvua, koska 
sen avulla saadaan reaalikorot pysymään 
kohtuullisina. Seteleiden asettama nimel­
liskoron alarajahan on nolla. Kilpaillak­
seen sukanvarsisäästämisen kanssa, tulee 
pankkien maksaa inflaatiosta riippumatta 
2-3 prosentin nimelliskorkoa talletuk­
sille. Pankkien korkomarginaali on 4-5 
prosenttia, joten nimellisten antolainaus­
korkojen minimi on 6-8 prosenttia. Näin 
korkeat reaalikorot ilmeisesti tukahdut-
taisivat 
avuksi. 
johtaisi 

kasvun, joten inflaatio tarvitaan 
Mainittu 4-5 prosentin inflaatio 
1-4 prosentin reaalikorkoihin.2 

Miten tämä liittyikään devalvaatioihin? 
Siten, että jos inflaatio on muualla nolla, 
on joitakin perusteita devalvoida Suo­
messa 4-5 prosenttia vuodessa jotta edellä 
esitetyn argumentin mukaan tavoiteltava 
inflaatiovauhti turvataan. Mutta nyt kun 
inflaatio on ulkomaillakin melkoinen, voi­
taneen tätä perustelua devalvaatioiden 
puolesta pitää pelkästään hauskana aja­
tusleikkinä. Niiden, jotka pitävät deval­
vaatioihin päin kallistuvaa valuuttakurssi­
politiikkaa kasvua tukevan strategian 
olennaisena osana, tuleekin esittää kannal­
leen muita perusteita. 

2. Argumentin hitaan mutta vakaan inflaa­
tion positiivisesta vaikutuksesta kasvuun alhai­
sen reaalikoron kautta esitti kirkkaasti Nicholas 
Kaldor kirjoituksessaan »Economic Growth and 
the Problem of Inflation, Part II», Economica, 
November 1959. 
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VEIKKO REINIKAINEN: 

Yhdistetyn makro- ja mikroanalyysin näkökulma 

Tarkastelen seuraavassa lähinnä Suo­
men omien ratkaisujen, erityisesti deval­
vaatioiden teoreettisia perusteluja, kun jo 
muussa yhteydesssä olen arvioinut Ruotsin 
devalvaatiota. Suomen ratkaisut eivät ol­

leet Ruotsin ratkaisujen pakkoseurauksia, 
vaikka Ruotsin ratkaisut kyllä vaikuttivat 
meillä tehtyjen muutosten suuruuteen. 
Suomen nykyisen valuuttakurssijärjestel­
män oloissa ei Ruotsin devalvaatiolla voi­
nut olla sellaista vaikutusta kuin sillä olisi 

Mitä itse markan devalvointeihin tulee, 
voi ratkaisuja pitää jopa yllättävän päät­
täväisinä, jos ajattelee asiaa meilläkin vii­
me vuosina valuuttakurssipolitiikan kri­
teereistä ja ns. uuden valuuttakurssipoli­
tiikan tarpeesta käydyn keskustelun va­

lossa. Ratkaisut osoittavat, että tiukan pai­
kan tullen rationaalinen suhtautumistapa 
pääsee sittenkin voitolle. Olihan hinta- ja 

kustannussuhteiden korjaamisen tarve 
meillä ilmeinen jo täysin Ruotsin ratkai-

ollut vanhan IMF-järjestelmän oloissa. susta riippumatta. Tilanne oli tosin sel-
Toisaalta ei yhden tärkeän kurssin suuri 
muutos tosiasiassa kompensoidu useiden 
muiden valuuttakurssien pienillä muutok­
silla. Vaihtoehtoisten markkinoiden hank­
kiminen aiheuttaa yleisen transaktiokus­
tannusten nousun ja lisäksi oli ajateltava 
toimialatason ongelmia. Tietty vastareak­
tio oli siis tarpeen. 

Olennaista on silti kysyä, olivatko Suo­
men omat ratkaisut relevantin teorian va­
lossa sinänsä perusteltuja. Tässä arviointi­
tehtävässä ei taas käsitykseni mukaan 
niinkään ole kysymys passiivisen ulkokoh­
taisesta ennustamisesta vaan ennemmin­
kin yrityksestä osoittaa se mitä mahdolli­
suuksia ratkaisuilla on luotu. Käytännössä 
sopeutuminen saattaa onnistua niin huo­
nosti, että mahdollisuuksia ei tosiasiassa 
hyödynnetä. Tämäkään ei olisi näyttö sii­
tä, että oli kysymys »väärästä politiikasta», 
vaan se olisi muistutus siitä, että myöhem­
min on yritettävä oppia kokemuksista ja 
pyrkiä parempaan sopeutukseen. Nimen­
omaan mahdollisuuksien tarjoajana on 
Suomessa solmittua pakettia pidettävä 
kiistatta järkevänä politiikkana. 

lainen, että valuuttakurssikysymystä ei ol­
lut perusteltua tarkastella lähinnä maksu­
taseen (vaihtotase) näkökulmasta. Vähin­
tään IMF-järjestelmän alkuperäinen fun­
damental disequilibrium -ajattelu oli tar­
peen. Toisin kuin aika usein on huolimatto­
masti väitetty, tämä käsite ei viittaa mak­
sutaseen perusluonteiseen epätasapaino on 
kurssien muutoksen edellytyksenä. Kysy­
mys oli yleisemmin perusluonteisesta ko­
kokonaistaloudellisen tasapainon häiriöstä 
niin että asiaa siis tarkastellaan sekä ulko­
että sisätasapainon kannalta. Maksutaseen 
tila olikin meillä tyydyttävä mutta poik­
keama tasapainosta ilmeni työttömyytenä 
ja sen kehityssuuntauksena. Heikon kas­
vun ja alhaisen investointiasteen oloissa 
vaihtotaseenkin olisi kyllä ollut oltava sel­
västi vahvempi. Työllisyysnäkökohta oli 
kui tenkin keskeinen ja tässä suhteessa 
tilanne oli nyt suunnilleen sama kuin v. 
1976. Jos toimenpiteitä olisi lykätty, työt­
tömyys olisi pian kasvanut useita prosent­
tiyksikköjä, kuten tapahtui kaudella 1976 
-78. Toteutuvaa kehitystä on siis jälki­
arvioinneissa verrattava siihen hypoteet-
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tiseen kireän politiikan vaihtoehtoon mitä että kilpailukyvyn keskimääräinen riittä­
kustannussuhteiden sopeuttaminen ilman vyys turvataan talouspolitiikan avulla, ei 
kurssien muutoksia olisi merkinnyt. sisälly mitään yritysten »liian helpolla» 

Devalvaatio vaikuttaa tietyn viiveen jäl- pääsemisen vivahdetta. Tällöinhän vain 

keen ekspansiivisesti mutta silti ei mieles­
täni voida katsoa että valuuttakurssien 
nostaminen on suhdannepolitiikkaa. Työl­
lisyysnäkökohtia korostavat devalvaatiot 
eivät myöskään väistämättä ole ikävässä 
mielessä »kilpailevia», siis »työttömyyden 
vientiä» merkitseviä häiritseviä operaa­
tioita. Tämä syytös on aiheeton juuri sil­
loin kun kurssien muutos on perusteltu 
myös maksutase- ja työmsyystarkastelus­
ta riippumattoman kilpailukykyseurannan 
valossa. Se onko perustavaa kilpailukyky­
suhteiden vinoutumaa syntynyt, on aina 
selvitettävä asiaa riittävän pitkän ajan 
kehityksen näkökulmasta tarkastellen 
sekä teorian ja historiallisen tulkinnan 

sellainen tuotanto säilyy, joka tämän kes­
kimääräisesti riittävän kilpailukyvyn 
avulla pystyy paitsi hankkimaan riittä­
västi menekkiä ja kattamaan kustannuk­
sensa, myös kilpailemaan resursseista (erit. 
työ ja pääoma) kotimaisilla tekijämark­
kinoilla muiden tuotantoalojen kanssa. 
Mutta eikö avoimen markkinatalouden ole 
tarkoituskin toimia juuri näin? Tällaisessa 
»pääomatulojen takuujärjestelmässä» (jos 
sitä sellaisena halutaan pitää) ei ole yksi­

puolisen suosinnan leimaa sikälikään että 
»työn» kansainvälinen liikkuvuus on aika 
vapaa samalla kun pitkäaikaisen pääoman 
liikkeet ovat säädeltyjä. Tälläkin hetkellä 

nähdään, että pelkkä keskimääräisen kil-
synteesiin pyrkien. Tässä suhteessa sekä pailukyvyn riittävyyden turvaaminen on 

Ruotsin että Suomen äskeiset devalvaatiot 
olivat oikeutettuja. 

Valuuttakurssipolitiikka ei siis ole suh­
dannepolitiikkaa vaan se on ennemminkin 

allokaatiopolitiikkaa: valuuttakurssit ovat 
osa sitä rahataloudellista sopeutumismeka­
nismia jonka avulla pyritään omien resurs­

sien täyteen käyttöön ja parhaaseen mah­

dolliseen käyttöön. Rahamekanismia on 
käytettävä niin että omia suhteellisen edun 

lukuisille yrityksille jo riittävän »kovaa» 
politiikkaa. Ilmeistä on, että nimenomaan 

metsäteollisuuden komparatiivinen asema 
on meillä viimeisen nelj ännesvuosisadan 
aikana muuttunut: »muiden alojen» (erit. 

metalli) tuottavuus ja reaalinen kilpailu­
kyky on ulkomaiseen vastaavaan tuotan­
toon nähden kehittynyt vapaakauppakau­
della niin paljon nopeammin kuin metsä­

teollisuuden suorituskyky, että näille muil-

oloja ei jää »piiloon». Tämän politiikan le aloille riittävä monetaarisen kilpailuky-

suunnittelun apuvälineenä on ostovoima­
pariteettiteorialla edelleen perustava mer­
kitys. Tämä teoria on joka tapauksessa op­
timaalisten kurssien teoriaa vaikka se ei 

olisikaan täysin yleistä tasapainokurssien 
teoriaa. Sen avulla ,voidaan osoittaa, mil­
loin kansantaloudellisen ja liiketaloudelli­

sen kannattavuden välille uhkaa avoimessa 
sektorissa syntyä eroa ja estää tämä sitten 

talouspolitiikan avulla. Tähän meilläkin 

on nyt käsittääkseni pyritty. Ajatteluun, 

vyn keskitaso pyrkii olemaan riittämätön 
metsäteollisuudelle. Tätä kokonaisongel­
maa ei alaa koskevissa selvityksissä ehkä 

olla riittävästi tiedostettu, vaan absoluut­
tisen edun näkökulma ja pelkkä vertailu 
muiden maiden vastaavaan tuotantoon on 

liiaksi hallinnut ajattelua. 

Ei ole ihme, että koko kansantalous kär­

sii jos sen perinteisesti keskeisellä vien­

titeollisuudella on vaikeuksia pysyä maan 

suhteellisen edun piirissä. Tätä ongelmaa 
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ei äskeisellä paketilla vielä ratkaistu. Pe­
riaatteessa lupaavien pitkän ajan näky­
mien vuoksi tuntuisi valikoivakin politiik­
ka perustellulta. Ilmeisesti alan olisi itse 
luotava sille edellytyksiä mm. muuntumis­
pyrkimysten ja ongelmien luonteen tun­
nustavan osingonjakopolitiikan avulla. 

Sekä Suomen että Ruotsin devalvaatioita 
on yleisemminkin arvosteltu nimenomaan 
ongelmien rakenteellisuuteen viittaamalla. 
On korostettu rakenteellisten ongelmien 
ratkeavan vain rakenteellisen uudistumi­
sen, ei niinkään pelkkien monetaaristen 
operaatioiden avulla. Tässä asiassa on kui­
tenkin syytä välttää joko tai -ajattelua. 
Rakenteellinen uudistuminenkaan ei ole 
mahdollista ilman kannattavuutta ja si­
säistä rahoitusta jotka luovat edellytyksiä 
tutkimus- ja kehittelytyölle sekä inves­
toinneille. Esim. Ruotsin stagnaatio lienee­
kin pitkälti tulosta avoimen sektorin kroo­
nisesti riittämättömästä kannattavuudesta. 

Yleisemminkin pätee, että taloudellisen 
kasvun heikentyessä rakennemuutos hi­
dastuu ja lakkaa. Rakennemuutos luo ts. 
kyllä kehitystä mutta se itse puolestaan 

realisoituu vain ekspansiivisessa taloudes­
sa. Tältäkään kannalta katsoen ei olisi ol­
lut järkevää yrittää parantaa kilpailuky­

kyä kireän politiikan ja siis stagnaation 
avulla valuuttakursseja muuttamatta. 

Suomen toimenpidepakettiin sisältyi 
monia muitakin järjestelyjä kuin valuut­
takurssien muutos. Keskeisiä näistä oli­
vat välillisten työvoimakustannusten alen­

taminen, investointien lvv-vapautuksen 
laajennus ja lvv-verokannan muutos. 

Perustein, joita olen vuosien varrella eri 
yhteyksissä käsitellyt, pidän puolestani näi­

tä toimenpiteitä Suomen ongelmien luon­
netta ajatellen tarpeellisina. Niiden vai­

kutustavan osoittaminen on tosin paljon 
monivivahteisempi tehtävä kuin tiukasti 

ns. uusklassiseen teoriaan pitäydyttäessä 
on arvioitu. Tässä yhteydessä viittaan vain 
siihen, että investointien liikevaihtovero­
vapauden perustelun täytyy työllisyyden 
edistämisen näkökulmasta liittyä mm. sii­
hen että uusklassisen teori~ mukaista 
»puhdasta substituutiota» ei missään ta­
paurosessa käytännössä juuri voi esiintyä. 
Näin ollen ei ole nurinkurista muuttaa 
työn ja pääoman hintasuhdetta pääoman 
halpenemisen suuntaan, jos tämä luo edel­
lytyksiä sekä pääoman että työn käytön 
lisääntymiselle. Tärkeää on tässä yhtey­
dessä myös tehdä ero rationalisointi-inves­
tointien ja uutta merkitsevien laajennus­
investointien välillä. Kilpailukyvyn heik­
kenemistä vastaan suojaudutaan rationali­
soinnin avulla mutta muut investoinnit 
pyrkivät herkästi katoamaan. Tätä vaaraa 
halutaan nyt käsittääkseni välttää. Jos in­
vestoinnit nyt kokonaisuutena elpyvät, on 
kuitenkin mahdollista, että ero rationali­
sointi- ja laajennusinvestointien välillä 
taas unohdetaan. Näin ei kuitenkaan saisi 
tapahtua kun nykyiset globaalisetkin vai­
keudet johtuvat pikälti juuri siitä, että 
tekninen kehitys on ollut liiaksi menetel­
mäin vestoin ti painottunutta. In vestoin tikii­
hokkeiden ohella tarvitaan myös tutki­
m uspoli tiikkaa. 

Tiedotusvälineissä käyty keskustelu an­
taa aiheen lopuksi korostaa, että devalvaa­
tio ei merkitse vastaavaa elintason laskua 
eikä edes mainittavaa reaalipalkkojen 
muutosta. Maan asema tulotilastoissa tosin 
näyttää muuttuvan mutta se johtuu vain 
siitä, että aikaisempia kursseja käyttävä 
vertailu antoi virheellisen kuvan reaalitu­

losuhteista. Teorian pp.olella olisi vastaa­
vasti syytä välttää mallitarkasteluja, jois­

sa devalvaation edellytetään merkitsevän 
vastaavaa reaalipalkan muutosta. On pa­
rempi pitäytyä ajatukseen että devalvaa­

tio merkitsee ao. maan nimellisten, mutta 



ulkomaanvaluuttamääräisten tekijähinto­
jen muutosta. Devalvaatio muuttaa kyllä 
tulonjakoa, mutta tämä muutos liittyy lä­
hinnä kapasiteetin käyttöasteen kohoami-
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seen eikä vastaavaan reaalipalkkojen las­
kuun. Heikko kilpailukyky johtaisi päin­
vastoin investointilamaan ja sitä kautta 
heikkoon reaalipalkkakehitykseen. 

Lokakuun talousratkaisujen vaikutukset 

Devalvaation tulonsiirtovaikutus 

Devalvaation tulonsiirtovaikutusta voi­
daan havainnollistaa seuraavasti. Vien­
nin osuus kansantalouden kokonais­
kysynnästä on runsas 25 %. Jos viennin 
käyttämien tuontipanosten arvioidaan ny­
kysellään vastaavan tätä osuutta 1 vajaan 
80 000 mmk:n kokonaistuonnista, päädy­
tään siihen, että vientisektorin nettomää­
räinen devalvaatiohyöty vuodelle 1983 en­
nakoidussa 84 000 mmk:n viennissä (v. 
1983 valtion TMAE:n liitteen perusteella; 
arviot ovat tästä muuttuneet) on runsas 
6000 mmk. Vastaavasti devalvaatio mer­
kitsee tuontihintojen nousun kautta 
6000 mmk vastaavaa kustannuspainetta 
kotimaahan suuntautuvaan tarjontaan ku­
lutustavaroiden kohdalla välittömästi ku­
luttajahintoihin, raaka-aineiden ja inves­
tointitavaroiden kohdalla taas viiveellä ko­
timaisen kysynnän hintoihin kohdistuvana 
paineena. 

Veikko Reinikainen on kuvannut deval­
vaatiota edeltänyttä tilannetta siten, että 

vientiin kohdistui erityisvero, joka deval­
vaatiolla poistettiin. Hän tarkoittaa tällä 
viennin hintakilpailukyvyn suhdannevai­
heeseen liitt:yvää tilapäistä heilahdusta 
viimevuosien keskiarvon alapuolelle (HS 
24. 10. 1982) eli sitä, että palkkataso olisi 
vientituotannossa liian korkea. Devalvaa­
tiohyödyllä poistettiin tämä erityisvero, 
mikä toisin sanoin ilmaisten on sama asia 
kuin käytetyssä viennin hintakilpailuky­
vyn mittarissa suuren painon saavien 
palkkojen viennin arvosta lasketun osuu­
den supistaminen. Koska supistaminen ta­
pahtuu nostamalla viennin kotimaisissa 
valuutoissa ilmaistua hintaa, jonka kään­
töpuolella on kotimaan valuutassa ilmais­
tavien tuontihintojen nostaminen ja tätä 
kautta toteutuva kotimaisen hintatason 
nostaminen ja mm· palkkojen reaalisen 
tason laskeminen, voidaan paremminkin 
puhua tulonsiirrosta muusta taloudesta 
vienti sektoriin. Tämän tulonsiirron suu­
ruuden mittarina voidaan käyttää emo 
6000 mmk, jonka vaikutus purkautuu vä­
hin erin kotimaiseen hintatasoon. Siltä 
osin kuin kysynnän rakenne muuttuu, 

1. Vuoden 1970 panos-tuotos-taulukossa tuonti supistuu, mutta muilta osin kotimai-
osuus oli tavaroiden osalta viidennes. sen kotimaahan suuntautuvan kysynnän 
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määrä supistuu tai vaihtoehtoisesti koti- tiolla. Ulkomaankauppaosuuksiin perustu­
markkinateollisuuden kannattavuus heik- va valuuttakurssi-indeksi ei luonnollisesti­
kenee hintojen devalvaation aiheuttamaa kaan ota huomioon kilpailutilannetta mm. 
kustannus ta pienemmän nousun takia. Länsi-Euroopan markkinoilla. Maailman-

Ruotsin devalvaatio ei sanellut ratkaisua 

Devalvaation sanottiin olevan vastaus 
Ruotsin lokakuun devalvaatio on. Kui-
tenkin valuuttakurssi-indeksi toimii siten, 
että jos yksi valuutta devalvoituu, indek­
sin paikallaan pitäminen merkitsee, että 
muut valuutat revalvoituvat. 

Jo tällä perusteella voitaisiin esittää 
väittämä, että markan devalvaation tarve 
ei perustunut Ruotsin devalvaatio on. 
Johtopäätös vahvistuu, kun tarkas­
tellaan Ruotsin kruunun merkitystä Suo­
men ulkomaankauppaosuuksilla painote­
tussa valuuttakurssi-indeksissä. 

Valuuttakurssi-indeksin painot 1 (II nelj. 
1982, uusittu 19.9.82) 

Koko Ilman 
indeksi ruplaa 

Dollari 10.0 13.0 
Punta 13.2 17.2 
Ruotsin kruunu 16.7 21.7 
Norjan kruunu 3.6 4.7 
Tanskan kruunu 3.6 4.7 
Saksan markka 13.1 17.1 
Floriini 3.7 4.8 
Belgian frangi 2.2 2.9 
Sveitsin frangi 2.0 2.6 
Ranskan frangi 4.2 5.5 
Liira 2.3 3.0 
Jeni 2.2 2.8 

Rupla 23.2 100 
100 

1 Kokonaiskaupan mukaan 

Kun Ruotsin paino on 16.7 Olo, on vaikea 
perustella sitä, että Ruotsin 160J0:n deval­
vaatioon pitäisi vastata suurella devalvaa-

markkinaosuuksiin perustuvat painot eivät 
ole parhaat mahdolliset, mutta vaikka läh­
dettäisiin markkinaosuuksiin Euroopan 
markkinoilla perustuvista kilpailua tällä 
alueella kuvaavi·sta painoista, Ruotsin 
merkitys vain pienenisi ulkomaankauppa­
tai vientiosuuksiin perustuviin painoihin 
verrattuna, sillä tällöin Ruotsin painoksi 
saadaan 14.7 Olo (Kari Varis, tulopoliitti­
nen selvitystoimikunta). Kahden välisessä 
kaupassa Ruotsin paino on siten korkeim­
millaan. Kolmansien maiden mukaanotto 
vähentää Ruotsin painoa. 

Edellä sanottuun on ollut tapana vasta­
ta, että joka tapauksessa metsäteomsuuden 
kannalta Ruotsin devalvaatio merkitsi 
kilpailu aseman heikentämistä. Kuitenkin 
paperi- ja massateollisuuden kohdalla 

Ruotsin markkinaosuus EEC- ja EFTA­
markkinoilla oli viime vuonna vain 19 Olo 
ja Suomen 13 Olo eli Ruotsin osuus Suomen 

kanssa kilpailevasta viennistä on 22 Olo, 
mikä kertoo sen, että myöskään paperi- ja 

massateollisuuden kannalta suuri deval­

vaatio vastauksena Ruotsin toimiin ei ollut 

tarpeen. 

On sanottu, että Ruotsin metsäteollisuus 
käyttäisi devalvaatiohyötyä aggressiivi­
seen hinnoittelupolitiikkaan. Tämä oli en­

nakkoonajatellen epätodennäköistä mm. 
siitä syystä, että vientihinnat ovat muu­

toinkin laskeneet. Tuskin Ruotsin metsä­
teollisuudella on varaa lähteä pudottamaan 
hintatasoa, koska muut joutuisivat siihen 
kuitenkin vastaamaan. Edelleen tämän 

suuntaisia haluja on hillinnyt EC-komis­

sion lisätullivaroitus, jos Ruotsi antaa de­
valvaatiohyötyä asiakkaille. Edelleen 
Ruotsissa talouspoliittisilla toimilla leikat-



tiin osa devalvaatiohyötyä, mikä vähensi 
devalvaation merkitystä eikä ollut etukä­
teen todennäköistä sekään, että Ruotsin 
palkansaajat eivät edellyttäisi palkankoro­
tuksiin kompensaatiota devalvaatiosta. 

Hankalin tilanne on ollut sahateolli­
suudella, johon todetut johtopäätökset ei­
vät sellaisenaan päde. 

Johtopäätös tältä osin on, että Suomelle 
olisi riittänyt enintään hyvin lievä deval­
vaatio, johon olisi kytketty porrastettu 
vientimaksu devalvaatiohyödyn leikkaa­
miseksi sektoreilta, joiden asema ei deval­
vaatiota edellyttänyt. Vientimaksutuotot 
olisivat olleet siirrettävissä mm. sinne, 
missä tilanne oli vaikein. Yleinen valuut­
takurssipolitiikka ei ole oikea tapa rat­
kaista jonkin toimialan, kuten sahateol­
lisuuden, erityisongelmia. Talousratkaisun 
muita osia on tarkasteltava erikseen mutta 
jo sanotusta seuraa, että muut devalvaa­
tioratkaisujen osat eivät voineet olla 
Ruotsin devalvaation synnyttämän pakon 
sanelemia. Kun toisaalta devalvaatio ly­
hyellä aikavälillä lisää vientiä vain vähän 
- Neuvostoliittoon suuntautuvaan vientiin 
sillä ei ole lainkaan merkitystä - ja koti­
mainen kysyntä sen vaikutuksesta supis­
tuu, devalvaatio lyhyellä aikavälillä hi­
dasti taloudellista kasvua ja jonkin ver­
ran kärjisti työllisyystilannetta. Kasvu­
vaikutukset kohdistuvat lisäksi keskimää­
räistä pääomavaltaisempaan vientiteolli­
suuteen, mutta supistumisvaikutukset kes­
kimääräistä työvaltaisempaan kotimark­
kinateollisuuteen. Niinpä työllisyyden 
heikkeneminen olisi vielä tuntuvampi kuin 
kasvun hidastuminen, mutta tätä kompen­
soi jonkin verran investointikysynnän 
kiihtyminen, joka kuitenkin suuntautuu 
45 %:sti tuontiin ja pääosin länsituontiin.1 

1 Vertailun vuoksi todettakoon, että Ruotsin 
Teollisuusliitto ennakoi Ruotsin ratkaisujen 
seurauksena inflaatiovauhdin kiihtyvän 8 Ofo:n 
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Devalvaatioratkaisujen muut osat 

Talousratkaisuihin liitetyistä ratkai­
suista keskeinen on ollut liikevaihtoveron 
2 %:n korotus, jonka vaikutus erillään 
teollisuusinvestointien liikevaihtoverohel­
potusten lisäämisestä tarkasteltuna on 
vuositasolla 2480 mmk. Valtion kassa­
tuloihin tällä ei ole näin suurta vaikutus­
ta, koska osa liikevaihtoveron korotuksen 
aiheuttamasta hintapaineesta kohdistuu 
julkisiin menoihin kuten hankintoihin ja 
indeksikorotuksina. Tätä ei tunnuta otet­
tavan huomioon ja se kostautuu uusina 
mm. liikevaihtoveronkorotus- ja tätä 
kautta inflatorisina paineina. 

Liikevaihtoveron korotus merkitsee koti­
talouksiin suoraan kohdistuvan verotuksen 
kiristymistä ja progressiivisuuden lievene­
mistä, joten se on tulonjakopoliittisesti 
arveluttava toimi ja epäedullinen pienitu­
loisille jopa vaikka liikevaihtovero eril­
lään tarkastellen olisi proportionaalinen­
kin vero muoto. 

Mm. Pentti ja Yrjö Vartia välillistä ve­
rotusta koskeneessa tutkimuksessaan (Var­
tia P & Vartia Y: Liikevaihtoveron korot­
taminen ja tulojen ostovoima, ETLA B 31, 
Helsinki 1981) eivät tätä tosiasiaa ole edes 
pyrkineetkään kumoamaan keskustelun 
koskiessa lähinnä sitä onko liikevaihtove­
rotus erillään tarkasteltuna regressiivinen 
vai ei. 

On herätetty keskustelua työnantajan 
palkkaperusteisten sosiaali turvamaksuj en 

alentamisesta ja alennusten kattamisesta 

liikevaihtoveron korotuksilla. Keskuste-

sijaan 14-15 Ofo:iin, yksityisen kulutuksen su­
pistuvan 2.5-3.5 °lo (aiemmin ennuste ennal­
laan pysymisestä) ja kokonaistuotannon kas­
vuvauhdin hidastuvan 1.5 °/o:iin aiemmin en­
nakoidusta 1.9 °/o:sta, koska viennin kasvun 
nopeutuminen ei kompensoi yksityisen kulu­
tuksen supistumista. 
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lussa usein unohdetaan että käytännössä jo 
yksistään tähänastiset teollisuusinvestoin­
tien liikevaihtoverohelpotukset syövät 2 
Ofo-yksikön liikevaihtoverokorotuksen tuo­
toista 2/3 eli 1600 mmk. Mikäli vaatimus 
arvonlisäveroj ärj estelmästä viedään lop­
puun, eli teollisuusinvestoinneilta liike­
vaihtovero poistetaan kokonaan ja lisäksi 
kaupan, maatalouden ja liikenteen ym. in­
vestoinneilta, investointien liikevaihtove­
rohelpotukset ovat nielleet suurin piir­
tein 2 Ofo-yksiköä vastaavan liikevaih­
toveron korotuksen kokonaisuudessaan. 
Kun tähän lisätään nyt tehtyjen talous­

ratkaisujen yhteydessä annetut uudet 
ja jatketut vanhat verohelpotukset (mm. 
vapaa poisto-oikeus) ja budjetin yhteydessä 
jatketut helpotukset (mm. työantajan lap­

silisämaksu), ollaan tilanteessa, jossa yri­
tysverotuksen ja yrityksiin kohdistuvien 

maksujen tason alentaminen on jo ilman 

tautuminen näkyi lokakuisissa lähiajan ja 
mm. talven työllisyystilannetta kärjistä­
neissä ratkaisuissa. 

Yritysverotuksen tasoa tulisi kohottaa 

Näköpiirissä on, että lokakuun talous­
ratkaisujen ja muiden ratkaisujen kieltei­
siä seurauksia pyritään paikkaamaan 
uusilla samansuuntaisilla ratkaisuilla. 
Tästä ovat esimerkkejä suunnitelmat kat­
taa sosaaaliturvan rahoitusvajausta uudel­
la liikevaihtoveron korotuksella tai koro­
tuksen aiennuksella 1. 6. 1983 toteutetta­
vasta ja uudet vero- ja maksuhelpotukset 
yritystoiminnalle. Liikevaihtoveron koro­
tus on tällöin siinä mielessä sosiaaliturvan 
leikkaamisen muoto, että valtaosa koti ta­
louksista saa jossain muodossa sosiaalitur­
vaa ja ainakin ajoittain. Liikevaihtoverona 
maksettavana kulutusverona he joutuvat 

uusiakin helpotuksia johtanut mm. sosiaa- saamastaan tulonsiirrosta palauttamaan 

liturvan rahoituksen perustan murenemi­
seen tavalla, jossa helpotusten tie olisi 
välttämätöntä pysäyttää ja kehityksen 
pyörä kääntää. 

Liikevaihtoveron korotuksen hintoja 
nostava vaikutus merkitsee yksityisen ku­

lutuksen rajoittamista tavalla, joka lisäksi 
vahvistaa devalvaation negatiivisia työl­

lisyysvaikutuksia eniten lyhyellä aikavä­
lillä. 

Kesäisellä Työvoimaministeriön työl­
listämisohjelmalla (Työvoimaministeriö 
30.7. 1982) pyrittiin saamaan vauhtia 
työllistämistoimiin talvea 1983 ajatellen, 
virallinen vastaanotto paljasti sen, että 
työllisyyden hoidoon ensi talvea ajatellen 
ei ole edes vakavassa mielessä suhtauduttu. 
Jos olisi, tehty esitys olisi otettu tervetul­
leena vastaan ja lähdetty kehittämään no­
peasti vaikuttavia toimia. Todellinen suun-

osan. Hämäävää tässä on, että sosiaalime­
nojen bruttokansantuoteosuutta mitattaes­
sa käytetään bruttomenojen eikä nettome­
nojen osuutta vähennettynä myös kulu­
tusverojen osuus. 

Uusista helpotuksista ovat olleet esillä 
mm. työnantajan sosiaaliturvamaksujen 
uudet alennukset, kunnallisen harkinta­
veron poisto, vapaan poisto-oikeuden jat­
kaminen, välillisten energiaverojen poisto 
sekä lopun investointeihin kohdistuvan 
liikevaihtoveron poisto. Yritysverotuksen 
rakenteen muuttaminen voidaan hyväk­
syä, milloin siihen on painavia peruste­
luja. Se ei kuitenkaan saisi enää merkitä 
yrityksiin kohdistuvien verojen ja mak­
sujen tason alentamista vaan tasoa tulisi 
päin vastoin nykyisestään jonkin verran 
nostaa sellaisia muotoja käyttäen, joilla 
on edullisia kokonaistaloudellisia vaiku­
tuksia. 
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KARI ALHO -.::.. PENTTI VARTIA: 

Valuuttakurssit ja kotimainen inflaatio 

Seuraavassa emme puutu niinkään tilan­

teeseen ennen ja jälkeen lokakuun tapah­

tumien emmekä käsittele Ruotsin deval­

vaation merkitystä tässä yhteydessä, vaan 
keskustelemme yleisesti valuuttakurssi­

muutosten seurauksista. Näiden suhteen 

vallitsee mielestämme eräissä tärkeissä 

kohdin puutteellisia ja osin virheellisiäkin 

käsityksiä, joita pyrimme selventämään. 

Markkinavoimilla ei ole Suomessa väli­

töntä vaikutusta valuuttaindeksin määräy­

tymisessä, mutta on syytä korostaa sitä, 

ettei valuuttakurssien pitäminen eksogee­

nisina ole kaikkiin tarkasteluihin sopiva 

lähestymistapa. Onhan valuuttakursseja 

muutettu - ja ilmeisesti tullaan muutta­

maan - reaktiona taloudelliseen kehityk­

seen. Tätä taustaa vasten ulkomaan va­

luuttojen hintojen nousua, devalvaatiota 

sen paremmin kuin muitakaan yksittäisiä 

hintojen tai palkkojen nousuja ei voida 

yksistään asettaa inflaatiomme syyksi. Se, 

että joidenkin hintojen nousulla pystytään 

jälkikäteen arvioimaan muiden hintojen 

nousua, ei riitä osoittamaan edellisiä hin­
tojen nousuja jälkimmäisten »syyksi»l. 

1. Ostovoimapariteettiteoria tarjoaisi kaksi 
yksinkertaistettua tulkintaa pienen avotalou­
den inflaatioprosessista: 

a) p = p * + ~ ja 

b) ~ = p-p*. 
. . 

Tässä p on k?timaisten ja p * ulkomaisten 
hintojen sekä e valuuttojen markkahinnan 
suhteellinen muutos. Tulkinta a) vastaa sitä 
äärimmäistä käsitystä, jonka mukaan deval­
vaatiot ovat inflaation »syy». Jälkimmäinen 
tulkinta b) edustaa taas täysin vastakkaista 

Talouspoliittisessa keskustelussa näyttää 

viime vuosina voimistuneen käsitys, että 

valuuttakurssien muuttamisella ei ole 

kuin suhteellisen lyhytaikainen merkitys 

kilpailukykyyn. Valuuttakurssimuutoksis­

ta aiheutuva kilpailukyvyn muutos elimi­

noituisi pian pois, kymmenen prosentin 

näkemystä, jonka mukaan kotimainen inflaa­
tio on valuuttakurssien muuttamisen »syy». 
Tässä suhteessa ostovoimapariteettiyhtälön 
»pyörittely» vastaa kansantaloustieteen monien 
muiden identiteettien ja määritelmien (esim. 
rahan kvantiteettiyhtälö, tuottavuuden ja pää­
omakertoimen määritelmät ja niiden purkami­
nen, jne.) ympärillä käytyä pohdintaa. 

Tämä huomautus on syytä tehdä myös mui­
den osittaismallien kohdalla vedettäessä niistä 
j ohto päätöksiä käytännön talouspoli tiikan 
avuksi. Täten valuuttakurssipolitiikka voidaan 
asettaa eksogeeniseksi ja suorittaa laskelmia 
siitä, kuinka kotimaiset hinnat valuuttakurs­
sien muuttumisen »seurauksena» muuttuvat. 
Laajemmassa mallissa, jossa valuuttakurssit 
ovat endogeenisia, huonosti hoidettu kysynnän­
säätelypolitiikka voidaan asettaa <sekä valuutto­
jen hinnan että kotimaisten hintojen nousun 
syyksi. Jos kysyntäsäätelypolitiikkakin endo­
genisoidaan - niin kuin on monissa yhteyk­
sissä syytäkin - joudutaan muita nopeamman 
inflaatiomme syitä hakemaan erilaisista inflaa­
tioherkkyyttämme lisäävistä institutionaali­
sista, rakenteellisista ja yhteiskunnallisista 
tekijÖistä, jne. Ajatus, että maamme olisi 
»aikojen alussa» joutunut ennalta määrättyyn 
itseään ylläpitävään inflaatio-devalvaatiokier­
teeseen, jota emme voi tasapainoon hakeutu­
malla pysäyttää, on liian yksinkertainen selitys 
taloutemme toiminnalle. - Todettakoon vielä, 
että endogeenisenkin valuuttakurssipolitiikan 
yhteydessä voidaan tutkia harjoitettavan va­
luuttakurssipolitiikan vaikutuksia selvittä­
mällä erilaisten päätössääntöjen vaikutusta ko­
konaisuuteen. 
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kurssimuutoksesta seuraisi melko pian 
vastaava kymmenen prosentin kotimaisten 
hintojen muutos. Tähän ajatukseen liittyy 
usein myös käsitys, että valuuttakurssien 
ja kilpailukyvyn muuttamisella tai kor­
jaamisella ei olisi suurta reaalitaloudel­
lista merkitystä. Varsinkin pitkän ajan 
tasapainomallit, jotka sopivat kuvaamaan 
siirtymistä tasapainotilasta toiseen tasa­
painotilaan, antavat tämän kaltaisia tulok­
sia. Tällaisten mallien soveltamisessa ly­
hyen ja keskipitkän aikavälin epätasapai­
notilanteissa, esimerkiksi tilanteessa, jossa 
valuuttakursseilla korjataan vinoutunut 
tilanne, tulisi olla varovaisia. 

Tarkastelkaamme oheisen kuvion avulla 
Suomen kustannustason kehitystä suhtees­
sa ulkomaisten kilpailijamaiden markoissa 
ilmaistuun kustannustasoon. Tällöin ku­
viossa esiintyy tavanomainen samassa va­
luutassa laskettu kilpailukyvyn mittari. 
Sen nousu ilmoittaa kilpailukyvyn parane­
misen ja lasku heikkenemisen. 

Ulkomainen 
kustannustaso/ 
kotimainen 
kustannustaso 
samassa 
valuutassa A 

Pisteen A, jossa lähtötilassa ollaan, ole­
tetaan edustavan sellaista tasapainopistet­
tä, jossa Suomen kilpailukyky on »tasapai­
nossa». Tällä tarkoitamme sitä, että suo­
malaisten vientituotteiden osuus maail­
manmarkkinoista, kotimaiset investoinnit 
ja työllisyys ovat sellaisella tasolla, että 
niiden nostamista reaalituloja alenta­
malla ei katsota tarpeelliseksi. Kansan-

talouden funktiona alin en tulonjako on 
tasapainossa. Tällä kilpailukyvyn ja tuo­
tannon tasapainon suoralla pysyminen 
merkitsee inflaation suhteen sitä, että 
ulkomaan valuutassa laskettu inflaatiom­
me on sama kuin ulkomaiden. Käytettäes­
sä valuuttakurssipolitiikkaa kotimaisen 
inflaation torjuntaan tilanteessa, jossa ko­
timainen inflaatio on ulkomaista nopeam­
paa, joudutaan - tai itse asiassa pyritään 
pysymään - kilpailukyvyn tasapainosuo­
ran alapuolella. 

Oletetaan, että alku tilasta A lähtien 
Suomessa kustannukset ja hinnat nousevat 
nopeammin kuin kilpailijamaissa ja jou­
dumme pisteeseen B, jossa kilpailuase­
mamme on heikentynyt (esimerkiksi) 10 Ofo 
pisteestä A. Oletetaan, että tämän jälkeen 
suoritetaan (runsaan) 10 prosentin deval­

vaatio, joka palauttaa talouden pisteen A 
kautta kulkevalle tasapainosuoralle pistee­
seen C. Keskeinen kysymys on, miten 
kotimaiset hinnat (tarkemmin kotimaiset 

o Aika 

tuotannontekijähinnat) tähän tilanteeseen 
reagoivat? 

Jos yhteiskunnan kaikki osapuolet 
tilanteessa B täysin hyväksyvät paluun 
kilpailukyvyn tasapainotilaan ja tasapai­
notulonjakoon, kotimaisten tuotannonteki­
jöiden hintojen ei tarvitse nousta lain­
kaan, vaikka devalvaatio suoritetaan. 
Tällaisessa sinänsä hypoteettisessa tilan-



teessa ainoastaan ulkomaan sektorin 
tuotteet kallistuvat 10 %. Kotimainen 

hintataso nousee sen verran kuin ulko­
maankaupan osuus kokonaistarjonnasta on, 
eli noin 3 %. Avoimen sektorin hintojen 

ja työvoimakustannusten suhde nousee 
täydet 10 %. Selitys tähän »maltillisuu­

teen» on se, että kotimaiset hinnat olivat 
nousseet jo ennen devalvaatiota, joka vain 

korjaa vinoutuneen tilanteen avoimen 
sektorin hintojen ja kotimaisten kustan­

nusten välillä. 

Tarkastellaan toisena vaihtoehtona -

ikäänkuin kansantalouden kokonaismallin 
simulointina - sitä, että devalvaatiota ei 
suoriteta. Talous pyrkii tällöin kohti tasa­
painosuoraa vähäisten investointien, hitaan 

kasvun ja työttömyyden puristaessa Suo­

messa kustannuskehi tyksen hitaammaksi 
kuin kilpailijamaissa. Kotimainen deflaa­
tioprosessi pakottaa hinnat ja kustannuk­
set meillä alenemaan suhteessa kilpailijoi­

hin sen verran kuin ne nousivat liikaa eli 

10 %. Talous lähtee kulkemaan tässä 
mallin simulointiratkaisussa kohti pis­

tettä D. 

Jos ulkomailla hinnat eivät lainkaan 
muuttuisi, hinnat olisivat myös Suomessa 

pisteessä D tässä vaihtoehdossa samat kuin 
pisteessä A. Devalvaation jälkeen pistees­
sä C sen sijaan kotimaiset tuotannonteki­
jähinnat ovat 10 % korkeammat kuin pis­

teessä A. Tällä tavalla voimme ymmärtää 
väitteen, että 10 prosentin devalvaatiosta 
seuraa 10 prosentin kotimaisten hintojen 

nousu verrattuna vaihtoehtoon, jossa de­
valvaatiota ei suoriteta. Kuten olemme 
nähneet, väite on kuitenkin esimerkis­

sämme tulkinnallisesti oikeampaa saattaa 

muotoon: 10 prosentin devalvaatiosta jää 
toteutumatta 10 prosentin deflaatio. Viesti 

tästä on se, että lähdettäessä epätasapaino-
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tilanteesta 10 prosentin devalvaatio ei 
aiheuta 10 prosentin kotimaisten hintojen 
nousua verrattuna vallitsevaan hinta­
tasoon. 

Useissa teoreettisissa mallitarkasteluissa 
on lähtö tilana tasapainotila ja valuutta­
kurssimuutoksen vaikutusta tarkastellaan 
lähtien tilanteesta, jossa vallitsee täystyöl­
lisyys, hintasuhteet ovat » oikeat» , jne. Ku­
viossa esitettynä devalvaatio suoritetaan 
tällöin pisteessä A tai C. Kilpailukyky ko­
hotetaan aluksi pisteeseen C'. Tällöin talous 
joutuu kotimaiseen inflaatiokehitykseen, 
mikä pyrkii palauttamaan tasapainotilan­
teen pisteeseen D heikkenevän kilpailuky­

vyn kautta. Tämä on yksi tapa, jolla voi 
syntyä paljon puhuttu inflaatio-devalvaa­

tiosykli. Pisteeseen C' voidaan joutua myös 
voimakkaan kansainvälisen inflaatiokehi­
tyksen vuoksi. Tällöin kotimaisen inflaa­

tion irtipääsyä voidaan yrittää estää mar­
kan ulkoista arvoa korottamalla 1. 

Yllä emme ole pohtineet syytä, miksi 

talouden inflaatio oli pisteestä A lähtien 

nopeampaa kuin muissa maissa. Syitä 
tähän voidaan hakea moneltakin taholta. 
Kuten ensimmäisessä alaviitteessä totesim­
me, voidaan konstruoida erilaisia osittais­

malleja, joissa eri talouspolitiikan muuttu­
jat asetetaan eksogeeniseksi ja m\1iden 
muuttujien ulkopuoliseksi »syyksi».' Jat­
kamatta tässä yhteydessä näitä pohdintoja 

toteaisimme vielä sen, että edellä olemme 
halunneet asettaa kyseenalaiseksi sellaisen 
sanojen käytön, jonka mukaan devalvaa­

tio, jolla talous palautetaan tasapainoon 

1. Huomattakoon tässäkin tapauksessa, että 
epätasapainosta palataan tasapainoon. Vastaa­
vasti kotimainen hintojen nousu jää kyllä re­
valvaation vuoksi pienemmäksi kuin se ilman 
revalvaatiota olisi ollut, mutta kotimaisten hin­
tojen vallitseva taso ei välttämättä alene reval­
vaatioprosentilla. 
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(johon talous muutenkin ajautuisi deflaa­
tion kautta), olisi varsinainen uuden kil­
pailukyvyn menetyksen »syy». 

Edellä emme ole pohtineet niitä vai­
keuksia, joita tasapainoisen kilpailukyvyn 
suoran empiiriseen määrittämiseen liittyy. 
Käytettävissä olevien laskelmien perus­
teella näyttää kuitenkin siltä, että viime 
vuosikymmenen puolivälistä lähtien har­
joitetussa valuuttakurssipolitiikassa on 
lähinnä pyritty korjaamaan syntyneet epä-

SEPPO SUOKKO: 

tasapainot. Tällainen politiikka on pitänyt 
talouden keskimäärin tasapainoisen kilpai­
lukyvyn käyrän alapuolella ja samalla hy­
väksynyt korkeamman työttömyyden. 
»Uusi» politiikka pyrkisi siis aikaisempaa 
matalampaan inflaatioon, mutta sallisi sa­
malla aikaisempaa heikomman keskimää­
räisen kilpailukyvyn ja korkeamman työt­
tömyyden. Tässä suhteessa talouspolitiik­
ka näyttäisi Suomessa kiristyneen - sa­
malla tavalla kuin useissa muissa maissa. 

Hallituksen "talouspaketti" 10. 10. 1982 

Maailmantalouden kasvun hidastuessa 
talouspoliittinen aktiviteetti on voimistu­
massa. Kansantaloudet pyrkivät joko kil­
pailukykyään parantamalla tai tuotan­
toaan suojaamalla ylläpitämään edes jolti­
senkin toimeliaisuuden ja työllisyyden ta­
son. Avoin kansantalous ei voi jättää 
muissa maissa tehtyjä toimenpiteitä huo­
miotta; yhden maan tekemät voimakkaat 
ratkaisut johtavat lähes säännöllisesti vas­
tatoimiin muissa maissa. 

Pohjoismaiden välinen taloudellinen 
kanssakäyminen on vilkasta. Tämän li­
säksi maat kilpailevat keskenään kolman­
sien maiden kanssa. Niinpä oli varsin luon­
nollista, että Ruotsin suorittama odotta­
mattoman suuri devalvaatio johti nopeasti 
talouspoliittisiin toimiin muissa Pohjois­
maissa. 

Suomen tavoitteena vielä kesällä 1982 
oli kilpailukyvyn turvaaminen ilman de-

valvaatiota. Tähän tavoitteeseen pyrittiin 
voimakkaalla inflaation hillinnällä, johon 
keinoina olivat mm. maltillinen tulopoli­
tiikka ja pidättyvyys verojen ja julkisten 
maksujen korotuksissa. 

Myöhemmin syksyllä kävi kuitenkin il­
meiseksi, ettei devalvaatiolta voitu täysin 
välttyä. Vaihdettava valuuttavaranto su­
pistui valuuttakurssiodotusten vuoksi 
tuntuvasti, vaikka vaihtotase oli lähes ta­
sapainossa. 

Painetta lisäsi myös maailmantalouden 
odotettua heikompi kehitys; tiedot tästä 
varmistuivat syyskuun kuluessa. Vientinä­
kymät heikkenivät ja kilpailukyvyn mer­
kitys korostui entisestään. 

Tilanteen parantamiseksi valuuttaindek­
silukua nostettiin 6.10. sen vaihtelualueen 
rajojen sisällä noin 4 %. Tämä toimenpide 
oli sinänsä linjassa omaksutun ns. jousta­
van valuuttakurssipolitiikan kanssa; nos-



tettiinhan markan arvoa vuosina 1979-80 
yhteensä lähes 5 Olo. 

Pari päivää myöhemmin jouduttiin kui­
tenkin uuden tilanteen eteen. Ruotsin uusi 
hallitus ilmoitti devalvoivansa kruunun 
16 Olo. Ruotsin näin suuri devalvaatio ei 
nähdäkseni ollut talouspoliittisesti täysin 
perusteltavissa. Yhdessä tämän toimenpi­
teen kanssa Ruotsin kruunu on vuoden si­
sällä devalvoitunut peräti kolmanneksen. 
Näin suuren devalvaation haitat ovat erit­
täin suuret. Kuitenkin yhdessä erittäin 
maltillisen palkankorotuslinjan kanssa 
ruotsalaiset näin tietoisesti alentavat ny­
kyistä tulotasoaan ja luovat samalla 
edellytykset avoimen sektorinsa kasvulle 
seuraavina vuosina. 

Ruotsalaisten tekemän ratkaisun jälkeen 
oli selvää, että myös meillä tarvittiin uusia 
toimia kil pail uasemamme turvaamiseksi. 
Muussa tapauksessa vientimme vaikeutuisi 
merkittävästi sekä Ruotsiin että kolman­
siin maihin, joissa Ruotsi on tärkeä kilpai­
lijamme. 

Tavoitteena oli etsiä sellainen toimen­
pidekokonaisuus, joka palauttaisi kilpailu­
kykymme Ruotsiin nähden alimmalla 
mahdollisella mutta silti uskottavalla de­
valvaatioprosentilla. Näistä lähtökohdista 
muotoutui kahden päivän sisällä talousrat­
kaisu, jonka osina olivat kuuden prosentin 
devalvaatio ja eräät yritysten kustannuk­
sia alentavat toimet, joiden arvioitiin vas­
taavan lähes kolmen prosentin devalvaa­
tiota. 

Nämä toimenpiteet yhdessä ns. sosiaali­
paketin kanssa heikentävät valtiontalou­
den tasapainoa vuoden 1983 aikana tuntu­
vasti. Tämän vuoksi liikevaihtoverokantaa 
nostetaan 1. 6. lukien kahdella prosentti­
yksiköllä ja alkoholin ja tupakan hintaa 
nostetaan aiemmin suunniteltua enem­
män. Valtion bruttorahoitustarve nousee 
n· 12 miljardiin markkaan aiemmin 
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arvioidun 9 miljardin markan asemesta. 
Valtiontalouden vaikutus pysyykin vielä 
ensi vuonna tuotannon kasvua tukevana 
toisin kuin budjettiesityksen yhteydessä 
arvioitiin. 

Toimenpiteiden ansiosta hintakilpailu­
kyky paranee v. 1983 viitisen prosenttia, 
kun se muussa tapauksessa olisi heiken­
tynyt kolmisen prosenttia. Kilpailukyvyn 
näinkin selvä paraneminen perustuu tosin 
olettamukseen varsin maltillisesta tuloso­
pimuksesta. Ruotsiin nähden hintakilpailu­
kykymme hieman heikkenee, mutta toi­
saalta Suomen inflaatiovauhdin odote­
taan olevan Ruotsia hitaamman, mikä ensi 
vuoden aikana korjaa tilannetta Suomelle 
edullisemmaksi. 

Tehdyillä talous ratkaisuilla oli myös 
selvät rakennepoliittiset tavoitteet. So­
siaaliturvaa rahoitetaan aiempaa enemmän 
liikevaihtoveron avulla, mikä edistänee 
työvoiman käyttöä ja samalla myös tuonti 
osallistuu rahoitukseen. Investointien ve­
rotuskohtelussa siirryttiin lähemmäs kan­
sainvälistä käytäntöä, jolloin vientiämme 
rasittava piilevä liikevaihtovero kevenee. 

Ratkaisuja kohtaan on esitetty myös kri­
tiikkiä. On väitetty, että teollisuuden in­
vestointien liikevaihtoverohuojennus mer­
kitsee käytännössä siirtymistä arvonlisä­
verojärjestelmään. Tämä ei pidä paikkaan­
sa, sillä kaikista investoinneista 3/4 on 
edelleenkin liikevaihtoveron alaista. Rat­
kaisujen on myös sanottu muuttaneen työ­
voiman ja pääoman käytön edullisuutta 
pääoman hyväksi. Totuus on kuitenkin 
päinvastainen. Työnantajan sairausvakuu­
tusmaksun ja työeläkemaksun alentaminen 
vähentävät työvoiman verottamista noin 
1200 milj. mk. Pääoman käyttöön kohdis­
tuva verotus alenee nettomääräisesti vain 
noin 350 milj. mk, kun otetaan huomioon 
teollisuuden investointien liikevaihtovero-
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kevennys ja TEL-takaisinlainauskoron 
nostaminen 1 prosenttiyksiköllä. 

Talousratkaisun vaikutuksia tarkastel­
taessa on muistettava, että se jouduttiin 
suorittamaan ajankohtana, joka ei ollut 
paras mahdollinen. Nousukauden alkaessa 
toteutetun devalvaation hyöty näkyy 
suhteellisen nopeasti, kun parantunutta 
kilpailukykyä on lähes välittömästi voitu 
käyttää hyväksi viennin lisäämiseksi. Tä­
män jälkeen myös kotimainen kysyntä on 
voimistunut ja vähentänyt työttömyyttä. 
Tällä kertaa nousukauden alkua ei ole 
vielä lähitulevaisuudessa odotettavissa. 
Devalvaation johdosta länsi viennin kasvu 
nopeutunee tosin vuoden 1983 aikana, 

PERTTI KUKKONEN: 

mutta vaikutukset kotimaiseen kysyntään 
näkynevät vasta vuoden 1984 puolella. 
Vaikutusten voimakkuus riippuu paljolti 
myös siitä, miten inflaatiopaineet kyetään 
hallitsemaan. 

Kokonaistuotannon kasvun v. 1983 ar­
vioidaan nyt olevan noin 1,5 0/0, eli pro­
senttiyksikön vähemmän kuin budjetissa 
alkusyksyllä ennustettiin. Kasvuennustetta 
olisi jouduttu tarkistamaan ilman talous­
ratkaisua tuntuvamminkin alaspäin. Mi­
käli maailmantalouden elpyminen alkaa 
vuoden 1983 loppupuolella, odotetaan tuo­
tannon kasvun nopeutuvan Suomessa v. 
1984. Tällöin myös työttömyyden voidaan 
odottaa vähentyvän. 

Valuuttakursseista, inflaatiosta ja työllisyydestä 

Lokakuun 1982 devalvaatioiden yhtey­
dessä käyty sananvaihto osoitti asentei­
den valuuttakurssipolitiikkaan nähden 
lientyneen ja tulleen entistä realistisem­
miksi. 1970-luvun alkupuoliskolla ja vielä 
helmikuun 1978 markan devalvaation yh­
teydessä tällaista laajaa. yksimielisyyttä ei 
saavutettu, vaan hallitus joutui äänestä­
mään asiasta. 

Yhtenä merkittävänä tekijänä lienee nyt 
ollut se, että Ruotsin sosiaalidemokraatti­
nen hallitus toteutti, ja vieläpä varsin ra­
justi, samanlaista talouspolitiikkaa. Vii­
meistäänkin tämä herätti näkemään sen, 
että pahassa kilpailukyvyn epätasapaino-

.tilanteessa devalvaatiot ovat ainoa nopea 
keino teollisuuden tuotannon ja työllisyy­
den pelastamiseen. Tosin tämäkin keino 
voi epäonnistua, jos sen tueksi ei saada 
muuta talous- ja yhteiskuntapolitiikkaa. 

Ehkäpä merkittävämpää tietoa kuin 
Ruotsin esimerkistä saatiin niistä koke­
muksista, mitä vuosien 1977-78 elvytys­
politiikalla oli tuotannon ja työllisyyden 
kohenemiseen viime vuosina. Vähäinen ei 
liene myöskään se vaikutus, mikä taloustie­
teellisellä tutkimuksella on ollut, kun se 
on pyrkinyt teorioihin ja tilastoihin noja­
ten selvittämään valuuttapolitiikan vaiku­
tuksia. Tutkimus on vaikuttanut suhdan-



netilanteen analyyseihin ja ennusteisiin 
sekä niiden perusteella tehtyihin talouspo­
litiikan suosituksiin. 

Valuuttakurssien muutoksella korjataan 
kilpailukyvyn epätasapaino 

Väriä ja vipinää 1970-luvun valuutta­
kurssipolitiikkaa koskevaan keskusteluun 
antoi TTT:n Pekka Korpinen esittäessään 
ehkä tahallaankin yliampuvia väitteitä. Hän 
pyrki osoittamaan, että Suomessa tehdyt 
devalvaatiot vaikuttavat tuotantoa ja työl­
lisyyttä lisäävästi vain väliaikaisesti ja 
että pitkän ajan vaikutus on negatiivinen, 
kasvua hidastava. Tämän mukaan tuotan­
non ja työllisyyden epävakaisuuden (de­
valvaatiosyklin) lisäksi devalvaatioiden 
seurauksena olisi ollut vain inflaation kiih­
tyminen.1 

Näitä väitteitä esittäessään Pekka Kor­
pinen oli sivuuttanut yhden, mutta sitäkin 
merkittävämmän seikan Suomessa 1950- ja 
1960-luvuilla tehdyistä devalvaatioista. 
Silloiset devalvaatiot, aivan samoin kuin 
myöhemmätkin, on toteutettu tilanteissa, 
joissa Suomen kansainvälinen kilpailuky­
ky on ollut poikkeuksellisen huono eli kan­
santalous on ollut kustannus- ja hintata­
sonsa puolesta pahassa epätasapainotilan­
teessa. Devalvaation vaihtoehtona olisi 
ollut kilpailukyvyn ja tasapainon palautta­
minen kireän raha- ja finanssipolitiikan 
sekä siten pitkäaikaisen laman ja työttö­
myyskriisin kautta. Muualla maailmassa 
tätä lähinnä monetaristista kuristuspoli­
tiikkaa ajavat ns. uuskonservatiivit, mutta 
Suomessa Työväen taloudellinen tutkimus­
laitos on ollut itse asiassa tällä linjalla, 

1 Pekka Korpinen-':"Seppo Kykkänen: »Suo­
men Pankin valuuttakurssipoZitiikka 1945-
1973», Työväen taloudellisen tutkimuslaitoksen 
katsaus 3-1974. 
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vaikka ei olekaan tohtinut julkisuudessa 
kertoa, mikä toteutettujen devalvaatioiden 
vaihtoehto olisi ollut. 

Ymmärrettäväksi, joskaan ei likikään 
hyväksyttäväksi tämän TTT:n tutkijoiden 
asenteen devalvaatioihin tekee se, että ne 
merkitsevät tulonjaon muutosta suljetulta 
sektorilta avoimelle sektorille eli teollisuu­
den hyväksi. Väliaikaisesti devalvaatio si­
ten leikkaa kulutusta, joskin pitemmän 
päälle myös kulutusmahdollisuudet para­
nevat. 

Kun on kärjistäen kiinnitetty huomiota 
näihin lyhyen aikavälin tulonjaon muu­
toksiin, niinkuin nyt viimeksi lokakuun 
1982 devalvaatioiden jälkeen on joillakin 
tahoilla tehty, on jätetty kertomatta, että 
tulonjako oli ennen devalvaatiota muut­
tunut niin paljon työtulojen ja kulutuksen 
hyväksi, että Suomen kustannustaso oli 
pahassa epätasapainossa kilpailijoihin ver­
rattuna. Devalvaatioilla tällöin palaute­
taan tulonj ako lähemmäksi tasoa, mikä te­
kee mahdolliseksi viennin, tuotannon ja 
investointien sekä siten työllisyyden yllä­
pitämisen. 

Tämän aikakauskirjan numerossa 3/1982 
olen kuvannut ekonometrisen tutkimuk­
sen tuloksia joiden mukaan vuosien 1977 
-78 devalvaatioilla on ollut positiivisia 
pitkän ajan vaikutuksia tuotantoon ja 
työllisyyteen.2 Näitä tuloksia voidaan 
yleistää sellaisiin tilanteisiin, joissa kan­
sainvälinen kilpailukyky on heikentynyt 
ja devalvaatio toteutetaan tuotantokapa­
siteetin käyttöasteen ollessa alhaisella ta­
solla. Edellä viittaamani devalvaatiosykli­
hypoteesi, jonka mukaan devalvaatioilla 
on negatiivisia kasvu- jatyöllisyysvaiku­
tuksia, ei siten pidä yleisesti paikkaansa. 
Siinä ei ole otettu huomioon niitä positiivi-

2. Pertti Kukkonen: »Mitä on suomalainen 
tarjontatekijöiden talouspolitiikka», Kansanta­
loudellinen Aikakauskirja 3/1982, s. 337-25~. 
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sia vaikutuksia, joita devalvaatiolla on 
yritysten tulonmuodostukseen ja sitä kaut­
ta investointeihin ja potentiaalisen tuotan­
tokapasiteetin l1säyksiin sekä tuottavuu­
den nousuun. Nämä tarjontapuolen tekijät 
määräävät kasvun ja työllisyyden tason 
pitkällä aikavälillä. 

TTT:n katsauksen numerossa 4/1982 
Heikki Oksanen jatkaa keskustelua deval­
vaatiosykleistä väittämällä, että »ilmeisesti 
virheellinen käsitys devalvaatioiden myön­
teisistä vaikutuksista vientiin, tuotantoon 
ja työllisyyteen johtunee paljolti siitä, että 
vuosien 1967 ja 1977-78 devalvaatiot ajoit­
tuivat kansainvälisen noususuhdanteen 
alle». Edellä viittaamassani ekonometri­
sessa, BOF 3-mallin simulointiin perustu­
vassa tutkimuksessa devalvaatioiden ja 
kansainvälisen noususuhdanteen vaiku­
tukset vientiin, tuotantoon ja työllisyy­
teen erotetaan toisistaan niin, että näiden 
vaikutusten sekoittamista ei tapahdu. Silti 
osoittautui, että devalvaatioilla oli selvästi 
positiiviset tuotanto- ja työllisyysvaikutuk­
set. Heikki Oksasen epäilyt muiden tutki­
joiden »virheellisistä käsityksistä» ovat 
aiheettomia. 

Joustavat paluuttakurssit ja inflaation 
hillintä 

Viime vuosina valuuttakurssipolitiik­
kaa koskeva keskustelu on siirtynyt yhä 
enemmän joustavien valuuttakurssien 
mahdollisuuksien erittelyyn. Valuutta­
kurssien joustava sääteleminen on sinänsä 
hyvin mahdollista Suomen institutionaali­
sissa olosuhteissa, joissa markan keskimää­
räinen kurssi eri valuuttoihin nähden on 
varsin hyvin keskuspankin hallinnassa. On 
muun muassa pohdittu mahdollisuuksia 
estää ulkomaisten inflaatiosysäysten siir­
tymistä Suomeen markan devalvoinneilla. 
Ekonometrisella tasolla erityisesti Halttu-

nen ja Korkman ovat tutkineet valuut­
takurssipolitiikan käyttämistä inflaation 
hillinnässä ja päätyneet varsin vahvoihin 
päätelmiin tämän talouspolitiikan tehosta.3 

Heidän mukaansa revalvaatioiden inflaa­
tiota hillitsevät vaikutukset ovat suhteel­
lisen nopeita, niin että kotimainen inflaatio 
hidastuu koko revalvaatioprosentin verran 
jo kahden vuoden kuluessa toimenpitees­
tä. L.isäksi heidän tulostensa mukaan re­
valvaatioiden tuotantoa ja työllisyyttä hei­
kentävät vaikutukset ovat varsin vaimeita 
ja ohimeneviä. Olen esittänyt näihin tulok­
siin nähden (liittyen samalla Halttusen ja 
Korkmanin devalvaatiosimulointeihin) pe­
rusteltua kritiikkiä edellä mainitussa KA 
3/1982 artikkelissani. 

Erityisesti on huomattava, että Halttu­
sen ja Korkmanin mallissa inflaatiovaiku­
tukset devalvaatioista ja revalvaatioista 
kotimaiseen hintatasoon toteutuvat liian 
nopeasti, kahden-kolmen vuoden kulues­
sa. Perusteellisemmassa ja yksityiskohtai­
semmassa kokonaismallissa, kuten Suomen 
Pankissa rakennetuissa BOF 3-mallissa, 
vastaava ajanjakso on kaksinkertainen, 
kuudesta seitsemään vuotta. Revalvaa­
tion käyttäminen inflaation hidastamiseen 
on siten paljon tehottomampaa kuin Halt­
tunen ja Korkman ovat väittäneet, koska 
vaikutukset kotimaiseen inflaatioon toteu­
tuvat hitaammin kuin he ovat arvioineet. 
Vastaavasti revalvaatioiden negatiiviset 
vaikutukset tuotantoon ja työllisyyteen 
ovat suurempia kuin mitä heidän mallinsa 

3. Ks. Hannu Halttunen, »Exchange Rate 
Flexibility and MaJcroeconomic Policy in Fin­
land», Bank of Finland B: 35, 1980, ja Hannu 
Halttunen, »Ovatko käsitykset keskuspankki­
politiikan vaikutuksista muuttuneet», Talous­
tieteellisen Seuran Vuosikirja 1980/81, sekä 
Halttunen and Korkman, »Central Bank Policy 
aJnd Domestic Stability in a Small Open Eco­
nomy», Bank of Finland D: 47, 1981. 



osoittaa. Tämä johtuu siitä, että suoma­
laisten tuotteiden kilpailukyky heikkenee 
enemmän ja pitemmäksi aikaa kuin he 
otaksuivat. 

Revalvaatioilla on myös negatiivisia pit­
kän ajan vaikutuksia tuotannon ja työlli­
syyden tasoon aivan vastaavasti kuin de­
valvaatioilla on positiivisia vaikutuksia. 
Pitkän ajan vaikutuksia ei Halttusen ja 
Korkmanin ~alleissa eikä mallien simu­
lointituloksissa esiinny,' joten he eivät ole 
niistä huolestuneita. Joustavaa valuutta­
kurssipolitiikkaa kokeiltiin vuosien 1979 ja 
1980 revalvaatioi:den muodossa. Nyt voi­
daan jo nähdä, että ne eivät johtaneet vas­
taavaan kotimaisen inflaation hidastumi­
seen, vaan Suomen kilpailukyky heikkeni 
revalvaatioiden seurauksena. Näin ei pi­
täisi käydä, mikäli edellä mainitut Halttu­
sen ja Korkmanin tulokset pitäisivät paik­
kansa. 

Vaikka vienti- ja tuontihintojen nousu 
revalvaatioiden seurauksena hidastui odo­
tetulla tavalla, tätä ei otettu riittävällä 
painolla huomioon viime vuosien tulosopi­
muksissa, vaan ansiotason nousupaineet pi­
tivät yllä keskimäärin muita maita kor­
keampaa inflaatiovauhtia. Jotta revalvaa­
tiokokeiluissa voitaisiin vastaisuudessa on­
nistua, pitäisi pystyä selvittämään, mitkä 
ovat ne työmarkkinakentän rakenteet ja 
ilmiöt, jotka johtavat kustannusinflaation 
jatkumiseen Suomessa muita maita no­
peampana. Tämä ei ehkä ole ekonomistin 
kompetenssiin kuuluvaa aluetta, sillä ana­
lysoitavaksi tulee mm. ammattiyhdistys­
kentän kahtiajako keskenään kilpaileviin 
siipiin, ja sen vaikutus Suomen muita mai­
ta korkeampaan inflaatioon. 

Olisi erittäin hyvä asia, jos Suomi voisi 
irtautua niiden maiden joukosta, jotka jou­
tuvat devalvoimaan valuuttansa silloin 
tällöin, ja markasta tulisi kova valuutta. 
Siihen ei kuitenkaan riitä se, että keskus-
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pankki ja hallitus ovat halukkaita sovelta­
maan joustavan valuuttakurssipolitiikan 
periaatteita myös revalvaatioiden suun­
taan silloin tällöin, kun ulkomaankaupan 
kautta on tulossa inflaatiosysäyksiä. Toi­
nen välttämätön edellytys on se, että am­
mattiyhdistysliike arvostaa kovan valuu­
tan tavoitetta niin paljon, että se myös 
teoissa siirtyy maltillisten tulovaatimusten 
ja -sopimusten linjalle. Viime vuosien ko­
keilu ja hapuilu ei ole vielä tähän yltänyt. 

Lokakuun 1982 devalvaation ja sitä tuke­
vien toimenpiteiden vaikutuksista 

Vuoden 1982 lokakuun elvytyspolitiik­
ka toteutettiin samanlaisessa heikon kan­
sainvälisen kilpailukyvyn ja tuotantoka­
pasiteetin vajaakäytön tilanteessa, joka 
vallitsi vuosina 1977 ja 1978. Hintakilpai­
lukyky ja teollisuuden kannattavuus eivät 
olleet heikentyneet aivan yhtä syvälle kuin 
vuosina 1977-1978, mutta myöskään toi­
menpiteiden suuruusluokka ei nyt yllä 
edellisen elvytyksen tasolle. Nyt markka 
devalvoitiin yhteensä noin 10 prosenttia, 
edellisellä kerralla noin 17 prosenttia. 
Teollisu uden investointien liikevaih tove­
ron alentaminen ja työnantajien sosiaali­
vakuutusmaksujen alennukset tehtiin niin­
ikään nyt hieman edellistä kertaa pienem­
min numeroin. 

Olen esittänyt BOF 3-mallin perusteella 
tehdyn analyysin vuosien 1977-1978 tär­
keimpien elvytystoimenpiteiden vaikutuk­
sista tämän aikakauskirjan numerossa 3/ 
1982 (s. 227-250). Kun lähtötilanteet ovat 
samantapaisia, näitä tuloksia voidaan 
käyttää myös lokakuun 1982 toimenpitei­
den todennäköisten vaikutusten karkeaan 
hahmotteluun. Tarkempi analyysi esitet­
täneen aikanaan. Edellä mainittujen toi­
menpiteiden suuruusluokka oli nyt suUn-
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nilleen kaksi kolmasosaa edellisen elvytys­
kauden toimenpiteistä. Niiden yhteisvai­
kutus kokonaistuotantoon on noin + 1,5 0/0 

vuoden 1983 lopulla ja hieman yli 2,5 Olo 
vuoden 1984 loppupuoliskosta eteenpäin 
(vrt. esim. main. artikkelin kuvio 9, s. 246). 

Vaikutukset syntyvät pääasiassa yritysten 
parantuneen tulonmuodostuksen inves­
tointeja ja pääomakapasiteettia kasvatta­
vasta efektistä, mutta myös viennin ja 
myöhemmin kulutuksen noususta. 

Valtiontalouden alijäämän tilanne on 
nyt kuitenkin niin paljon huonompi kuin 
edellisen elvytyksen aikoihin, että toimen­
piteiden aiheuttama valtion tulojen mene­
tys on korvattava liikevaihtoveroprosentin 
nostamisella kahdella yksiköllä 1. 7. 1983 

lähtien. Tämä toimenpide pienentää elvy­
tystoimenpiteiden yhteisvaikutusta BKT:n 
volyymiin noin yhdellä prosenttiyksiköllä 
vuoden 1983 jälkimmäisestä puoliskosta 
lähtien. 

Lokakuun 1982 toimenpiteiden nettovai­
kutukseksi 2-4 vuoden tähtäimellä jää 
kuitenkin 1,5-2 prosentin lisäys kokonais­
tuotantoon, mikä lisää työllisyyttä 0,5-1,0 
prosenttiyksikköä. Pitemmän ajan vaiku­
tukset erityisesti investointien liikevaihto­
veron pysyvästä alenemisesta saattavat 
olla tässä arvioituja suurempiakin. Inves­
toinneilla on nimittäin reaalista kilpailu­
kykyä parantavia, mm. tuottavuuden nou­
sun kautta toteutuvia vaikutuksia, joita 
arvioissa käytetty malli ei ota huomioon. 



KIRJALLISUUTTA 

Kansa'nlaloudelllnen 
aikakauskirja 1983:1 

Raha henkiseksi pääomaksi 

Pankkitoiminta ja talouspolitiikka. Suo­
men Yhdyspankin juhlajulkaisu pääjohta­
ja Mika Tiivolan täyttäessä 60 vuotta. 
17 artikkelia, joista 6 kotimaista ja 11 ul­
komaista, 321 sivua. Painettu Frenckellin 
kirjapainossa 1982. 

Huolella tehty juhlakirja on kuin komea 
perintölipas, joka jo sellaisenaan puolustaa 
paikkaansa kodin kaunistuksena. Siinä 
säilytetään arvoltaan kestävämpiä doku­
mentteja kuin sanomalehtihyllyssä. 

Suomen Yhdyspankin pääjohtaja Mika 
Tiivola täytti tasa vuodet 31. 10. 1982. Nä­
kyvä vaikuttajahahmomme, talouselämän 
ja rahalaitosmaailman luottamusmies, 
Elinkeinoelämän Valtuuskunnan monivuo­
tinen puheenjohtaja, on rohkeasti julki­
tuonut kannanottojaan niin rahamarkki­
noita kuin muutakin yhteiskunnan kehi­
tystä koskevissa kysymyksissä siinä mää­
rin, että hän on jo osa suomalaista elämän­
muotoa. Eipä ih.me, että pankin piirissä 
heräsi ajatus juhlakirjasta pysyvämpänä 
antina tälle merkkipäivälIe. Suomalaisten 
kirjoittajien joukko on merkittävä: Mauno 
Koivisto, Erik Allardt, Jaakko Honko, Max 
Jakobson, Ahti Karjalainen, Keijo Korho­
nen. Ulkomaiset kirjoittajat, joita on kaik­
kiaan yksitoista, ovat johtavia pankkimie­
hiä ja rahoitusmarkkinoiden asiantunti­
joita. 

Kirjoittaessaan 1970-luvun valuutta­
kurssipolitiikasta Mauno Koivisto antaa 
arvoa olojen vakaisuudelle, mihin nykyi­
sin toki pyritään: kurssiheilahtelut aiheut­
tavat pulmia ja yllätyksiä ulkomaankau-

pan yrityksille. Paluuta kiinteiden kurs­
sien järjestelmään ei kuitenkaan ole näkö­
pllrlSsa. Mutta 1970-luvun valuuttapoli­
tiikka Suomessa ei loppujen lopuksi ollut 
hullumpaa: luotiin pohjaa terveelle vaihto­
taseelle ja hillittiin hintapaineita pariin 
kertaan pikku revalvaatioilla. (Tätä olisi 
Koiviston mukaan harrastettu jo v. 1973 
mutta öljyn hinnannousu sekoitti suunni­
telmat). Vuosien 1977-78 yhteensä 16 OJo:n 
devalvaatioilla turvattiin viennin kilpailu­
kyky, eivätkä tilannetta kyenneet pahem­
min järkyttämään parin seuraavan vuoden 
revalvoinnit yhteensä 5 OJo:lla. Pahemmat 
ajat ovatkin edessä vasta 1980-luvulla. 

Koivisto kiinnittää huomiota pariin tek­
niseen yksityiskohtaan. Suomi oli ensin­
näkin edelläkävijämaita valuuttaindeksin 
kehittämisessä; tämä järjestelmä on koh­
tuullisen hyvin lieventänyt yksittäisten 
valuuttojen suurten heilahtelujen vaiku­
tuksia. Lisäksi valuuttaindeksipäätökset 
ovat meillä muihin maihin verraten aika 
monivaiheiset: johtokunnan ehdotus, tältä 
pohjalta pankkivaltuusmiesten esitys, lo­
puksi valtioneuvoston päätös. Tämä pakot­
taa samalla tarkastelemaan perusteelli­
sesti koko talouspolitiikan kuvaa. Va­
luuttakurssipolitiikka on parhaimmillaan­
kin vain osa yleistä talouspolitiikkaa, Koi­
visto muistuttaa, mutta se on joustava vä­
line ulkomaisten häiriöiden torjunnassa ja 
kilpailukyvyn ylläpidossa. 

Jaakko Honko tunnetaan jo 1970-luvun 
alusta hereille huikkaajana, maamme 
uuden talousroolin ja talousstrategian etsi-
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jänä. Monet aikaisemmat kasvutekijät 
ovat menettäneet merkitystään, uudet 
teollisuusmaat uhkaavat kilpailussa kus­
tannustensa alhaisuudella, vanhat teolli­
suusmaat taas kykenevät meihin nähden 
valtaisiin fyysisiin ja henkisiin investoin­
teihin. Suomalaisen talous roolin on näissä 
oloissa perustuttava luonnonvarojen ohella 
tietotaitoon, sijaintiin, uusiin markkinara­
koihin; talousroolin tärkeitä piirteitä ovat 
voimakkaasti kansainvälinen suuntautu­
minen, laadun ja omaperäisyyden korosta­
minen, pienuuteen liittyvien etujen ja 
mahdollisuuksien hYVäksikäyttö, jousta­
vuus ja aktiivinen sopeutuminen sekä va­
likoivuus ja keskittyminen painopiste­
suuntiin. 

Avainasioita ovat yhteiskunnan voima­
varojen tehokas suuntautuminen ja liikku­
vuus .. Tuottavuutta ei pidä unohtaa, roh­
keutta tarvitaan investointeihin, tavoit~ 

teena olkoon. kannattavuus, vain teknolo­
giass'a men.estymällä voidaan kilpailukyky 
ylläPitk~::ia luoda vaurautta ja työpaikko­
ja. Mutta ennen kaikkea on myös henki­
siä voimavaroja viljeltävä. Perinteisen lau­
suman koulutusta vastaavasta työstä 
Honko kääntääkih siten, että »jokaisen 
tulisi saada työtään vastaava koulutus». 
Tämä merkitsee painopisteen siirtymistä 
täydennys": ja uuskoulutuksen suuntaan. 

Käyttövoimana olkoon yrittäjyyden ja 
työmotivaation kohentaminen. On tär­
keåtä, että yhteiskunta antaa arvoa saavu­
tuksille ja toimeliaisuudelle. Myös yritys­
demokratialle on kehiteltävä oma suoma­
lainen malli, joka kannustaa osallistumi­
seen. Tietopanoksesta pitää kehittää mer­
kittävä vientituoteryhmä, eikä sen suin­
'k:aan tarvitse rajoittua suuriin yrityksiin. 
Kansainvälisyyden puolesta on tarpeen 
lisätä suomalaisten koulutusta ulkomailla, 
ja myös kotimaan koulutukseen on saatava 
kansainvälistä panosta. Hongon mielestä 

uusi talousstrategia on asia, jonka ympä­
rille on parhaiten luotavissa kaikkien kan­
salaispiirien yhteistyötä. 

Erik Allardtin historiallinen katsaus 
»Suomi Itä- ja Länsi-Euroopan välissä» 
samaten etsii ja löytää SllOmelle ominaisia 
historiallisia juuria. Perinteisesti merkit­
tävä seikka oli se, että metsänomistuksen 
kautta maanviljelijät joutuivat meillä 
kantavina voimina mukaan markkinata­
louden ja yhteiskunnan nopeaan kehityk­
seen, mikä toi meille agraarisen ja teolli­
sen kehityksen välimuodon. Myös metsä­
teollisuus on omissa käsissä, mikä ei suin­
kaan ole asianlaita kaikkialla. Sodanjäl­
keisten rakennemuutosten ja vaura:uskas­
vun pyörteisiin hävisivät puolestaan ennä­
tysmäisen nopeasti sellaiset ongelmaryh­
mät kuin tilaton maalaisköyhälistö ja 
pienviljelijät. 

Suomi on reunamaita, mutta se on 
jonkinlainen »puskuriperiferia» idän ja 
lännen välillä - .etuineen ja uhkineen. 
Maa on selvästi riippuvainen - ja myös 
hyötyy .-.kahden suunnan kaupasta. Yksi 
seuraus on Allardtin mukaan se, että val­
tio joutuu· puuttumaan taloustoiminnan 
edellytyksiin enemmän kuin yleensä mark­
kinatalouden maissa. Mutta toisaalta pus­
kuriasema antaa oma-;:J.loitteisuuteen ja 
itsenäiseen elämään suuremmat mahdolli­
suudet kuin yhden .keskuksen laidalla olo. 
Positiivista Suomen kehityksessä on se, 
että on luotu yhteiskunnallisia ja taloudel­
lisia perinteitä oma-aloitteisuuden jatku­
valle käytölle. Virtaisissa paikoissa on pe­
rinteisesti yksi neuvo: soutakaa. 

Talousroolin käytännön sovellutusta tar­
kastelee Ahti Karjalainen esitellessään 
Suomen ja Neuvostoliiton välistä talous­
yhteistyötä. Kokenut idänkaupan miehem­
me korostaa taloudellisen yhteistyökomis­
sionmerkitystä ja pitkän ajanjakson tavoi­
teohjelmia molempia osapuolia tyydyttä-



vän kehityksen aikaansaamiseksi. Mutta 
muutakin tarvitaan: »Kun Suomessa val­
litsee markkinatalousjärjestelmä ja Neu­
vostolii tossa sosialistinen j ärj estelmä, 
osoittaa näiden maiden taloussuhteiden 
kehitys sen, että näiden kahden järjestel­
män välillä on mahdollista kehittää kum­
paakin osapuolta hyödyntävä pitkälle me­
nevä taloudellinen yhteistyö. Tulosten saa­
vuttaminen on kuitenkin edellyttänyt puo­
lin ja toisin määrätietoisen poliittisen ke­
hittämistahdon olemassaoloa.» 

Naapuruudesta eli Suomen ja Ruotsin 
taloudellisesta yhteistyöstä kirjoittaa vii­
me syksynä kuollut Ruotsin Grand Old 
Man, myös lämpimänä Suomen ystävänä 
ja Pohjoismaisen yhteistyön edistäjänä 
tunnettu Marcus Wallenberg. Suomen ja 
Ruotsin välinen kauppa laajeni merkittä­
västi tuonnin liberalisoinnin ja EFTA:an 
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tarpeen vallassa. Maailmantalous on. odot­
tamatonta ja epävarmaa. 

Ideologista tyhjiötä täyttämään on nous­
sut vastavaikutus, entistä kriittisempi 
asenne vallan keskittymistä, keskusjoh­
toista ohjailua, byrokratisoitumista ja 
politisoitumista vastaan. Yksilö keskeiset 
perusasenteet ovat eittämättä vahvistu­
neet, ja tältä pohjalta on virinnyt uutta 
kiinnostusta myös yhteiskunnallisia kysy­
myksiä kohtaan. 

Suomelle tarjoaa hyviä mahdollisuuksia 
se, että luottamus omaan järjestelmääm­
me, oman maan tarjoamiin mahdollisuuk­
siin on selvästi kasvanut, terve kansalli­
nen itsetunto on vahvistunut. Sekavassa 
kansainvälisessä ympäristössä meidän 
kolkkamme rauhallisuus ja vakaisuus on 
kilpailuetu. 

»Voimmeko valita?» kysyy Keijo Kor-
liittymisen myötä. Tätä selittää maiden honen tarkastellessaan energiakysymyksiä 
läheisyys sekä fyysisessä että kuvaannolli­
sessa mielessä. Samanlaiset kulutustavat 
mutta taas teollisuuden erikoistuminen 
ovat kasvattaneet kauppavaihtoa. 

On huolestuttavaa, jos näiden kahden 
maan taloudet kehittyvät epätahtia, sekä 
Suomelle että Ruotsille on tärkeätä luoda 
suotuisat elinehdot yrittäjyydelle. Yhteis­
työn kautta on luotavissa myös koko 
Pohjois-Euroopan kotimarkkinat, jotka 
voisivat toimia kolmansiin maihin suun­
tautuvan viennin tukialustana ja siten 
auttaa merkittävästi Pohjolan taloudellista 
kasvua. 

Selkeän sanonnan ja selkeiden ajatusten 
mestarimme Max Jakobson kutsuu 1980-
luvun ideologista tilannetta »neuvottomuu­
den ajaksi». Kehitysoptimismin aika on 
ohi, hyvinvointivaltion veturin vauhti py­
sähtyy. Ideologiset rajat ovat hämärty­
neet; kommunismi ja kollektivismi eivät 
vedä mutta myös markkinatalousmaat 
ovat työttömyyden kriisin ja sopeutumis-

kansainvälisessä politiikassa. Suomi on jo 
ratkaissut energiahuoltonsa tyydyttävään 
suuntaan, mutta työ on osaltaan vielä kes­
ken: kriittisten raaka-aineiden turva- ja 
varmuusvarastointi on vielä kohtuutavoit­
teista jäljessä. Energiansäästössä olemme 
onnistuneet murtamaan kansantulon k~s­
vun ja energian käytön kohtalonyhteyden. 
Entä ydinenergia, jota on:' kiirehditty lei­
maamaan poliittisesti tai ympäristö riskien 
vuoksi vaaralliseksi: kokemus osoittaa 
kuitenkin, että mikään energia ei ole niin 
vaarallista kuin energian puute. Meillä 
ydinvoiman osuus sähkön tuottajana on jo 
kolmannes. Ydinenergian riskitön käyttä­
minen luonnistuukin parhaiten teollisuus­
maissa, joissa on vakaat poliittiset olot ja 
korkea teknostruktuuri. 

Rahamarkkinoita koskevia kirj oi tuksia 
on turha lähteä kovin yksityiskohtaisesti 
esittelemään. Ne edustavat korkeata tasoa 
ja ne on kirjoitettu riittävän kansantajui-
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sesti muitakin kuin pankkimiehiä tai raha­
talouden teoreetikkoja varten. Niissä ku­
vataan eri maiden pankkijärjestelmää, 
rahamarkkinoita ja rahapolitiikkaa ja 
kullakin kirjoittajalla on yleisesittelyn 
lisäksi omat painopisteensä. 

Tage Andersen (Den Danske Bank) se­
lostaa Tanskan raha poliittista keskustelua 
keskuspankin raha poliittisista välineistä. 
Tor Moursund (Kristiania Bank) tarkaste­
lee Norjan alhaista korkokantaa ja arvelee 
sen vaikuttaneen myös pääoman tuoton 
alhaisuuteen. Tämä on hänen mukaansa 
viranomaisten valvontakeino: alhainen 
korkokanta saa aikaan luottojen ylikysyn­
tää, ja viranomaiset voivat puolestaan vai­
kuttaa luottojen jakautumaan. Norjan 
tunnettuna ongelmana on runsaiden öljy­
tulojen aiheuttama ostovoiman paisuminen 
ja kustannusten nousu kotimaassa, minkä 
suhteen tavanomainen rahapoliittinen 
säätely tuntuu kesyltä. 

Jeremy Morse (Lloyds Bank) pohtii mää­
rällisen säätelyn ja korkopolitiikan paino­
tuksia. Hän esittää analyysia myös julki­
sen velan rahamarkkinavaikutuksista 
(»The saving paradox»: millä ehdoin julki­
nen velka voi rahoittaa itse itsensä?) 
Gordon T. Wallis {Irving Bank) ei anna 
arvoa Yhdysvalloissa 1960-luvulla harjoi­
tetulle kysynnän säätelyn politiikalle: se 
pani alulle inflaation, sitten inflaatio siir­
tyi odotuksiin ja ryhtyi itse kiihdyttämään 
itseään. Näitä odotuksia ei voida nopeasti 
murtaa, inflaation lyöminen vaatii kärsi­
vällisyyttä. 

J. A. Ivanov (Vneshtorgbank) selostaa 
Neuvostoliiton raha- ja luottojärjestelmää 
sekä ulkomaisia taloussuhteita. Tälle vuo­
sikymmenelle laaditut taloudelliset ja so­
siaaliset ohjelmat luovat hänen mukaansa 
mitä suotuisimmat edellytykset kaupallis­
taloudellisten suhteiden vahvistamiseen. 

Andre Batenburgin {AIgemene Bank 

Nederland) Hollannin katsauksesta käy 
ilmi, että maassa on samanlaisia ongelmia 
kuin Norjassa kaasutulojen ja suuren jul­
kisen sektorin vuoksi. Keskuspankilla on 
tavoitteena guldenin ulkoisen arvon säilyt­
täminen, vaikka se aiheuttaisikin hammas­
ten kiristystä kilpailukyvystään huolehti­
valle teollisuudelle. Naapurimaassa Bel­
giassa julkisen talouden laina tarve on se 
määräävä seikka, joka Luc Wautersin mu­
kaan (Almanij holding) suistaa vaihtota­
seen alijäämäiseksi. Täysin avoin kytken­
tä kansainvälisiin raha markkinoihin mut­
kistaa tilannetta. 

Guido Hanselmann (Schweizerische 
Bankgesellschaf.t) tarkastelee pankkiiritoi­
mintaa ja sveitsiläisten pankkien tarvetta 
laajentua ulkomaille kun kotimaisille 
markkinoille ei enää mahdu - tosin päin­
vastaisista syistä kuin meillä. Wilfried 
Guth (Deutsche Bank) tutkii Saksan Liit­
totasavallan kansainvälisiä rahamarkki­
noita ja arvioi, että saksanmarkka tulee 
edelleen pysymään vahvana valuuttana. 

Ruotsin rahamarkkinoita ei käsitellä 
erikseen, mutta heidän tunnettu raha-alan 
tiedemiehensä Lars Thunholm, jonka teos 
»Svenskt Kreditväsen» oli pitkään kansan­
taloustiedettä lukevien kurssivaatimukse­
na, kirjoittaa pankkiriskistä yleensä. Jär­
kevä pankki ottaa riskejä eikä vältä niitä; 
mutta sen pitää hallita nämä vesselit -
likviditeettiriski, luotto- tai sijoitusriski, 
valuuttariski, toiminnallinen riski - ja 
minimoida riskit kuhunkin sopivilla toi­
milla. 

Mika Tiivolalle tunnustuksena osoitettu 
juhlakirja on osallistuvan pankin arvokas 
panos Suomen yhteiskunnan ja rahamark­
kinoiden keskusteluun ja kehitykseen. 
Toivottavasti sen sisältämää rahamark­
kina-antia voidaan hyödyntää myös kor­
keakouluopetuksessa. 

Henri J. Vartiainen 



ENGLISH SUMMARIES 

KATRI KOSONEN: Cross-section 
Analysis of Saving Behaviour of 
Finnish Households 

Data and results of a cross-section 
study on saving by Finnish house­
holds are presented in the first part 
of the article. The data concern the 
year 1979 and consist of 1490 house­
holds, 1294 of which are employee 
and pensioner households, 116 far­
mers and 80 other entrepreneurs. 

The saving concept employed in 
the study is the net change of the 
household' s wealth. Income is defined 
as the household's net disposable in­
come. The data on income and wealth 
were partly collected through inter­
views, partly out of officia'l taxation 
documents. 

The average household saving rate 
in 1979 was 5.8 % without the pur­
chase of durable consumer goods, 
and 13.8 % when acquisitions of con­
sumer durables are included. The 
saving rates in the two entrepreneur 
groups were higher than with em­
ployees and pensioners. The results 
obtained, however, probably under­
estimate the real saving rate of house­
holds, since the data on bank depo­
sits and on saving in firms are defi­
cient due to ,the interview method. 

Significant factors influencing the 
saving rate were income and age of 
head of household. The saving rate 
increases with income up to annual 
income of FIM 100 000:-, but it falls 
at the very top of the income distri-

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

bution unlike in other cross-section 
studies. The effect of age is such that 
the saving rates of the youngest and 
oldest age groups are lower than 
those of others. 

The most significant factor influ­
encing the saving rate seems accor­
ding to th,e research to he whether or 
not the househO'ld is saving to buy an 
apartment or house. This is plausihle 
in the Finnish circumstances, where 
buying one's first home requires con­
siderable saving in advance, and 
where on the other hand housing 
loans are of a short duration (8 to 12 
years). 

The saving rates of households sav­
ing primarily for housing are consi­
derably higher than those of others 
regardless of whether the household 
owns its present apartment or not. 
This is true in all income and age 
groups. In projecting the long-run 
development of the saving rate the 
main emphasis should thus be laid 
on the factors influencing the house­
holds' willingness to sav,e for hous­
ing purposes. 

A model of total saving is examined 
in the second part of the article, and 
some preliminary estimation results 
are presented. Two questions are ten­
tatively answered: 

1) Is the positive correlation be­
tween the saviing rateand income 
observed in cross-secu'on studies on­
ly caused by the random fluctuation 
af disposable income as maintained 
by the life cycle and permanent in-
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come hypotheses, or does it also hold 
wlth respect to some longer-term in­
come concept, when random fluctu­
ations are eliminated? 

2) In which respects does thesav­
ing behaviour of »housing savers» dif­
fer from that of »non-housing sav­
ers» ? 

The me,thod of instrumental vari­
ables was used to divide income into 
its normal and random oomponents. 
Theestimation.of the income equ­
ation utili2Jed all the information on 
the properties .of the households 
available in the data. The computed 
fit of the income equation was used 
in the saving equation as the variable 
for normal income, and, its residual 

SEPPO LINDBLOM: The, discussion 
on the interest rate in Finland 

In spite of the internatlonalization of 
the Finnish money market, .. we are 
under no compul,sion .to purs,u~ our 
interest rate policy in the light of de­
velopments in foreign int~rest rates. 
There exists no automatic mechanism 
o bliging us to raise our l~vel of inter­
est rates when the internationallevel 
of interest rates is rising, and vice 
versa. In some phase of the business 
cycle the emergence of an interest 
rate differential may render the con­
duct of domestic monetary policy 
mor,e difficult, whereas in another 
phase it may facilitate it. 

Hence, in approaching domestic in­
terest rate policy the difference be­
tween foreign and domestic interest 

asthe variable 'for randöm income. 
Theshape of the saving function is 
based on a model appHed by Klein 
(1954) to cross-section data. In esti­
mating the model households were 
divided into 1) those who stated 
housing to be their primary saving 
motive and 2) others. 

The estimation results show that 
the saving rate is an inc.veasing func­
tion af both disposable and normal 
income. For »non-housing savers» the 
increase.in the saving' rate is more 
moderate with respect to normal 
than disposable income, but for 
»housing savers» the opposite result 
is true. The coefficient of the random 
income variable is small implying a 
quite short planning horizon. 

rate levels has to be considered from 
the pragmatic rather than the theor­
etical- point of view. Finland is still 
free to pursue an interest rate policy 
öf her own. 

Here, one thing seems to be dear. 
Within the central bank, maintaining 
the interest rate at a sufficiently high 
level in real terms has hegun to 
emerge as the prime objective of in­
terest rate policy.· Yet, after all the 
decisions made, the outconie is that 
the real l.nterest rate level, although 
higher than the low point reached 
in the 70s, is still below the level 
prevailing twenty years ago. 

One is therefore led to the con­
clusion that the position of the cen­
tral bank, which has been character­
ized as strong in Finnish conditions, 
has scarcely been evident in the evo-



lution of real interest rates. From 
time to time, still stronger forces have 
been at work, and although the Bank 
of Finland has put up some resistan­
ce, developments in real rates af in­
terest during the past two decades 
have run counter· to its aims. 

After a freeze .in interest rate poli­
cy in the 60s and preoccupation with 
incomes policy in the 70s, a more 
flexible interest rate policy is now 
being pursued. Even so, th,e decisions 
made still retain a fairly strong im­
pression of being formulated with 
broader considerations in mind. It 
would perhaps be going too far to 
say that decisions in interest rate 
policy are primarily the resultof so­
me kind of bargaining process in 
economic policy. There is no denying, 
however, that the interest rate deci­
sions made do not adequately reflect 
the independent aspiration of the 

JAAKKO IHAMUOTILA: 

Energy and foreign trade in Finland 

One of the main themes in the article 
concerns the dividing of the total 
concept . ofenergy into more concrete 
and tangible souroes of energy hoth 
from a physical and an economlc 
point of view. The basic fact\that we 
use various sources of energy i11 vari­
ous sectors in different quantities is 
often forgotten, if energy is thought 
as some general unidentified form of 
power. 

If measured by caloric" value, the 
share of foreign sources of energy in 
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central bank to secure alevei of in­
terest rates compatible wlth the re­
quirements of structural and employ­
ment policy. 

Although 1 have approached the 
role of the interest rate in co unter­
cyclical policy with some reservation, 
all central points of view today speak 
clearly in favour of a more flexible 
interest ra te policy. It is to be hoped 
that, in the future, nominal interest 
rate policy can he mo.re independent 
and less bound to developments in 
the labour market. 

It would certainly also be ben~fi­
cial if there was greater readiness 
than at present to raise the interest 
rate when the rate of inflation accele­
rates and,. conversely, less readiness 
to lower it when efforts to curb in­
flation are being made in other sec­
tions of society. The experience so 
far has been precisely the opposite. 

the to'tal primary energy consump'tion 
in Finland in 1981 was 68 %. But, if 
:m:easured by economic or market 
value the import share was only 44 
%, when e.g. all 'taxes, distribution 
costs and refinery costs of oil products 
for domestic consumption are defined 
as domestic energy inputs. 

On the basis of net energy imports 
of total imports in 1980, Finland held 
the fifth plaoe among the OECD coun­
tries. Net energy imports in relation 
to GDP were 7,9 %. in 1980, but falI 
into 2,4 %, if the share of »automati­
cally» balancing trade with the Soviet 
Union is taken into acoount. The ri­
singcosts of energy imports from the 
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USSR have created cor~esponding ex­
port possi'bilities for Finnish compa­
nies under the bilateral trade agree­
ment. 

There does not seem to be any clear 
relationship between the share of in­
digenousenergy sources and eco­
nomic growth in OECD countries, 
except perhaps in those countries, 
where the sha~e of own energy supp­
!ies of GDP is a significant one and 
the share and GDP are both growing. 

The recent decline in oil intensity 
(oil consumption divided by GDP) 
shows the fact that the price or mar­
ket· mechanism is also functioning in 
energy markets. The fact that ener­
gy in a modern industrialized country 
is a necessary commodity cloes not 
mean that the amount of energy re­
quired would be in a constant relation 
to a) the volume of production, b) 
the income spent or c) the number 
of people living in a cold climate. 

According to a new lEA study 
(World Energy Outlook) the oil in­
tensity has declined by about 30 % 
in the total OECD area between 1973 
and 1982, and the trend is assum'ed 

NIILO SÄÄSKI: 

Durations of unemployment 
in Finland 

The subjects of this report are the 
dynam:c processes on the labour 
market which lead to unemployment, 
empirical distributions of spells of 
unemployment, conclusions to be 
drawn from these, and background 

to further decline up to the year 2000. 
So, no other prioe change is needed to 
encourage further investments on 
alternative sources of energy. Swit­
ches to other primary sources of 
energy seem to be permanent because 
of high capital costs, and so the oil 
consumption will not pick up signi­
ficantly, even though the upturn in 
the business cyc1e wouldstart in 1983. 

Saving of energy ought to he seen 
also on the basis of economic values, 
not as a target as such. The situation 
is similar in improving the competi­
tive position of domestic energy sour­
ces. The choice ough t to be left to the 
consumers, and direct government 
support ought to he given only to R & 
D adivities. 

Generally, foreign trade means in­
creasing dependence between nations. 
However, this dependence is mutual 
from the economic point of view. 

If we think a bout crisis manage­
ment, versatility of sources and ba­
lance of fo~eign trade, foreign trade 
in energy in Finland is at least at a 
satisfactory level, compared with 
other countries. 

factors affecting durations of unem­
ployment at a personallevel. 

Employers apply varying criteria 
in recruiting their labour. Durations 
of unemployment depend to a large 
extent on how far the unemployed 
come up to the screening criteria of 
prospective employers. Major crite­
ria include age, education and expe­
rience. The durations also depend on 



how actively the unemployed look 
for new jobs. 

It was found that trade-union fund 
beneficiades, married persons and 
women without dependents under the 
age of 7 were unemployed for shorter 
durations than State-compensation 
benficiaries, the unmarried (inclu­
ding widowed and divorced) and 
mothers of small children. These 
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findings could be interpreted either 
as indicating greater activity in job 
search, or either as reflecting em­
ployers' criteria. The durations were 
further affected byease of reemploy­
ment: the longer durations in North­
ern Finland, for instance, were obvi­
ously due to the fact that jobs are 
harder to find there than in Southern 
Finland. 



TULEVIA TIETEELLISIÄ KOKOUKSIA 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1983:1 

The European Production Study Group perustettiin heinäkuussa 1976. 
Ryhmän tarlmituksena on rohkaista yhteistyötä ja tiedonvälittymistä 
eurooppalaisten ekonomistien kesken, jotka ovat kiinnostuneet tuo­
tantoprosessien panoksiin ja tuotoksiin liittyvistä teoreettisista, tilas­
tollisista ja ekonometrisista ongelmista. Ryhmä on pitänyt kolme ko­
kousta aiheista: The Measurement of Capital, Technological Progress, 
ja Technological Unemployment. Suunnitteilla oleva seuraava kokous 
on: 

Elokuu 1983: Louvain Conference on Investment 
Järjestäjä: Daniel Weiserbs 

Ryhmän toiminnasta kiinnostuneita ja lisätietoa haluavia pyydetään 
ottamaan yhteyttä ryhmän suomalaiseen jäseneen professori Osmo 
Forsselliin, Kansantaloustieteen laitos, Oulun yliopisto, PL 191, OuI'u, 
puh. 981-333 222. 

The Third International Symposium on Forecasting 

- aika: 5.-8. 6. 1983 
- paikka: Philadelphia, USA 
- teema: Pragmatic Research 

The Sixth European Congress on Operational Research 

- aika: 19.-22.7.1983 
- paikka: Wien, Itävalta 

lisä-
tietoja: Euro VI, Congress Secretariat, clo Interconvention, 

P.O. Box 80, A-ll07 Vienna, Austria 

The 11th IFIP Conference on System Modelling and Optimization 

- aika: 25.-29. 7. 1983 
- paikka: Kööpenhamina, Tanska 

Pohjoismainen kansantaloustieteilij öiden M arstrandko kous 

- aika: 18.-21. 8. 1983 
- paikka: Hankp, Norja 

lisä-
tietoja: Pentti Vartia, Etla, puh. 90-601 322 



European Meeting of the Econometric Society 

- aika: 29. 8.-2. 9. 1983 
- paikka: Pisa, Italia 
- lisä-

Uetoja: Laura Vajanne, Etla, puh. 90-601322 

IEA:n maailmankongressi Madridissa 

International Economic Association (lEA) järj,estää ensi syyskuun 5. 
-9. pv. Madridissa seitsemännen maailmankongressinsa. Yleisteema­
na on »Structural Change, Economic Interdependence· and W orld . De­
velopment». 

Ensimmäisen päivän ohjelmaan kuuluu yleisistunto, jossa esitetään 
seitsemän alustusta pääaiheesta kommentteineen. Seuraavan kolmen 
päivän aikana pidetään viisi paneelikeskustelua aiheista 1. Determi~ 
nants and Implications of Economic Interdependence (pj. Dunning, 
UK), 2. Growth, Inflation and Employmenf (pj. Klein, USA), 3. 
Structural Adjustment in Industrially·Advanced Countries (pj. Jung­
enfelt, Ruotsi), 4. Developing Nations in an InterdependentWorld (pj. 
Estanislao, Filippiinit) ja 5. The Spanish Economy and its Relation to 
the World Economy (pj. Fuentes-Quintana, Espanja). 

Samoina päivinä pidetään myös kuusitoista samanaikaista ja näin ol­
len valinnanvaraista eriaiheista erikoisistuntoa. Aiheina ovat mm. 
energiaongelma, taloudellinen integrointi, monikansalliset yritykset, 
teknologinen kehitys, kansainvälinen rahaongelma, kansainväliset 
hintavaihtelut ja inflaatio. 

Kongressin puheenjohtaja on IEA:n nykyinen presidentti Victor 
Urquidi, Mexico Cityn yliopis'ton rehtori. Kongressin suojelijana toi­
mii kuningas Juan Carlos. Kaikki esitelmät tulkataan simultaanitulk­
kauksella englannin, ranskan ja espanjan kielille. 

Matkatoimisto Area järjestää edullisen ryhmälentomatkan kongres­
siin, mikäli riittävä määrä osanottajia ilmoittautuu. Matkan hinta 
majoituksineen on 2930 mk (Yhden hengen huoneesta 300 markan 
lisämaksu) . llmoittautumiset 15. 4. 1983 mennessä matkatoimiston 
kongressimatkaosastolle rva Irja Vii karille , puh. 90-661491. 

Lisätietoja antaa myös yhdistyksen sihteeri Eero Pylkkänen, ETLA, 
Lönnrotinkatu 4 B, 00120 Helsinki 12, puh. 90 ... 601322. 
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Ohjeita kirjoittajille 

• Käsikirjoitukset osoitetaan neljänä kappaleena toimitussihteerille. Kirjoitusten suo­
siteltu enimmäispituus on 20 harvalla rivivälillä ja levein marginaalein kirjoitettua 
konekirjoitusliuskaa. Käsin tehtyjä korjauksia tulee välttää. Mukaan on liitettävä 
kirjoittajan osoite, puhelinnumero, oppiarvo, toimipaikka ja virka-asema. 

Kuvioista liitetään erillisinä mukaan alkuperäiskappaleet tai niiden veroiset kopiot. 

Lähdeviitteet suositellaan sijoitettavaksi kirjoituksen sisään siten, että ensimmäi­
seksi tulee kirjoittajan sukunimi, sitten painovuosi ja viittauksen sivunumerot. Esimer­
kiksi lauseen sisällä: " .... , kuten KLein (1979) esittää ... ", tai erillisenä (Keynes (1936), 
13-14). ALaviitteet numeroidaan juoksevasti. 

LähdeLuetteLot liitetään kirjoituksen loppuun otsikolla kirjallisuus. Esimerkiksi: 
Keynes, J.M. (1936): The GeneraL Theory of EmpLoyment, Interest and Money, London. 
KLein, L.R. (1979): United States and WorLd Economic OutLook, Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1979: 4, 331-339. 

AHeviivauksia ja harvennuksia ei painetussa tekstissä käytetä. Korostettaviksi halutut 
sanat suositellaan alleviivattaviksi, jolloin ne ladontavaiheessa kursivoidaan. 

EngLanninkieListä yhteenvetoa varten artikkelien kirjoittajien tulee laatia lyhyt tiivis­
telmä (1-2 liuskaa) erilliselle paperille, mieluummin jo valmiiksi englanninkielisenä. 

Eripainoksista voi ,sopia toimitussihteerin kanssa oikolukuvaiheessa. Samassa yhteydessä 
kirjoittajan tulee toimittaa täsmälliset henkilötietonsa: nimi, osoite, henkilötunnus, 
verotuskunta ja pankkiyhteys. 

Kirja-arvosteLuista voi sopia toimituksen kanssa. 



Ka nsantaloudellinen 
Yhdistys 
(perustettu 1884) 

Kansantaloudellisen Yhdistyksen tarkoitus on sääntöjensä mukaan »keskustella 
kansantaloudellisista kysymyksistä, levittää kansantaloudellisia tietoja sekä va­
rojensa myöten edistää tälle alalle kuuluvia opintoja ja harrastuksia». Yhdistys 
julkaisee Kansantaloudellista aikakauskirjaa, joka ilmestyy neljänä niteenä 
vuodessa. Yhdistyksen jäsenet saavat aikakauskirjan jäsenetuna. Tilaushinta on 
70 mk/v (opiskelijat 35 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 
Kansan taloudellisia tutkimuksia-nimistä j ulkaisusarj aa. 

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

Johtokunta: esimies Eero Tuomainen 

varaesimies Ilari Tyrni 

j äsenet Erkki Koskela 

Kalevi Kosonen 

Timo Relander 
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Sihteerinä toimii Eero Pylkkänen, osoite: ETLA, Lönnrotinkatu 4 B 00120 HEL­

SINKI 12, puh. 601 322. 
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